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1 Resumé 

1. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har på baggrund af en klage un-
dersøgt, om energiselskabet Energi E2 A/S (herefter E2) i perioden 
fra 2. halvår 2003 til 2005 har misbrugt sin dominerende stilling på 
markedet for engrossalg af fysisk elektricitet i Østdanmark ved at 
anvende en strategi for indmeldelse på Nord Pool elbørsen, der har 
resulteret i urimeligt høje salgspriser. 

2. Undersøgelsen har bestået i at vurdere, om E2 på et marked, hvor 
konkurrencen af en række grunde var begrænset, havde en strategi 
om – til skade for kunderne – at udnytte sin markedsposition til at 
styre markedet og forøge sin indtjening ved at indmelde urimeligt 
høje priser til Nord Pool, der var uden forbindelse til E2’s omkost-
ninger, men i stedet lagde sig op ad den højeste engros elpris i nabo-
landene Sverige og Tyskland. 

3. En succesfuld nabolandsprisindmeldingsstrategi ville påvirke prisen 
på det østdanske marked i opadgående retning og gøre markedet 
uigennemsigtigt for de øvrige aktører, idet priserne ville vise store og 
uforudsigelige udsving i opadgående retning. Spotmarkedet på den 
nordiske elbørs Nord Pool er et timemarked, hvor der via auktioner 
handles elektricitet til levering inden for en given time i det efterføl-
gende døgn. 

4. Det relevante produktmarked kan ligesom i bl.a. Elsam-sagerne af-
grænses til markedet for engrossalg af fysisk elektricitet. Det rele-
vante geografiske marked kan afgrænses til Østdanmark. E2 besad 
en dominerende stilling på markedet for engrossalg af fysisk elektri-
citet i Østdanmark i perioden 2003 til 2005.  

5. Den samlede misbrugsanalyse bygger som udgangspunkt på de 
samme tests og analyser som i de sager der tidligere er ført mod El-
sam, der var den dominerende elproducent i Vestdanmark.  Der er ta-
le om en økonomisk test, der måler E2’s priser ift. omkostningerne 
ved elproduktion og en profitmargin-test, der måler indtjeningen i 
hver time. Der er desuden foretaget en ny analyse (budkurveanaly-
sen), hvor E2’s konkrete indmeldinger til spotmarkedet sammenhol-
des med selskabets timespecifikke omkostninger. Styrelsen anser ik-
ke den økonomiske-test, profitmargin-testen eller budkurveanalysen 
som selvstændige tests, men som forhold, der – i nærværende sag – 
indgår i helhedsvurderingen af, hvorvidt E2 har misbrugt sin domi-
nerende stilling på markedet.  

6. I den samlede helhedsvurdering er der en række forhold, der peger i 
retning af, at der ikke bør statueres et misbrug:  
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at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen alene identificerer ca. 67-84 
timer, hvor E2 har indmeldt priser over selskabets omkostninger, 
hvilket er en meget lille andel af det samlede antal timer i den un-
dersøgte periode, der i alt består af 21.900 timer,  

at det – i forlængelse heraf – kun er i 48-52 timer, at adfærden har 
direkte indflydelse på den endelige pris på markedet, da E2 i disse 
timer ikke solgte noget af sikkerhedsbuddet, og prisen derfor blev 
fastsat på baggrund af E2’s driftsklare produktion,  

at E2 i langt størstedelen af timerne i perioden har solgt elektricitet 
med underskud, 

at markedsrapporterne fra Energinet.dk viser, at det snarere var 
Svenske Kraftnäts begrænsning af eksporten til det østdanske 
marked ved selskabets reduktion af transmissionskapaciteten på 
Øresundsforbindelsen - og således ikke E2’s indmeldinger - der 
forårsagede de høje prisspidser på det østdanske marked. 

Kort om de danske elmarkeder 

7. Helt overordnet er de danske elmarkeder Østdanmark og Vestdan-
mark karakteriseret ved at være ’mellemstation’ mellem de nordiske 
områder og Tyskland. Produktionsteknologien i det nordiske område 
består primært af vandkraft og i en vis grad af atomkraft, mens pro-
duktionsteknologien i Tyskland primært består af kul- vind- og 
atomkraft.  

8. Forskellen i produktionsteknologi indebærer bl.a. af, at der er en be-
tydelig transmission af elektricitet i nordgående retning i nattetimer-
ne (hvor forbruget er lavt), mens der er en betydelig transmission af 
elektricitet i sydgående retning i dagtimerne (hvor forbruget er højt). 
Det skyldes, at elproducenter med vandkraft i de nordlige områder 
gemmer deres produktion til de mere lukrative dagtimer, mens de 
mindre fleksible atomkraftværker i de sydlige områder producerer 
konstant, selvom prisen er lavere om natten. Det østdanske marked 
er derved kendetegnet ved at være transitområde mellem det nordi-
ske marked og Tyskland. 

9. Sammenlignes det østdanske og vestdanske marked fremgår det at 
transmissionsforbindelserne, der forbinder markederne til Norden er 
størrelsesmæssigt nogenlunde ens. Hvorimod der ved forbindelsen til 
det tyske marked ikke gælder den samme lighed mellem Østdanmark 
og Vestdanmark. I Vestdanmark er der således en stor forbindelse til 
Tyskland, mens der i Østdanmark er en lille forbindelse til Tyskland. 
Samlet betyder dette, at det vestdanske marked er kendetegnet ved 
en symmetrisk fordeling af transmissionskapaciteten til udlandet, 
mens det østdanske marked omvendt er kendetegnet ved en mere 
asymmetrisk fordeling af transmissionskapaciteten til udlandet. 
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Hvorfor undersøge urimeligt høje priser? 

10. På markeder med strukturelle konkurrenceproblemer og høje ad-
gangsbarrierer er der et særligt behov for, at der gribes ind over for 
dominerende virksomheds priser, når disse er urimelige høje. Det 
skyldes, at de markedsmekanismer, der ville udspille sig under nor-
male konkurrenceforhold, og som ville tvinge en virksomheds uri-
melige høje priser ned, ikke fungerer effektivt på markeder med 
strukturelle konkurrenceproblemer. 

11. Det relevante marked i nærværende sag – markedet for engrossalg af 
fysisk elektricitet – er netop kendetegnet ved strukturelle konkurren-
ceproblemer og høje adgangsbarrierer, der indebærer, at markeds-
mekanismerne ikke i tilstrækkelig grad vil kunne selvregulere en 
dominerende virksomheds urimelige høje priser. Der er derfor på 
dette marked et betydeligt behov for, at der – i overensstemmelse 
med ordlyden af TEUF art. 102 og konkurrencelovens § 11 – gribes 
ind over for en adfærd, der måtte medføre urimelige høje priser. 

12. På efterspørgselssiden er efterspørgslen (dvs. forbruget af elektrici-
tet) forholdsvis uelastisk og dermed næsten konstant uanset, hvilken 
pris der udbydes i markedet. Elektricitet er en nødvendig vare, som 
ikke kan fravælges, og mange kunder (fx husholdningerne) kender 
ikke prisen på købstidspunktet. Endvidere kan forbrugerne – via køb 
gennem handelsselskaberne – reelt ikke fravælge den dominerende 
producent (E2) på markedet og i stedet købe billigere elektricitet fra 
en anden producent. Det skyldes, at E2 er den eneste producent, der 
er i stand til at dække forbruget i timer med høj efterspørgsel – og at 
selskabets indmeldinger af produktionskapacitet derfor udgør den 
sidste og derved ofte prisbestemmende indmelding på spotmarkedet 
Det skyldes endvidere, at prissætningsfunktionen på den nordiske el-
børs (Nord Pool) indebærer, at aftagerne (handelsselskaberne) ikke 
kan vælge en anden og billigere producent, idet prisen på den sidste, 
dyreste og prisfastsættende produktionsenhed gælder for al elektrici-
tet solgt via Nord Pool, uanset om elektriciteten måtte være produce-
ret på en anden producents billigere enhed og meldt ind på børsen til 
en lavere pris.    

13. På udbudssiden er der adgangsbarrierer til markedet pga. at det er 
meget svært at finde nye pladser til centrale kraftvarmeværker, og 
fordi der er meget høje anlægsinvesteringer knyttet til etableringen af 
værkerne. Desuden kan der forekomme en række forhold såsom fx 
haveri på udlandskablerne eller udfald af centrale kraftværker, der 
begrænser udbuddet på markedet, og derved lægger et opadgående 
pres på prisen. 
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Elsam-sagerne  

14. Konkurrencerådets traf i 2005 og 2007 afgørelser om, at Elsam A/S 
(herefter Elsam) i perioden fra 2. halvår 2003 til og med 2006 mis-
brugte sin dominerende stilling på det vestdanske marked for engros-
salg af fysisk elektricitet. Misbruget bestod i, at Elsam anvendte en 
naboprisindmeldingsstrategi på Nord Pool, der resulterede i, at El-
sam i et ikke ubetydeligt antal timer opkrævede urimelige høje pri-
ser. Der var i sagen desuden dokumentation for, at Elsam bevidst 
havde anvendt en naboprisindmeldingsstrategi. 

15. Der er i vidt omfang anvendt den samme metode til at undersøge 
klagen over E2 som i Elsam-sagerne.  

16. Ved vurderingen af hvorvidt Elsam i perioden fra 2. halvår 2003 til 
2004 og i perioden fra 2005 til 1. halvår 2006 havde misbrugt sin 
dominerende stilling på det vestdanske marked, foretog Konkurren-
ceankenævnet en helhedsvurdering, hvor nævnet bl.a. lagde vægt på 
Konkurrencerådets såkaldte økonomiske tests (test A-G) og profit-
margin-test (bilag A-E). Konkurrenceankenævnets kendelser er ind-
bragt for Sø- og Handelsretten, hvor sagerne pt. verserer. 

17. For så vidt angår den økonomiske test bestod denne i en række for-
skellige tests, benævnt test A-G. Misbrugstest A og B, der var op-
bygget efter principperne i EU-Domstolens dom i United Brands-
sagen, var en test af forholdet mellem prisen på el i enkelttimer 
sammenholdt med virksomhedens omkostninger, som tog højde for, 
at Elsam kunne opnå en rimelig fortjeneste i løbet af den undersøgte 
periode. Misbrugstest A og B identificerede en række såkaldte kriti-
ske timer, hvor Elsam ud fra en økonomisk vurdering opnåede en 
fortjeneste, der var væsentligt højere end på et marked med virksom 
konkurrence, og hvor prisen ikke stod i et rimeligt forhold til den 
økonomiske værdi af den leverede elektricitet.  

18. Konkurrenceankenævnet lagde endvidere vægt på en analyse af El-
sams adfærd i de ved misbrugstesten udpegede kritiske timer, herun-
der svingningerne i priserne fra time til time, forholdet til priserne i 
nabolandene og forholdet mellem Elsams produktionsomkostninger 
og de indmeldte priser. 

Virksomheden 

19. Energi E2 A/S (E2) blev dannet i år 2000 ved en sammenlægning af 
de tidligere kraftværksselskaber i Østdanmark. E2 blev i 2006 en del 
af DONG Energy A/S, der blev dannet som resultat af en sammen-
lægning af seks danske energiselskaber (DONG, Elsam, E2, NESA, 
Københavns Energi og Frederiksberg Forsyning).  
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Handel med engrosel på Nord Pool 

20. Spotmarkedet på den nordiske elbørs Nord Pool er et timemarked, 
hvor der via auktioner handles elektricitet til levering inden for en 
given time i det efterfølgende døgn. Der har i perioden fra 2. halvår 
2003 til 2005 været i alt ca. 21.900 timer hvor elbørsen har faciliteret 
handel på spotmarkedet i perioden. 

21. Nord Pool har opdelt det nordiske spotmarked i syv prisområder. 
Disse områder er Østdanmark, Vestdanmark, Sverige, Finland samt 
tre områder i Norge. Nord Pools opdeling i prisområder skyldes 
kapacitetsbegrænsninger mellem prisområderne. Nord Pool har 
rådighed over en betydelig del af kapaciteten på de fleste 
transmissionsforbindelser mellem landene/områderne. Nord Pool 
bruger kapaciteten til at sende elektricitet fra lavprisområder til høj-
prisområder for at sænke prisen i højprisområderne. 

22. Auktionsprincippet på Nord Pool indebærer bl.a., at udbyderne ind-
melder, hvor meget el de er villige til at sælge til en given pris. På 
samme både angiver købere, hvor meget el de er villige til at købe til 
en given pris. Nord Pool lægger herefter samtlige købs- og salgsbud 
sammen til efterspørgsels- og udbudskurver. Prisen beregnes herefter 
ens for alt indmeldt produktion som den pris, hvor det samlede ud-
bud modsvarer den samlede efterspørgsel. Al el afregnes til denne li-
gevægtspris, og bliver herefter prisbestemmende for alt – også billi-
gere – indmeldt produktion.    

Transmission af elektricitet til og fra Østdanmark 

23. Fra Østdanmark er der transmissionsforbindelse til Sverige og Tysk-
land. Teknisk set er der tale om ét kabel til Tyskland og ét kabel til 
Sverige. Strømmen kan løbe begge veje gennem kablet, dog ikke på 
samme tid. Der var i den undersøgte periode fra 2. halvår 2003 til 
2005 ikke nogen fysisk el-forbindelse mellem Øst- og Vestdanmark. 

24. Kablerne mellem Østdanmark og henholdsvis Sverige og Tyskland 
har en begrænset kapacitet. Der kan derfor opstå flaskehalse – og 
dermed prisforskelle – mellem Østdanmark og naboområderne. Det 
vil være tilfældet, hvis import/eksport-behovet er større end kapaci-
teten på transmissionsforbindelserne. 

25. Transmissionsforbindelserne mellem Sverige og Tyskland er asym-
metriske. Østdanmark har således en kraftigere transmissionsforbin-
delse til Sverige end til Tyskland, jf. tabel R1. 
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Tabel R1: Den gennemsnitlige handelskapacitet til og fra Østdanmark i peri-
oden 2. halvår 2003 til 2005 
 2003 II 2004 2005 

Gennemsnitlige importkapaciteter MW  

Fra Sverige 1211 1218 1106 

Fra Tyskland 481 372 524 

Gennemsnitlige eksportkapaciteter MW  

Til Sverige 1640 1566 1638 

Til Tyskland 478 364 521 
Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger. 

Note: Importhandelskapaciteterne er beregnet som den gennemsnitlige tilgængeli-
ge kapacitet. Forskellen mellem import- og eksportkapaciteter mellem landene 
skyldes systemdriftsmæssige forhold i Østdanmark. 

Udviklingen i elprisen i Østdanmark i 2003-2005 

26. Elmarkedet er karakteriseret ved, at der er en betydelig variation i 
elprisen. De følgende tre figurer (figur R1, R2 og R3) illustrerer ud-
viklingen i elprisen i Østdanmark i henholdsvis 2. halvår 2003, 2004 
og 2005. 
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Figur R1: Udviklingen i den østdanske elpris pr. time i 2. halvår 2003  
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Figur R2: Udviklingen i den østdanske elpris pr. time i 2004 
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Figur R3: Udviklingen i den østdanske elpris pr. time i 2005 
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Note: Niveauet i de timer som ligger uden for grafens område ligger på 3400 
DKK/MWh, 5197 DKK/MWh og 13.460 DKK/MWh. 
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27. Det fremgår af figurerne, at der særligt i 1. kvartal og 4. kvartal 2005 
var større og flere prisudsving end i resten af perioden. Figurerne vi-
ser endvidere, at der var enkelte store prisudsving i 2003, mens 2004 
generelt var kendetegnet ved relativt stabile priser. 

Elprisen i Østdanmark sammenlignet med Sverige og Tyskland 

28. Den østdanske pris var i ca. 1 pct. af alle timerne i 2. halvår 2003 til 
2005 under både den svenske og tyske pris. Den østdanske pris var i 
ca. 2,5 pct. af timerne højere end den højeste nabolandspris. 

29. Der var i størstedelen af de i alt ca. 21.900 timer i perioden 2. halvår 
2003 til 2005 ens priser i Østdanmark og Sverige. I 2. halvår 2003 og 
2004 var der flaskehalse på transmissionsforbindelsen – og dermed 
forskellige priser – i henholdsvis 142 og 533 timer (svarende til 3 og 
6 pct. af timerne). I 2005 var der forskellige priser i 1446 timer (sva-
rende til 17 pct. af alle timer). 

30. Det var særligt i peak timerne (dvs. timerne fra kl. 8.00 til 20.00, 
hvor forbruget i Østdanmark var størst), at der opstod flaskehalspro-
blemer på Øresundsforbindelsen mod Østdanmark. Der var endvide-
re en betydelig prisforskel mellem prisen i Østdanmark og prisen i 
Sverige i de timer, hvor der var flaskehalse mod Østdanmark. Den 
gennemsnitlige pris i Østdanmark i timer med flaskehalse udgjorde 
f.eks. 428 DKK/MWh i 2005, mens den tilsvarende svenske pris var 
244 DKK/MWh (baseret på alle timer).  

31. Samlet set var der således et stort antal timer, hvor priserne i Øst-
danmark og Sverige var ens. Men i de timer, hvor der var prisfor-
skelle, var der tale om peak timer med stort østdansk forbrug, og 
hvor prisforskellene var betydelige. I disse timer, var kapaciteten på 
udlandskablerne således ikke tilstrækkelig til, at der kunne opnås ens 
prisområder mellem Østdanmark og Sverige.  

32. I forhold til Tyskland var der – på nær én enkelt time i 2004 – for-
skellige priser i Østdanmark og Tyskland i hele perioden 2. halvår 
2003 til 2005. Årsagen hertil er, at udlandskablet mellem Østdan-
mark og Tyskland er relativt lille, der kan således ikke overføres nok 
elektricitet gennem kablet til at sikre, at priserne i Østdanmark og 
Tyskland er ens. 

33. Variationen i priserne mellem Østdanmark og henholdsvis Sverige 
og Tyskland kan også illustreres ved antallet af prisspidser (dvs. an-
tallet af timer, hvor prisen er væsentligt højere end den gennemsnit-
lige pris). I tabel R2 er antallet af timer, hvor prisen er henholdsvis 
50 pct. og 100 pct. højere end årsgennemsnittet, opgjort. 
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Tabel R2: Antal timer med prisspidser i perioden 2. halvår 2003 til 2005 
 2003 II 2004 2005 

 Antal timer, hvor gennemsnitsprisen overstiger årsgennemsnit-
tet med 50 henholdsvis 100 pct. 

  50 % 100 % 50 % 100 % 50 % 100 % 

Østdanmark 75 33 114 20 625 354 

Vestdanmark 159 99 206 18 921 211 

Sverige 13 1 5 0 117 32 

Tyskland 409 121 619 84 887 354 

Systempris 0 0 2 0 30 10 
Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

 
34. Tabellen viser, at antallet af prisspidser i perioden fra 2. halvår 2003 

til 2005 var betydeligt højere i Østdanmark end i Sverige. I Østdan-
mark gjaldt dette særligt i 2005. Det fremgår endvidere, at der både i 
Tyskland og Vestdanmark var flere prisspidser end i Østdanmark i 
det meste af perioden. 

Konkurrencepresset fra importen fra Sverige og Tyskland 

35. Sverige er typisk lavprisområde i peak timerne mellem kl. 8.00 og 
20.00, mens Tyskland typisk er højprisområde. Det skyldes at sven-
ske (nordiske) elproducenter med vandkraft gemmer deres produkti-
on til de mere lukrative dagtimer, mens de mindre fleksible atom-
kraftværker i de sydlige områder producerer konstant, selvom prisen 
er lavere om natten. Der er derfor i peak timerne en betydelig trans-
mission af elektricitet i sydgående retning fra Sverige til Østdanmark 
og derfra videre til Tyskland. 

36. I off-peak timerne fra kl. 20.00 til 8.00 er Tyskland omvendt typisk 
lavprisområde. Det skyldes, at en stor del af det tyske produktions-
apparat består af mindre fleksible atomkraftværker, der producerer 
konstant gennem natten også selvom prisen er lavere i disse timer. I 
off peak timerne vil der derfor ofte være transmission af elektricitet i 
nordgående retning fra Tyskland til Østdanmark og videre til Sveri-
ge. 

37. Konkurrencepresset fra importen fra henholdsvis Sverige og Tysk-
land påvirker det østdanske marked forskelligt pga. de asymmetriske 
transmissionsforbindelser mellem områderne.  

38. I peak timerne, hvor Sverige er lavprisområde, kan der umiddelbart 
importeres relativt meget elektricitet til Østdanmark, hvis Øresunds-
forbindelsen er åben. Den billige elektricitet kan endvidere kun i et 
mere begrænset omfang løbe videre til Tyskland pga. den svagere 
Østersøforbindelse. Importen af den billige svenske elektricitet læg-
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ger derved et nedadgående pres på den østdanske pris ved at ”fylde 
det østdanske område op” med billig svensk elektricitet. 

39. I off peak timerne, hvor Tyskland er lavprisområde, kan der grundet 
den svagere transmissionsforbindelse over Østersøen kun importeres 
en relativt lille mængde billig elektricitet fra Tyskland. Den importe-
rede tyske elektricitet vil endvidere umiddelbart kunne løbe frit vide-
re til Sverige pga. den relativt større Øresundsforbindelse. Den billi-
ge elektricitet fra Tyskland vil således ikke på samme måde som im-
porten fra Sverige kunne ”fylde det østdanske marked op” med billig 
elektricitet.       

40. I peak timerne, hvor transitmængden udgør en mindre andel af im-
porten fra Sverige til Østdanmark, vil der således være en relativ stor 
mængde billig elektricitet til rådighed for det østdanske marked, hvis 
Øresundsforbindelsen er åben. I off peak timerne vil importen fra 
Tyskland omvendt ikke i samme grad være til rådighed for det øst-
danske marked, da den nordgående – og mere begrænsede mængde – 
elektricitet kan sendes videre til Sverige. 

41. Det østdanske marked adskiller sig på dette punkt væsentligt fra det 
vestdanske marked. I Vestdanmark er der en langt højere grad af 
symmetri mellem kapaciteten på transmissionsforbindelserne til de 
nordiske områder og til Tyskland. Det betyder, at importeret elektri-
citet fra de nordiske lavprisområder i peak timerne i langt videre om-
fang kan transmitteres gennem Vestdanmark og videre til Tyskland 
uden at ”fylde det vestdanske marked op”. 

42. Konkurrencepresset fra de nordiske områder er således umiddelbart 
svagere i Vestdanmark end i Østdanmark i peak timerne.  

Det relevante marked 

43. Det relevante produktmarked kan ligesom i bl.a. Elsam-sagerne af-
grænses til markedet for engrossalg af fysisk elektricitet. Det rele-
vante geografiske marked kan afgrænses til Østdanmark. Der lægges 
herved særligt vægt på: 

at konkurrencepresset fra andre områder kun kan ske gennem 
transmissionskablerne, der har en begrænset transmissionskapa-
citet, 

at E2 som den eneste producent med fleksibel produktion er nød-
vendig for, at efterspørgslen i Østdanmark kan imødekommes 
og derved i et vist omfang – via indmeldingen til spotmarkedet – 
kan påvirke, hvornår Østdanmark er en del af et større marked, 
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at Nord Pool fastsætter forskellige priser for den samme vare af-
hængig af produktions- og leveringssted, og 

at det finansielle marked har forventning om, at prisen på det øst-
danske marked er forskellig fra prisen på de øvrige markeder.  

Dominans i Østdanmark 

44. E2 besad en dominerende stilling på markedet for engrossalg af fy-
sisk elektricitet i Østdanmark i perioden 2003 til 2005. Det skyldes,  

at  E2 havde en markedsandel på [xx] pct., [xx] pct. og [xx] pct. i 
hhv. 2. halvår 2003, 2004 og 2005. Dette udgør efter EF-
Domstolens og Kommissionens praksis samt bemærkningerne 
til konkurrenceloven i sig selv en formodning for, at E2 besad 
en dominerende stilling på det relevante marked. 

 
at  E2 var den eneste producent i den undersøgte periode med 

fleksibel produktion. E2 kunne dermed i højere grad end kon-
kurrenterne tilpasse sin produktion til den faktiske efterspørg-
sel. 

 
at  E2 i et betydeligt antal timer har en positiv residualefterspørg-

sel. E2’s produktion var således afgørende for, at efterspørgs-
len i Østdanmark kunne dækkes. E2 kunne desuden i størstede-
len af timerne med stor sandsynlighed forudsige, at selskabet 
ville få en positiv residualefterspørgsel. Det skyldes, at E2 kan 
forudsige dels det samlede forbrug, dels de øvrige markedsak-
tørers produktion og dels importen fra Sverige.1 E2 havde som 
konsekvens heraf gode muligheder for ved prisindmelding til 
Nord Pool at påvirke den østdanske pris uafhængigt af andre 
markedsaktører og E2’s omkostninger ved at producere. 

Svenske Kraftnäts adfærd 

45. Den svenske systemansvarlige Svenska Kraftnät havde i den under-
søgte periode en politik om at reducere kapaciteten helt eller delvist 
på Øresundsforbinde lsen. Baggrunden for adfærden var et ønske om 
at undgå interne svenske flaskehalse – og dermed forskellige priser 
internt i Sverige – på transmissionsforbindelserne mellem Nord- og 
Sydsverige. Ved at reducere transmissionskapaciteten mellem Sveri-
ge og Østdanmark sikrede Svenske Kraftnät, at efterspørgslen efter 
elektricitet fra Nordsverige mindskedes. Dermed blev det interne 
svenske transmissionsnet ikke i samme grad belastet, hvorved fla-
skehalse internt i Sverige kunne undgås. 

                                                 
1 At E2 kan forudsige disse forhold følger bl.a. af, at E2 indgik tilsagnsaftale med Konkur-
rence- og Forbrugerstyrelsen, hvori det forudsættes, at E2 er i stand til at forudsige disse 
forhold. 
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46. Kommissionen indledte den 1. april 2009 en undersøgelse af Sven-
ske Kraftnäts adfærd efter Traktatens artikel 102. Kommissionen 
fandt umiddelbart, at Svenske Kraftnäts adfærd medførte højere pri-
ser i nabolandsområderne ved at afskære fx Østdanmark fra billig 
svensk elektricitet. Svenske Kraftnät afgav i forlængelse af Kommis-
sionens indledende undersøgelse tilsagn i sagen. Svenske Kraftnät 
vil efter tilsagnene opdele Sverige i to eller flere priszoner inden 1. 
juli 2011 og således håndtere interne svenske flaskehalsproblemer 
uden at begrænse kapaciteten på udlandskablerne. 

E2’s prisindmeldingsstrategi 

47. E2’s prisindmeldinger på Nord Pool var begrænset af, at E2 (ligesom 
Elsam) havde indgået en tilsagnsaftale med Konkurrencerådet. Efter 
tilsagnsaftalen ville E2 ikke indmelde priser på Nord Pool, som 
oversteg den højeste pris af den forventede svenske pris og forvente-
de tyske pris. Kun hvis de forventede priser i både Sverige og Tysk-
land var lavere end E2’s marginale omkostninger, kunne E2 indmel-
de en pris, der var højere end den højeste nabolandspris, idet E2 i et 
sådan tilfælde kunne indmelde priser til sine marginalomkostninger. 

48. Der er i E2-sagen – modsat i Elsam-sagerne – ikke noget dokument-
bevis for, at E2 indmeldte priser på Nord Pool ud fra en nabopris-
indmeldingsstrategi.  

49. E2 findes på trods heraf i hvert fald i et vist omfang at have indmeldt 
priser på baggrund af en naboprisindmeldingsstrategi. Der lægges 
herved bl.a. vægt på, at E2 har oplyst, [xx]. E2 har i et internt memo 
om selskabets ændrede prisindmeldingsstrategi anført, at: 

[xx] 

50. [xx] 

51. E2 har endvidere oplyst Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen, at sel-
skabet har anvendt såkaldte sikkerhedsbud i den undersøgte periode. 
Om brugen af sikkerhedsbud anfører E2, at: 

”E2 anvendte sikkerhedsbud i situationer med risiko for, at det forventede for-
brug i Østdanmark ville overstige den kapacitet der var til rådighed, hvorved der 
i Østdanmark ville opstå meget høje priser på el eller i værste fald rationalise-
ring af el. Sikkerhedsbudene var en markedskonform mekanisme, hvor der blev 
købt ekstra mængder el i Tyskland, der blev udbudt til marginalomkostninger 
(dvs. købsomkostninger) på det danske marked for at sikre, at der kunne etable-
res markedsligevægt. E2’s sikkerhedsbud har således entydigt resulteret i lavere 
priser i Østdanmark samt forhindret rationalisering af el…” (uddrag af E2’s 
brev af 11. juni 2010) 
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52. Et sikkerhedsbud er således udtryk for, at E2 bød mere kapacitet ind 
på spotmarkedet end, hvad E2 – via selskabets driftsklare produktion 
– havde til rådighed. Denne ekstra kapacitet hentede E2 fra det tyske 
marked. E2 indmeldte derfor den ekstra kapacitet til den forventede 
pris på det tyske marked. Sikkerhedsbuddene havde ifølge E2 til 
formål at sikre, at hele forbruget kunne dækkes af udbuddet. 

Misbrugsvurderingen – en helhedsvurdering 

53. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har foretaget en helhedsvurde-
ring af E2’s adfærd på det østdanske marked for at afgøre, hvorvidt 
E2 har misbrugt sin dominerende stilling ved at have en strategi for 
indmelding på Nord Pool, der har medført meget høje priser i visse 
timer. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vurdering bygger på en 
helhedsvurdering af flere analyser. 

54. Den samlede misbrugsanalyse bygger som udgangspunkt på de 
samme tests og analyser som i Elsam-sagerne. Der er dog suppleren-
de foretaget en ny analyse. Det skyldes bl.a., at misbrugstesten fra 
Elsam-sagerne ikke giver et entydigt resultat i E2-sagen. Der kan så-
ledes ikke – modsat i Elsam-sagerne – allerede på baggrund af ana-
lyserne fra Elsam-sagerne konstateres et misbrug. 

55. De faktiske omstændigheder i E2-sagen (som angår det østdanske 
marked) adskiller sig på visse punkter fra Elsam-sagerne (som angik 
det vestdanske marked). Der er bl.a. tale om forskelle i de strukturel-
le forhold på markederne, der medfører, at E2 har haft vanskeligere 
ved at opnå høje priser ved anvendelse af en naboprisindmeldings-
strategi i Østdanmark, end tilfældet var for Elsam i Vestdanmark. 
Konkurrencetrykket fra udlandet har således i perioder været højere i 
Østdanmark i perioden end i Vestdanmark. 

56. Et væsentligt element i Elsam-sagerne var Elsams notat om produk-
tionsoptimering, der blev fundet ved en kontrolundersøgelse hos El-
sam. I notatet bliver det beskrevet, hvorledes Elsam foretager ikke-
omkostningsbaserede indmeldinger på Nord Pool, der indebærer, at 
Elsam opnår højst mulig profit på markedet.2 I E2-sagen gennemfør-
tes ligeledes en kontrolundersøgelse hos E2, men der er ikke blevet 
fundet et dokumentbevis for, at E2 anvendte en misbrugsstrategi.  

57. Elsam-misbrugsanalysen omfatter den økonomiske test, der svarer til 
test A-G i Elsam-sagerne. Elsam-misbrugsanalysen omfatter endvi-
dere en profitmargin-test, som viser selskabets profitmargin time for 
time. Denne test modsvarer Konkurrencerådets bilag A-E, som blev 

                                                 
2 Se Elsams produktionsoptimeringsnotat afsnit 3 om ”Strategi for indmelding på Nord 
Pool og EEX” 
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lagt til grund for Konkurrenceankenævnets kendelse i Elsam-
sagerne. Disse to tests betegnes i det følgende som Elsam-
misbrugsanalysen.  

58. Konkurrenceankenævnet har i to omgange – Elsam-II-sagen (2. 
halvår 2003-2004) og Elsam-III-sagen (2005-2006) – taget stilling til 
Elsam-misbrugstesten.3  

59. I Konkurrenceankenævnets kendelse i Elsam-II-sagen anføres det 
samlet om rådets test og analyser, at:  

”[…]  Konkurrencerådet med den påklagede afgørelses omfattende og dybtgåen-
de undersøgelser og analyser i hvert fald har påvist, at Elsam i perioden [1. juli 
2003 til 31. december 2004] havde mulighed for i et vist omfang at styre pris-
dannelsen på det nævnte marked [for engrossalg af fysisk el i Vest-danmark] og i 
et vist omfang gjorde det i strid med konkurrencelovens § 11, stk. 1, jf. stk. 3, nr. 
1/EF-traktats artikel 82, stk. 1, jf. stk. 2, litra a”.  ...” ( Konkurrence- og Forbru-
gerstyrelsens understregning) 

 
60. I Konkurrenceankenævnets kendelse i Elsam-III-sagen blev kendel-

sen i Elsam-II-sagen kommenteret således: 

”Den påklagede afgørelse gik ud på, at der var udvist misbrug ved at anvende en 
strategi for indmeldelse på Nord Pool, der resulterede i urimelige priser, og det 
var for en afgørelse herom ikke påkrævet at tage stilling til, om misbruget omfat-
tede alle de fremfundne timer med netop beløb som angivet af Konkurrencerådet. 
Det var tilstrækkeligt, at det måtte anses for godtgjort, at der i hvert fald i et ikke 
ubetydeligt antal timer havde været anvendt urimelige priser.” (Konkurrence- og 
Forbrugerstyrelsens understregning) 

 
61. I Elsam-III-sagen anførte Konkurrenceankenævnet endvidere sam-

menfattende om Elsam-misbrugsanalysen, at:  

”Efter en samlet bedømmelse af Konkurrencerådets undersøgelser og analyser 
tiltræder Ankenævnet – ligesom i Elsam II-sagen – af de grunde, der er anført af 
Konkurrencerådet, at den samlede analyse omfattende misbrugstest A sammen-
holdt med misbrugstest B og de øvrige tests samt bilag A og F sammenholdt med 
bilag B, C, D og E og de i øvrigt foreliggende oplysninger har et grundlag og er 
gennemført på en måde, så det i hvert fald er så pålideligt påvist, at det kan an-
ses for bevist i overensstemmelse med de beviskrav, der stilles efter konkurrence-
retten i Danmark og EU, at Elsam i 2005 og 1. halvår af 2006 havde mulighed 
for i ikke uvæsentligt omfang at styre prisdannelsen på et marked for engrossalg 
af fysisk el i Vestdanmark og i ikke uvæsentligt omfang gjorde det i strid med 
konkurrencelovens § 11, stk. 1, jf. stk. 3, nr. 1/EF-traktatens art. 82, stk. 1, jf. stk. 
2, litra a. Misbrugsbedømmelsen inddrager således alle tilgængelige oplysninger 
om markedet og dets funktion i perioden, om Elsams stilling på markedet, El-
sams omkostninger, budkurver osv.; den er gennemført på en måde, som indebæ-
rer skønsmæssige valg, der imidlertid alle må anses for sagligt velbegrundede og 

                                                 
3 Konkurrenceankenævnets kendelse af hhv. den 14. november 2006 og den 3. marts 2008 



 21/273 
 
 

overbevisende. Der er ingen oplysning afgivet om Elsams forhold, der ikke er 
indgået i afgørelsen. DONG’s indsigelser vedrører i realiteten da også den 
skønsmæssige afvejning af, om priserne er urimelige – de er ikke baseret på en 
fremdragelse af objektive forhold, som begrunder priserne i de fremdragne timer 
i 2005 og 1. halvår 2006. Misbrugstest A har sine svagheder, men indgår imid-
lertid i en helhed, som må anses for at være en til sagens problemstilling på 
grundlag af hidtidig praksis rimeligt tilpasset og forsvarligt anvendt analyse.” 
(Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning) 

62. Det fremgår sammenfattende heraf, at Konkurrenceankenævnet efter 
en helhedsvurdering – i både Elsam-II-sagen og Elsam-III-sagen – 
fandt, at Elsam-misbrugsanalysen var tilstrækkelig til at påvise, at 
Elsam havde handlet i strid med konkurrencelovens § 11, stk. 1, jf. 
stk. 3, nr. 1, og EF-traktatens art. 82, stk. 1, jf. stk. 2, litra a. 

63. Den økonomiske test undersøger helt overordnet, om E2 har haft en 
urimelig høj indtjening over den undersøgte periode. Testen består af 
7 selvstændige tests (test A-G). Test A og B er hovedtestene, der 
svarer til første og andet led i EU-Domstolens United Brands-test. 
Test C-G består af en yderligere undersøgelse af resultatet af test A 
og B. 

64. Test A er en test, der – set over 3 og 10 timer – identificerer de timer 
(kritiske timer) hvor E2 indmeldte en pris på det østdanske marked, 
der oversteg teststørrelsen – dvs. E2’s omkostninger og de af Kon-
kurrence- og Forbrugerstyrelsen beregnede tillæg.4 Det forhold, at 
der identificeres kritiske timer i test A-B er ikke ensbetydende med, 
at E2 har misbrugt sin stilling på markedet. Denne vurdering kan af-
hænge af flere forhold herunder også resultatet af den samlede øko-
miske test (test A-G), jf. pkt. 95 og 96 nedenfor. 

65. Den anvendte teststørrelse, som E2’s prisindmelding er holdt op 
imod i misbrugstest A, er – ligesom i Elsam-sagerne – beregnet ud 
fra summen af (i) E2’s samlede gennemsnitlige omkostninger (ATC) 
ved elproduktion i den pågældende time, (ii) et tillæg for at sikre en 
rimelig egenkapitalforrentning på 10 pct., (iii) et prisvariationstillæg, 
der skulle kompensere E2 for perioder med ”mindre” eller ingen ind-
tjening og (iv) et CO2-tillæg, svarende til salgsprisen for de gratis 
tildelte CO2-kvoter.  

66. Ved at inddrage (i) E2’s samlede gennemsnitlige omkostninger i 
misbrugsanalysen sikres det, at E2 ved sin prissætning kan få dækket 
alle faktisk afholdte omkostninger til elproduktion i den undersøgte 

                                                 
4 Ved ”pris” forstås den laveste af enten E2’s maksimalt indmeldte pris på Nord Pool eller 
den realiserede pris på det østdanske marked. Testen sikrer derved, at E2 ikke står til regn-
skab for særligt høje østdanske priser, såfremt E2’s indmelding på Nord Pool ikke i sig selv 
var urimelig høj 
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periode. Opgørelsen af E2’s omkostninger er sket efter de samme 
principper som dem, der blev anvendt i Elsam-sagerne. 

67. Ved at indregne (ii) et egenkapitalforrentningstillæg sikres det, at E2 
kan opnå en rimelig indtjening, der medfører en forrentning af egen-
kapitalen, som denne ville være på et marked med virksom konkur-
rence. Opgørelsen af E2’s egenkapitalforrentning er sket efter de 
samme principper som dem, der blev anvendt i Elsam-sagerne. 
Egenkapitalforrentningen er sat til 10 pct. 

68. Ved at indregne (iii) et prisvariationstillæg bliver E2 kompenseret 
for at have produceret el i timer, hvor elprisen er lavere end selska-
bets omkostninger (tillagt egenkapitalforrentningstillægget). Prisva-
riationstillægget giver derved E2 mulighed for at indhente en del af 
den ’tabte’ fortjeneste i timer, hvor elprisen overstiger selskabets 
omkostninger (tillagt egenkapitalforrentningstillægget).  

69. E2 har anført en række indsigelser mod den metode som blev an-
vendt til at beregne prisvariationstillægget i Elsam-sagerne, idet til-
lægget – i denne sag – ikke fuldt ud kompenserer E2 for tabet, der 
opstår i timer med lave priser. For at imødekomme E2’s indsigelser 
har Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen imidlertid i denne sag be-
regnet to forskellige prisvariationstillæg. Test A er derfor beregnet i 
to scenarier: et scenarium, hvor prisvariationstillægget beregnes på 
samme vis som i Elsam-sagerne og et scenarium, hvor et alternativt 
– større – prisvariationstillæg lægges til grund. Prisvariationstillæg-
get, der anvendtes i Elsam-sagerne, er en approksimativ opgørelse, 
hvorimod den alternative opgørelse beregner tabet og kompensatio-
nen, og giver efterfølgende en nøjagtig ligevægt mellem disse stør-
relser. 

70. Ved at indregne (iv) et CO2-tillæg i teststørrelsen kompenseres E2 
for den maksimale økonomiske værdi (alternativomkostning) af sel-
skabets forbrug af CO2-kvoter i 2005. E2 fik tildelt CO2-kvoterne 
for 2005 gratis af den danske stat. Opgørelsen af CO2-tillægget er 
sket efter samme principper som dem, der blev anvendt i Elsam-
sagerne. 

71. Hvis prisvariationstillægget beregnes på samme vis som i Elsam-
sagerne, viser test A-B, at der er 406 kritiske timer, jf. tabel R3. En 
tilsvarende test med det – større – alternative prisvariationstillæg vi-
ser, at der ikke identificeres kritiske timer, jf. tabel R3 (dette resultat 
gælder også når E2’s regnskabsmæssige omkostninger samtidig læg-
ges til grund for test A). Ligeledes har klager haft indsigelser mod 
den af Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen anvendte teststørrelse i 
test A, som anses for at være for konservativ. For at illustrere disse 
indsigelser vises resultatet af test A ved brug af en teststørrelse, der 
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alene består af de gennemsnitlige totale regnskabsomkostninger 
(ATC).. Anvendes en sådan teststørrelse identificerer test A i alt 
5.336 timer, jf. tabel R3 nedenfor. 

 Tabel R3: Timer identificeret ved test A-B 
 2003 II 2004 2005 I alt 

Teststørrelse på samme vis som i Elsam-sagerne  165 0 241 406 

Teststørrelsen består alene af regnskabsmæssige 
omkostninger ved ATC (klagers indsigelser) 

3.079 558 1.699 5.336 

Teststørrelsen indeholder alternativt – større – 
prisvariationstillæg (E2’s indsigelser) 

0 0 0 0 

 

72. Den efterfølgende undersøgelse af test A og B ved test C-G viser 
imidlertid, at E2 overordnet set ikke har haft en anormal høj indtje-
ning (sammenlignet med den generelle indtjening i dansk industri ju-
steret for risiko) over perioden, hvilket er gældende for alle tre sce-
narier. 

73. Den økonomiske test (A-G) indikerer således, at E2 ikke har mis-
brugt sin stilling på markedet. 

74. På samme måde som i Elsam-sagerne er der i E2-sagen beregnet et 
bilag A og et bilag B-E, der samlet betegnes profitmargin-testen.5 

75. Bilag A giver et samlet oversigtsbillede over de kritiske timer. Det 
fremgår af Bilag A, at prisen i de kritiske timer – ligesom i Elsam-
sagerne – har svinget meget, og at der ikke var nogen sammenhæng 
mellem E2’s gennemsnitlige omkostninger og selskabets indmeldte 
pris i disse timer. Det fremgår endvidere af oversigten i Bilag A, at 
E2 i vidt omfang var prisbestemmende i de kritiske timer. 

76. Bilag B-E viser fordelingen af E2’s profitmargin (E2’s priser sam-
menholdt med selskabets gennemsnitlige totale driftsomkostninger) i 
samtlige timer og ikke bare i de kritiske timer. Bilagene viser – på 
den ene side – at E2 i 82, 99 og 88 pct. af samtlige timer i 2. halvår 
2003 til 2005 opnåede priser, som lå under selskabets gennemsnitli-
ge totale driftsomkostninger, og i den forstand kørte med ”under-
skud” i disse timer. De samme tal var hhv. 34, 72 og 63 pct. i Elsam-
sagerne. E2 havde endvidere både absolut og relativt markant færre 
timer end Elsam med profitmarginer på op til 25, 50 og 100 pct. , jf. 
tabel R4 nedenfor.  

                                                 
5 Bilag A forudsætter, at der identificeres kritiske timer i test A-B. Opgørelsen af Bilag A er 
derfor baseret på det scenarium, hvor prisvariationstillægget fra Elsam-sagerne (og ikke det 
alternative prisvariationstillæg) anvendes. 
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Tabel R4: Oversigt over E2’s profitmargin i samtlige timer i perioden fra 2. 
halvår 2003 til 2005 

 Elsam E2 

  2003 2004 2005 2003 2004 2005 

Profitmargin< 0 pct             

Timer i alt 1.493 6.328 5.517 3.642 8.700 7.744 

Antal timer (pct.) 34% 72% 63% 82% 99% 88% 

Gns pris 161 199 212 236 209 217 

0 < Profitmargin < 25        

Timer i alt 2.173 2.037 1.272 648 66 443 

Antal timer (pct.) 49% 23% 15% 15% 1% 5% 

Gns pris 246 240 311 260 351 327 

25 < Profitmargin < 50        

Timer i alt 484 332 1.018 80 10 176 

Antal timer (pct.) 11% 4% 12% 2% 0% 2% 

Gns pris 281 310 375 344 458 432 

50 < Profitmargin < 100        

Timer i alt 142 79 716 28 7 156 

Antal timer (pct.) 3% 1% 8% 1% 0% 2% 

Gns pris 335 378 440 476 562 532 

100 < Profitmargin < 200        

Timer i alt 43 8 202 9 1 185 

Antal timer (pct.) 1% 0% 2% 0% 0% 2% 

Gns pris 465 517 619 685 750 697 

200 < Profitmargin       

Timer i alt 82 0 34 10 0 56 

Antal timer (pct.) 2% 0% 0% 0% 0% 1% 

Gns pris 1.121 N/A 1.243 1.040 N/A 1.708 
Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens 
beregninger. 

77. Bilagene viser imidlertid – på den anden side – at der var 19, 1 og 
241 timer i 2. halvår 2003, 2004 og 2005, hvor E2’s profitmargin 
oversteg 100 pct., mens der var 10 timer i 2. halvår 2003 og 56 timer 
i 2005, hvor profitmarginen oversteg 200 pct. Til sammenligning var 
der 125, 8 og 236 timer i 2. halvår 2003, 2004 og 2005, hvor Elsams 
profitmargin oversteg 100 pct., mens der var 82 timer i 2. halvår 
2003 og 34 timer i 2005, hvor profitmarginen oversteg 200 pct., ta-
bel R4 ovenfor. Der var således ikke væsentlig forskel på antallet af 
timer i den undersøgte periode, hvor E2 og Elsam opnåede meget 
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høje profitmarginer på over 100 pct. I 2005 var der faktisk flere ti-
mer med meget høje profitmarginer i E2-sagen end i Elsam-sagerne. 
Samtidig var gennemsnitsprisen i Østdanmark højere end gennem-
snitsprisen i Vestdanmark i den undersøgte periode. Disse forhold 
kunne potentielt indikere, at E2 ved at anvende en naboprisindmel-
dingsstrategi har opnået priser, der har et niveau som tidligere af 
Konkurrenceankenævnet er blevet karakteriseret som et misbrug. 

78. Samlet viser profitmargin-testen, at E2 har opnået nogle meget høje 
profitmarginer i nogle timer i perioden, og at disse – i antal og stør-
relse – ligger på niveau med de i Elsam-sagerne identificerede pro-
fitmarginer. Testen identificerer bl.a., at E2’s profitmargin er større 
end 50 pct. i 452 timer. Det kan derfor ikke udelukkes, at E2 gennem 
en naboprisindmeldingsstrategi har opkrævet priser, der dels er uden 
sammenhæng med selskabets omkostninger, og dels er betydeligt hø-
jere end selskabets omkostninger i de enkelte timer. Isoleret set kun-
ne profitmargin-testen således potentielt indikere, at E2 har misbrugt 
sin dominerende stilling. 

79. Det forhold, at den økonomiske test viser, at E2 – set over den un-
dersøgte periode – ikke har opnået en overnormal indtjening, ude-
lukker således ikke, at E2 kan have misbrugt sin dominerende stil-
ling i enkelttimer inden for den undersøgte periode. 

80. Det følger samlet set heraf, at resultatet af Elsam-misbrugsanalysen i 
nærværende sag ikke – modsat Elsam-sagerne – er entydigt. Elsam-
misbrugsanalysen kan således hverken entydigt understøtte, at der 
kan foreligge et misbrug, eller entydigt afvise, at der kan foreligge et 
misbrug. Dette udfald er anderledes end i Elsam-sagerne, hvor El-
sam-misbrugsanalysen både for så vidt angår den økonomiske test og 
profitmargin-testen entydigt understøttede, at Elsam havde misbrugt 
selskabets stilling på det vestdanske marked. 

81. I lyset af det ikke-entydige resultat af Elsam-misbrugsanalysen og 
det forhold, at der ikke forefindes noget dokumentbevis for, at E2 
har forfulgt en naboprisindmeldingsstrategi, er der – modsat Elsam-
sagerne – behov for at foretage en supplerende analyse af timerne, 
hvor E2 har haft en høj profitmargin, jf. profitmargin-testen. Denne 
analyse tager udgangspunkt i Konkurrenceankenævnets kendelser fra 
Elsam-sagerne. Det fremgår heraf, jf. citatet ovenfor, at Konkurren-
ceankenævnet i forhold til vurderingen af om Elsams prisfastsættelse 
udgjorde et misbrug, lagde vægt på, at Elsam:  

(i) ”havde mulighed for i et ikke uvæsentligt omfang at styre pris-
dannelsen”, og 

(ii)  ” i et ikke uvæsentligt omfang gjorde det”.  
 



26/273 

Konkurrenceankenævnet anfører endvidere, at: 
 

(iii)  indsigelser mod, at der foreligger misbrug skal ske på baggrund 
af ”fremdragelse af objektive forhold, som begrunder priserne i 
de fremdragne timer”.  

 

Ad (i) E2’s mulighed for at styre prisdannelsen 

82. Det er Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vurdering, at E2 havde 
mulighed for i et ikke uvæsentligt omfang at styre prisdannelsen. 
Ved denne vurdering vægtes det særligt, at E2’s produktion er afgø-
rende for, at forbruget på det østdanske marked kan dækkes, og at E2 
er den eneste producent på markedet, der besidder såkaldt fleksibel 
produktion, der øjeblikkeligt kan tilpasses den gældende efterspørg-
sel.  

83. Forbrugerne kan – i et moderne samfund – ej heller fravælge elektri-
citet. Elektricitet kan ej heller lagres, hvorfor forbrugerne ikke har 
mulighed for at flytte forbruget – fx ved at indkøbe elektricitet i ti-
mer med lave priser og forbruge dette i timer med høje priser. Til-
sammen indebærer dette, at efterspørgslen på elektricitet er (næsten) 
ens uanset hvilken pris, der udbydes på markedet.  

84. Samlet betyder dette at i timer, hvor produktionen fra de, decentrale 
værker, vindkraft og importen ikke kan dække forbruget – hvilket er 
langt størstedelen af timerne – da er E2’s produktion afgørende for at 
dække det samlede forbrug. Det forhold at E2’s produktion udgør 
den sidste del af den samlede udbudskurve – og det forhold at efter-
spørgslen er (næsten) ens uanset prisen – giver således E2 mulighed 
for i et ikke uvæsentligt omfang at styre prisdannelsen i disse timer. 
Konkurrenceankenævnets første betingelse er dermed opfyldt. 

Ad (ii) E2’s faktiske styring af prisdannelsen 

85. Spørgsmålet om E2 i et ikke uvæsentligt omfang gjorde det – altså 
styrede prisdannelsen – kan nærmere belyses ved at analysere E2’s 
faktiske indmeldinger til Nord Pool i den enkelte time. Med ud-
gangspunkt heri har Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen som noget 
nyt i forhold til Elsam-sagerne udarbejdet en budkurveanalyse. 

86. Budkurveanalysen anvendes til at undersøge E2’s faktiske prisind-
meldinger i de timer, hvor E2’s profitmargin har været særlig høj. 
Undersøgelsen er foretaget ved – time for time og budkurve for bud-
kurve – at sammenholde E2’s faktiske prisindmeldinger på Nord 
Pool med (i) omkostningerne på de enkelte værker, (ii) prissætnin-
gen i nabolandene og (iii) Svenska Kraftnäts administration af kapa-
citeten på Øresundsforbindelsen der i flere timer førte til en mærkbar 
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begrænsning af udbuddet på det østdanske marked, og derved med-
førte et opadgående pres på prisen. I lyset af de konkrete omstæn-
digheder i sagen er som udgangspunkt for analysen valgt de timer, 
hvor E2’s profitmargin er større end 50 pct. – i alt 452 timer, jf. pro-
fitmargin-testen.  

87. Omkostningsgrundlaget for budkurveanalysen er det samme som for 
den økonomiske test; men metoden til opgørelsen af omkostningerne 
er forskellig. I den økonomiske test opgøres omkostningerne som et 
vægtet gennemsnit på tværs af værkerne, mens omkostningerne i 
budkurveanalysen bliver opgjort pr. værk, jf. boks R1. 

 Boks R1: Forskelle mellem den økonomiske test og budkurveanaly-
sen

 
 
88. Ved vurderingen af E2’s prisindmeldinger efter budkurveanalysen 

indgår to omkostningskurver, jf. figur x nedenfor. Den nederste om-
kostningskurve består af de laveste driftsomkostninger (ved maksi-
mumlast på værkerne), mens den øverste omkostningskurve består af 
de højeste driftsomkostninger (ved minimumslast) tillagt de gennem-
snitlige fasteomkostninger og et 100 pct. CO2-tillæg. Ved gennem-
førelsen af budkurveanalysen er der taget udgangspunkt i de højeste 
omkostninger. E2’s faktiske omkostninger må formodes, at ligge i 
spændet mellem de laveste variable driftsomkostninger (dvs. om-
kostninger ved maksimumlast) og de højeste variable driftsomkost-

Budkurve-analysen anvender helt overordnet de samme omkostninger som den 
økonomiske test. Beregningen af omkostningerne adskiller sig imidlertid allige-
vel på en række centrale områder. For det første baserer den økonomiske test sig 
på gennemsnit af 3 hhv. 10 sammenhængende timer, og anvender derfor gen-
nemsnitstal for både omkostninger, priser og indmeldinger. For det andet anven-
der den økonomiske test et vægtet omkostningsgennemsnit af de samlede om-
kostninger på tværs af værkerne, mens budkurve-analysen rangerer de variable 
omkostninger pr. værk.  
 
For så vidt angår det første beregnes der i budkurve-analysen ikke noget gen-
nemsnit over hhv. 3 og 10 timer, eftersom analysen alene sammenholder E2’s 
omkostning – i den enkelte time – med selskabets indmelding i denne time.  
 
For så vidt angår det andet skyldes forskellen mellem de to omkostningsopgørel-
ser – helt overordnet – at Elsam-misbrugstesten både vurderer E2’s indtjening på 
time-basis, men også vurderer indtjeningen over hele den undersøgte periode. 
Omkostningsmålet skal derved indeholde E2’s samlede omkostninger (ATC) 
samt en række øvrige tillæg, nemlig et egenkapitalforrentningstillæg, et prisvari-
ationstillæg, der hhv. sikrer E2 en rimelig indtjening og sikrer mod prisudsving 
på markedet og et CO2-tillæg. Ved vurderingen af E2’s faktiske indmelding – i 
den enkelte time – skal der imidlertid ikke anvendes en gennemsnitsbetragtning 
af selskabets omkostninger. Det skyldes, at et selskab på et kompetitivt marked 
alene vil indmelde de omkostninger, som er relevante i netop denne time – her-
under også alternativ omkostningen. Den relevante teststørrelse indeholder der-
ved ikke de tillæg, der indregnes i den økonomiske test.  
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ninger (dvs. omkostninger ved minimumslast), tillagt AFC og et 
CO2 tillæg. 

89. Samlet viser budkurveanalysen for det første, at der (ud af de i alt 
452 timer) kan identificeres 102 timer, hvor E2 umiddelbart har 
indmeldt priser efter den såkaldte naboprisindmeldingsstrategi. Den-
ne strategi indebærer, at E2 indmeldte priser dels uden sammenhæng 
med omkostningerne på de centrale værker, dels langt over omkost-
ningerne på de centrale værker, og dels tæt op ad den tyske pris – 
hvilket potentielt kunne medføre overnormale priser på det østdan-
ske marked. Figur R4 viser én af de udvalgte timer.  

Figur R4: Eksempel på en af de ( i alt 102) udpegede timer, hvor E2 
umiddelbart melder indefter en nabolandsstrategi og, hvor prisindmeldingen 
ligger markant over E2’s maksimale omkostninger. 
 
Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Nord Pool. 

Forklaring: Figuren viser dels E2’s indmelding til Nord Pool (den sorte kurve), 
dels E2’s variable omkostninger for hvert af de centrale værker (den røde kurve), 
dels E2’s totale omkostninger inkl. 100 pct. CO2 for hvert af de centrale værker 
(den blå kurve), dels den svenske pris (den fuldt optrukne grønne kurve), dels den 
østdanske pris (den tynde turkis kurve) og endelig dels den tyske pris (den orange 
kurve). 

90. Budkurveanalysen viser for det andet, at det i de resterende 350 ti-
mer ikke kan godtgøres – budkurve for budkurve – at E2 har anvendt 
en naboindmeldingsstrategi. Dette understøttes af den danske sy-
stemansvarliges, Energinet.dk, markedsrapporter for denne periode, 
der særligt begrunder de meget høje priser i 2. halvår 2003 og 4. 
kvartal 2005 med Svenska Kraftnäts håndtering af Øresundsforbin-
delsen, der begrænsede importen af billig elektricitet til det østdan-
ske marked. 

Ad (iii) E2’s objektive begrundelse 

91. Som tilkendegivet af Konkurrenceankenævnet, kan en naboprisind-
meldingsstrategi, der resulterer i høje priser, udgøre et misbrug af 
dominerende stilling, såfremt E2 ikke er stand til at fremdrage objek-
tive forhold, som begrunder priserne i de fremdragne timer.  

92. E2 har som objektivt forhold anført, at selskabets naboprisindmel-
ding i 96 ud af de 102 timer skyldes, at E2 foretog såkaldte sikker-
hedsbud:  

”E2 anvendte sikkerhedsbud i situationer med risiko for, at det forventede for-
brug i Østdanmark ville overstige den kapacitet der var til rådighed, hvorved der 
i Østdanmark ville opstå meget høje priser på el eller i værste fald rationalise-
ring af el. Sikkerhedsbudene var en markedskonform mekanisme, hvor der blev 
købt ekstra mængder el i Tyskland, der blev udbudt til marginalomkostninger 
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(dvs. købsomkostninger) på det danske marked for at sikre, at der kunne etable-
res markedsligevægt. E2’s sikkerhedsbud har således entydigt resulteret i lavere 
priser i Østdanmark samt forhindret rationalisering af el…” (uddrag af E2’s 
brev af 11. juni 2010) 

93. Et sikkerhedsbud er udtryk for, at E2 bød mere kapacitet ind på 
spotmarkedet end, hvad E2 – via selskabets driftsklare produktion – 
havde til rådighed. Denne ekstra kapacitet hentede E2 fra det tyske 
marked. E2 indmeldte derfor den ekstra kapacitet til prisen på det ty-
ske marked. Prisen på den ekstra kapacitet, som E2 bød ind som sik-
kerhedsbud, fulgte derfor omkostningen (den tyske pris) uden at væ-
re udtryk for en naboprisindmeldingsstrategi. Sikkerhedsbuddene 
havde ifølge E2 til formål at sikre, at hele forbruget kunne dækkes af 
udbuddet. E2 har ikke kunnet redegøre for indmeldingen i de reste-
rende seks timer. 

94. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens efterprøvelse af E2’s forkla-
ring bekræfter, at E2 har anvendt sikkerhedsbud i 96 ud af de 102 
timer. Efterprøvelsen viser imidlertid også, at E2 i 67-84 af de 102 
timer – samtidig med brugen af sikkerhedsbud – også har indmeldt 
driftsklar produktion til priser, der ligger på samme niveau som sik-
kerhedsbuddet (tæt op ad den tyske pris), og som derved ligger langt 
fra selskabets omkostninger. E2 har med andre ord – i disse timer – 
indmeldt en større mængde kapacitet til nabolandsprisen end den 
mængde, der indgår i sikkerhedsbuddet. I forlængelse heraf viser ef-
terprøvelsen, at E2’s adfærd i 48-52 timer (ud ad de 67-84 timer) 
havde direkte indflydelse på den endelige pris på markedet, da E2 i 
disse timer ikke solgte noget af sikkerhedsbuddet, og prisen derfor 
fastsættes på baggrund af E2’s driftsklare produktion. 

95. Det forhold at E2 i en række timer – uden at kunne fremdrage objek-
tive forhold, som begrunder priserne i de fremdragne timer – har 
indmeldt driftsklar produktion til priser, der væsentligt overstiger 
selskabets omkostninger, peger isoleret set i retning af misbrug af 
dominerende stilling i strid med TEUF art. 102, stk. 1, jf. art. 102, 
stk. 1, litra a, og konkurrencelovens § 11, stk. 1, jf. § 11, stk. 3, nr. 1. 
Ved dennne vurdering skal der imidlertid – som altid – foretages en 
helhedsvurdering, dvs. at alle de ovennævnte tests og analyser – li-
gesom alle tilgængelige oplysninger på markedet og dets funktion i 
perioden – skal indgå i vurderingen. Styrelsen anser således ikke den 
økonomiske-test, profitmargin-testen eller budkurveanalysen som 
selvstændige tests men som forhold, der – i nærværende sag – indgår 
i vurderingen af, hvorvidt E2 har misbrugt sin dominerende stilling 
på markedet. I den samlede vurdering er der en række forhold, der 
peger i retning af, at der ikke bør statueres et misbrug:  

at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen alene identificerer ca. 67-84 
timer, hvor E2 har indmeldt priser over selskabets omkostninger, 
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hvilket er en meget lille andel af det samlede antal timer i den un-
dersøgte periode, der i alt består af 21.900 timer,  

at det – i forlængelse heraf – kun er i 48-52 timer, at adfærden har 
direkte indflydelse på den endelige pris på markedet, da E2 i disse 
timer ikke solgte noget af sikkerhedsbuddet, og prisen derfor blev 
fastsat på baggrund af E2’s driftsklare produktion,  

at E2 i langt størstedelen af timerne i perioden har solgt elektricitet 
med underskud, 

at markedsrapporterne fra Energinet.dk viser, at det snarere var 
Svenske Kraftnäts begrænsning af eksporten til det østdanske 
marked ved selskabets reduktion af transmissionskapaciteten på 
Øresundsforbindelsen - og således ikke E2’s indmeldinger - der 
forårsagede de høje prisspidser på det østdanske marked. 

 
96. Henset til det ovenstående, vurderer Konkurrence- og Forbrugersty-

relsen, at E2 isoleret set i et begrænset antal timer har udvist en ad-
færd, der har medført høje priser på markedet. Omfanget af E2’s ad-
færd er imidlertid ikke i sig selv – når misbrugstestens øvrige ele-
menter inddrages i helhedsvurderingen – tilstrækkelig til at godtgøre, 
at E2 i et ikke ubetydeligt antal timer har fastsat urimeligt høje pri-
ser. 

97. Det vurderes sammenfattende, at der ikke er tilstrækkeligt grundlag 
for at statuere, at E2 har misbrugt sin stilling på det østdanske mar-
ked i perioden fra 2. halvår 2003 til 2005. 

2 Indstilling 

98. Det meddeles DONG Energy A/S, at Energi E2 A/S, der er overtaget 
af DONG Energy A/S i forbindelse med fusionen mellem DONG 
A/S og Energi E2 A/S, ikke har misbrugt sin dominerende stilling på 
markedet for engrossalg af fysisk elektricitet i Østdanmark ved sel-
skabets prisindmeldingsstrategi til Nord Pool, idet prisindmeldings-
strategien ikke har resulteret i urimeligt høje priser i strid med EUF-
traktatens art. 102, stk. 1, jf. art. 102, stk. 1, litra a, og konkurrence-
lovens § 11, stk. 1, jf. § 11, stk. 3, nr. 1. 
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3 Sagsfremstilling 

3.1 Indledning 

99. Denne sag drejer sig om, hvorvidt den østdanske elproducent Energi 
E2 A/S (E2) har misbrugt sin dominerende stilling på markedet for 
engrossalg af fysisk elektricitet i Østdanmark ved at anvende en stra-
tegi for indmeldelse på Nord Pool, der har resulteret i urimeligt høje 
salgspriser i strid med EF-traktatens art. 82, stk. 1, jf. art. 82, stk. 1, 
litra a, og konkurrencelovens § 11, stk. 1, jf. § 11, stk. 3, nr. 1. 

100. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen (Konkurrencestyrelsen fusione-
rede i august 2010 med Forbrugerstyrelsen i det følgende vil der i det 
hele blive henvist til Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen) har på 
baggrund af en klage foretaget en undersøgelse af E2’s adfærd i pe-
rioden fra 2. halvår 2003 til 2005. Konkurrence- og Forbrugerstyrel-
sens undersøgelse følger generelt principperne i Konkurrencerådets 
og Konkurrenceankenævnets tidligere – lignende – afgørelser og 
kendelser om elproducenten Elsams misbrug af dominerende stilling 
på markedet for engrossalg af fysisk elektricitet i Vestdanmark.6 

101. Sagsfremstillingen indeholder for det første en præsentation af den 
undersøgte virksomhed, jf. afsnit 3.2. For det andet gennemgås bag-
grunden for sagen, jf. afsnit 3.3. For det tredje gives overblik over de 
forskellige typer el-markeder, jf. afsnit 3.4. For det fjerde beskrives 
Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens opgørelse af E2’s omkostnin-
ger ved produktion på de centrale kraftvarmeværker, jf. afsnit 3.5. 
For det femte beskrives markedet for CO2 kvoter, der blev indført i 
2005, jf. afsnit 3.6, og for det sjette gennemgås E2’s muligheder for 
at påvirke elprisen på det østdanske marked, jf. afsnit 3.7. 

3.2 Virksomheden 

102. Energi E2 A/S (E2) blev dannet i år 2000 ved en sammenlægning af 
de tidligere kraftværksselskaber i Østdanmark. E2 drev efter sam-
menlægningen 7 centrale kraftværker og 10 decentrale kraftværker 
og var dermed den primære elproducent i Østdanmark. E2 var aktiv 
inden for produktion og salg af elektricitet på engrosmarkedet samt 
inden for produktion og salg af fjernvarme. 

                                                 
6 Konkurrencerådets møde den 30. november 2005 og den 20. juni 2007 og Konkurrence-
ankenævnets kendelse af 14. november 2006 og 3. marts 2008. 
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103. E2 blev i 2006 en del af DONG Energy A/S, der blev dannet som re-
sultat af en sammenlægning af seks danske energiselskaber (DONG, 
Elsam, E2, NESA, Københavns Energi og Frederiksberg Forsyning). 

104. I denne afgørelse anvendes udelukkende betegnelsen ”E2”. 

105. I den undersøgte periode fra 2. halvår 2003 til udgangen af 2005 var 
E2 den største elproducent i Østdanmark. E2 var den eneste ejer af 
store centrale kraftværker, der producerer hovedparten af elektricite-
ten i Østdanmark, og ejede samtidig omtrent halvdelen af de decen-
trale kraftværker og vindmøller i Østdanmark. E2 havde således en 
markedsandel på ca. [xx] pct. af produktionen i Østdanmark, og en 
markedsandel på ca. [xx] pct. i Østdanmark medregnet import til 
Østdanmark. 

3.3 Baggrund 

106. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen, Konkurrenceankenævnet og 
Kommissionen har inden for de seneste år behandlet en række sager 
vedrørende danske elselskaber. Desuden har Kommissionen for ny-
lig afsluttet en sag mod den svenske systemoperatør Svenska Kraft-
nät. 

E2 og Elsam I (2003) 

107. Konkurrencerådet behandlede i 2003 en række klager over E2’s og 
Elsams (den største elproducent i Vestdanmark) misbrug af domine-
rende stilling på henholdsvis det østdanske og vestdanske elmarked i 
perioden 2000-2001.7 Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens under-
søgelse af E2’s og Elsams adfærd indikerede, at E2 og Elsam som 
følge af deres dominerende stillinger satte markedsprisen højere end, 
hvad der ville være muligt på et marked med virksom konkurrence. 
E2 og Elsam opnåede dermed en urimelig høj indtjening. 

108. Da den undersøgte periode imidlertid kunne karakteriseres som en 
erfaringsfase for aktørerne på det østdanske marked, hvor der skulle 
opbygges erfaring med det liberaliserede elmarked, valgte Konkur-
rencerådet ikke at forfølge sagen yderligere under forudsætning af, at 
E2 og Elsam ville overholde en række ”tilsagn” vedrørende E2’s og 
Elsams prissætning. Det vurderedes således, at det var bedre for 
markedet at skabe en fremadrettet løsning ved hjælp af tilsagnsafta-
ler med henholdsvis E2 og Elsam. 

109. E2 afgav bl.a. tilsagn om, at  
                                                 
7 Konkurrencerådets notat dateret 26. marts 2003 i sagen ”Analyse af Elsam A/S og Energi 
E2 A/S’ adfærd på markederne for elspot i 2000 og 2001”. 
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”I alle andre situationer end i undtagelsestilfældet nævnt nedenfor vil produkti-
onsenheder, som Energi E2 byder ind på Nord Pool, blive budt ind til priser, der 
ikke overstiger den højeste pris af den forventede svenske pris (Stockholm) og 
forventede tyske pris (EEX).”8 

110. Undtagelsestilfældet vedrørte det tilfælde, at priserne i både Sverige 
og Tyskland var lavere end E2’s marginale omkostninger. I en sådan 
situation  

”vil Energi E2 byde produktionsvolumener ind på Nord Pool til en pris maksi-
malt lig Energi E2’s marginale omkostninger på det gældende anlæg…” 

111. Det fremgik endvidere af tilsagnsaftalen, at  

”Såfremt indmeldte priser systematisk overstiger den højeste af de realiserede 
spotpriser i Sverige (Stockholm) og Tyskland (EEX) – og undtagelsen ikke er 
gældende – kan indmeldelsespolitikken betragtes som ikke overholdt.[…]  Hvis 
summen af differencen på timebasis mellem den østdanske pris og den højeste af 
timepriserne i Sverige og Tyskland er nul (eller mindre end nul) – set over et 
kvartal, vil indmeldelsespolitikken være overholdt." 

112. Det fremgik endelig af tilsagnsaftalen, at Konkurrence- og Forbru-
gerstyrelsen kunne tage sagen op til fornyet behandling (i hvilket til-
fælde E2 ikke ville være bundet af tilsagnene). 

Fusion mellem Elsam og NESA (2004) 

113. I marts 2004 fusionerede Elsam med NESA A/S, der var en væsent-
lig markedsaktør på det østdanske detailmarked. Med fusionen over-
tog Elsam endvidere 36 pct. af aktierne i E2. Dette gav umiddelbart 
anledning til konkurrencemæssige betænkeligheder, da Elsam her-
med ville få en betydelig indflydelse på den eneste anden større 
elproducent i Danmark. 

114. Konkurrencerådet godkendte fusionen på baggrund af en række til-
sagn, der samlet set opvejede de konkurrenceskadelige virkninger, 
som fusionen ellers ville have skabt. Elsams tilsagn omfattede bl.a. 
frasalg af en række decentrale kraftvarmeværker samt udbud af en 
stigende del af Elsams produktion som virtuel kapacitet (VPP) fra 
2006 og fremover. 

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens ophævelse af tilsagnsafta-
lerne med E2 og Elsam (2005-06) 

115. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen opsagde tilsagnsaftalerne med 
E2 og Elsam om selskabernes prissætning på engrosmarkedet hen-
holdsvis den 9. januar 2006 og den 23. juni 2005. 

                                                 
8 Aftale mellem Energi E2 A/S og Konkurrencestyrelsen, 14. marts 2003, punkt 10. 
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116. Baggrunden for opsigelserne fremgår af Konkurrence- og Forbruger-
styrelsens pressemeddelelse9:  

På det seneste har der været meget opmærksomhed om prisen på en gros el i 
Øst-danmark, fordi prisniveauet i Østdanmark i mange timer har ligget højt. At 
Konkurrencerådet for nylig har udstedt påbud overfor Elsam A/S for misbrug af 
dominerende stilling på en gros elmarkedet i Vestdanmark har også bidraget til, 
at der er kommet øget fokus på Energi E2´s adfærd. [..] Trods tilsagnsaftalen har 
Konkurrencestyrelsen modtaget klager over, at Energi E2 på forskellige måder 
misbruger sin dominerende stilling til at opkræve urimeligt høje priser. Hertil 
kommer, at Nord Pool´s etablering af Kontek-prisområdet i oktober 2005 efter 
Konkurrencestyrelsens foreløbige oplysninger har haft en væsentlig påvirkning 
på prisdannelsen i Østdanmark, og at tilsagnsaftalen ikke tager højde for en så-
dan etablering af et yderligere prisområde. I forbindelse med Konkurrencesty-
relsens undersøgelse af markedet for engrossalg af fysisk el i Vestdanmark, som 
har ledt til opsigelse af den parallelle tilsagnsaftale med og udstedelse af påbud 
overfor Elsam A/S, har Konkurrencestyrelsen endvidere fundet det nødvendigt at 
ændre sin vurdering af markedsforholdene på en gros elmarkedet i Danmark, i 
forhold til den vurdering Styrelsen anlagde i forbindelse med indgåelsen af til-
sagnsaftalen i 2003. Samlet set finder Konkurrencestyrelsen, at tilsagnsaftalen 
ikke har haft den forventede effekt på Energi E2´s prissætning på elspotmarke-
det, og Konkurrencestyrelsen har på denne baggrund meddelt Energi E2, at til-
sagnsaftalen er opsagt.”   

117. Aftalen havde således ikke haft – og ville ikke få – de tilsigtede mar-
kedsgavnlige virkninger eller den forventede effekt på E2’s og El-
sams prissætning på engrosmarkedet. 

Elsam II (2005) 

118. Konkurrencerådet traf den 30. november 2005 afgørelse om, at El-
sam i perioden 1. juli 2003 til 1. december 2004 havde misbrugt sin 
dominerende stilling på det vestdanske marked for handel med fysisk 
el. Elsam havde anvendt en prisstrategi for indmeldelse på den nor-
diske elbørs Nord Pool, som resulterede i, at Elsam i et ikke ubetyde-
ligt antal timer i perioden opkrævede priser, der var urimeligt høje. 

119. Sagens baggrund var, at det vestdanske systemansvar Eltra (nu 
Energinet.dk) den 8. august 2003 havde kontaktet Konkurrence- og 
Forbrugerstyrelsen og udtrykt bekymring over prisdannelsen på en-
grosmarkedet for salg af fysisk elektricitet i Vestdanmark i løbet af 
sommeren 2003. Ifølge Eltra manipulerede Elsam markedet, således 
at prisen i Vestdanmark i perioden regelmæssigt fulgte en meget høj 
tysk pris. 

120. På baggrund heraf og af en efterfølgende henvendelse fra Nord Pool 
indledte Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen af egen drift en under-

                                                 
9 Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens pressemeddelelse af 9. januar 2006. 
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søgelse af prisdannelsen på engrosmarkedet for salg af fysisk elektri-
citet i Vestdanmark i perioden 1. juli 2003 til 31. december 2004. 

121. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen fandt, at Elsam ved indmeldelse 
af bud på Nord Pool anvendte en prisstrategi, der indebar, at Elsam 
opkrævede en pris, der væsentligt oversteg Elsams omkostninger i et 
ikke ubetydeligt antal timer. 

122. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen udpegede ved hjælp af en mis-
brugstest en række timer, hvor Elsams strategi for indmeldelse af 
salgsbud på Nord Pool resulterede i urimeligt høje priser. Disse timer 
blev karakteriseret som ”kritiske timer”. Til belysning af misbruget i 
de kritiske timer blev en række yderligere tests gennemført. De yder-
ligere gennemførte tests viste entydigt, at de udpegede kritiske timer 
var udtryk for et retvisende, men forsigtigt skøn over antallet af ti-
mer, hvor Elsams priser var urimelige. 

123. Konkurrencerådet meddelte på den baggrund Elsam et prispåbud, der 
fastsatte et loft over de priser, som Elsam fremover måtte indmelde 
til Nord Pools spotmarked.  

124. Elsam påklagede efterfølgende Konkurrencerådets afgørelse til Kon-
kurrenceankenævnet. 

Konkurrenceankenævnets kendelse i Elsam II-sagen (2006) 

125. Konkurrenceankenævnet ophævede den 14. november 2006 Konkur-
rencerådets afgørelse i Elsam II-sagen.10 

126. Konkurrenceankenævnet tiltrådte i kendelsen,  

”at Elsam i perioden 1. juli 2003 til 31. december 2004 indtog en dominerende 
position på et marked for engrossalg af fysisk el i Vestdanmark, og at Elsam har 
misbrugt denne stilling.” 

127. Konkurrenceankenævnet fandt imidlertid,  

”at der uanset Konkurrencerådets meget omfattende og dybtgående – bagudret-
tede – undersøgelser og analyser ikke i den påklagede afgørelse er det fornødne 
– fremadrettede – grundlag, som efter det anførte må kræves til udstedelse af et 
prispåbud som det meddelte.” 

128. Elsam (DONG) indbragte efterfølgende både Konkurrenceankenæv-
nets og Konkurrencerådets afgørelse for Sø- og Handelsretten, hvor 
sagen verserer. 

                                                 
10 Konkurrenceankenævnets kendelse af 14. november 2006. 
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Fusionsaftale mellem DONG Energy og Vattenfall (2005) 

129. I 2005 fremkom både DONG Energy og det statsejede svenske elsel-
skab Vattenfall med købstilbud til Elsams aktionærer. Resultatet 
blev, at DONG Energy fik kontrol over 64,7 pct. af aktierne i Elsam, 
mens Vattenfall fik kontrol over de resterende 35,3 pct. af aktierne. 

130. Efterfølgende indgik DONG Energy og Vattenfall en såkaldt ”Main 
Asset Swap Agreement”, hvorefter DONG Energy overtog Vatten-
falls 35,3 pct. af aktierne i Elsam mod, at Vattenfall fik overdraget 
[20-25] pct. af samtlige aktiver i E2 og Elsam. 

131. Vattenfall fik i henhold til fusionsaftalen bl.a. overdraget ejerskab af 
to centrale værker i Vestdanmark (Nordjyllandsværket og Fynsvær-
ket), et centralt værk i Østdanmark (Amagerværket) og to decentrale 
værker i Østdanmark (Helsingør og Hillerød). Hermed opnåede Vat-
tenfall med virkning fra 1. juli 2006 produktionskapacitet i både Øst- 
og Vestdanmark. Dette indebar en ændring af strukturen på disse 
geografiske markeder, idet der i stedet for at være én stor aktør på 
henholdsvis det øst- og vestdanske marked (E2 og Elsam), nu var to 
aktører på begge markeder (DONG Energy og Vattenfall), som beg-
ge producerede fra centrale værker. 

132. Kommissionen fandt bl.a. på den baggrund, at fusionsaftalen ikke 
ville hæmme den effektive konkurrence på elmarkederne betydeligt. 
Fusionsaftalen blev derfor godkendt uden tilsagn den 22. december 
2005.11 

Fusion mellem E2, Elsam og DONG Energy (2006) 

133. Sideløbende med købet af aktier i Elsam foretog DONG opkøb af 
E2, Københavns Energi Holding A/S og Frederiksberg Elnet A/S. 
Disse opkøb udgjorde samlet set en fusion, som Kommissionen be-
handlede i tæt samarbejde med Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen. 

134. Fusionen gav anledning til konkurrencemæssige betænkeligheder på 
en række naturgasmarkeder. Der fandtes derimod ikke i samme grad 
at være betænkeligheder vedrørende elmarkederne, bl.a. på grund af 
Vattenfalls indtræden i Danmark. 

135. Kommissionen godkendte fusionen den 14. marts 2006 med tilsagn. 
Tilsagnene omhandlede udelukkende DONG Energys naturgasakti-
viteter.12  

                                                 
11 Kommissions beslutning i COMP/M3867 – VATTENFALL / ELSAM and E2 ASSETS. 
12 Kommissions beslutning i COMP/M3868 – DONG/ELSAM/ENERGI E2. 
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Elsam III (2007) 

136. Konkurrencerådet traf den 20. juni 2007 afgørelse om, at Elsam hav-
de misbrugt sin dominerende stilling på markedet for engrossalg af 
fysisk elektricitet i Vestdanmark ved i perioden 1. januar 2005 til 31. 
december 2006 at anvende en strategi for indmeldelse på Nord Pool, 
der resulterede i urimeligt høje salgspriser. 

137. Sagen var en opfølgning på Konkurrencerådets afgørelse i Elsam II-
sagen fra 2005 og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen foretog en 
tilsvarende undersøgelse af Elsams adfærd i 2005 og 2006. Undersø-
gelsen baserede sig på de samme analyser og den samme misbrugs-
test, der blev anvendt i Elsam II-sagen. 

138. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens undersøgelse viste – ligesom i 
Elsam II-sagen – at Elsam ved indmeldelse af bud på Nord Pool an-
vendte en prisstrategi, der indebar, at Elsam opkrævede en pris, der 
væsentligt oversteg Elsams omkostninger i et ikke ubetydeligt antal 
timer. Elsam fandtes derfor at have misbrugt sin dominerende stil-
ling. 

139. Elsam påklagede efterfølgende Konkurrencerådets afgørelse til Kon-
kurrenceankenævnet. 

Konkurrenceankenævnets kendelse i Elsam III-sagen (2008) 

140. Konkurrenceankenævnet stadfæstede den 3. marts 2008 første led af 
Konkurrencerådets afgørelse i Elsam III-sagen, hvor Konkurrencerå-
det fandt, at Elsam i 2005 og 1. halvår af 2006 havde misbrugt sin 
dominerende stilling på markedet for engrossalg af fysisk elektricitet 
i Vestdanmark ved at anvende en strategi for indmeldelse på Nord 
Pool, der resulterede i urimeligt høje salgspriser. 

141. Konkurrenceankenævnet tiltrådte i kendelsen,  

”at Elsam i perioden fra 1. januar 2005 til 30. juni 2006 uanset den i perioden 
skete udvikling fortsat indtog en dominerende position på et marked for engros-
salg af fysisk el i Vestdanmark.” 

142. Konkurrenceankenævnet anførte vedrørende Elsams prisindmel-
dingsstrategi bl.a. at  

”Den af Elsam i hele perioden fra 1. juli 2003 til 30. juni 2006 fulgte prisstrategi 
ved indmelding til Nord Pool har ikke været marginalomkostningsbaseret, men 
naboprisorienteret – en strategi, som kan indebære misbrug af dominerende stil-
ling i form af urimelige priser.” 

143. Konkurrenceankenævnet fastslog efterfølgende i kendelsen, at:  
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”Elsam i 2005 og 1. halvår af 2006 havde mulighed for i ikke uvæsentligt om-
fang at styre prisdannelsen på et marked for engrossalg af fysisk el i Vestdan-
mark og i ikke uvæsentligt omfang gjorde det i strid med konkurrencelovens § 
11, stk. 1, jf. stk. 3, nr. 1/EF-traktatens art. 82, stk. 1, jf. stk. 2, litra a.” 

144. Konkurrenceankenævnet anførte i kendelsen vedrørende betydnin-
gen af tilsagnsaftalen mellem Elsam og Konkurrence- og Forbruger-
styrelsen, at  

”… Ankenævnet af de grunde, der var anført af Konkurrencerådet, var enig i, at 
den udviste adfærd ikke ville være lovlig, selv om den måtte være i overensstem-
melse med tilsagnsaftalen…” 

145. Konkurrenceankenævnet anførte vedrørende spørgsmålet om beho-
vet for fastlæggelse af misbrugets nøjagtige omfang, at  

”… der kan statueres misbrug uden stillingtagen til misbrugets nøjagtige omfang 
og konsekvenser. Afgørende i så henseende var, at der i Konkurrencerådets af-
gørelse var det fornødne faktuelle belæg for at anse det for bevist, at Elsam i ik-
ke uvæsentligt omfang havde haft mulighed for at styre prisdannelsen og havde 
gjort det til opnåelse af urimelige priser. (…) Det var tilstrækkeligt, at det måtte 
anses for godtgjort, at der i hvert fald i et ikke ubetydeligt antal timer havde væ-
ret anvendt urimelige priser.” 

146. Konkurrenceankenævnet anførte vedrørende Konkurrencerådets 
skønsmargin og misbrugsanalyse, at  

”Ankenævnet er imidlertid enig med Konkurrencerådet i, at det for den trufne 
afgørelses lovlighed og gyldighed i så henseende afgørende er, om egenkapital-
forrentning indgår i misbrugstesten med en rimelig størrelse. Ankenævnet be-
mærker herved, at der for så vidt angår fastsættelsen af egenkapitalforrentnin-
gen og andre relevante parametre til brug for en misbrugstest – inden for ram-
merne af det sagligt funderede – må indrømmes Konkurrencerådet en vid skøns-
margin.” 

147. Konkurrenceankenævnet anførte videre, at  

”Efter en samlet bedømmelse af Konkurrencerådets undersøgelser og analyser 
tiltræder Ankenævnet – ligesom i Elsam II-sagen – af de grunde, der er anført af 
Konkurrencerådet, at den samlede analyse omfattende misbrugstest A sammen-
holdt med misbrugstest B og de øvrige tests samt bilag A og F sammenholdt med 
bilag B, C, D og E og de i øvrigt foreliggende oplysninger har et grundlag og er 
gennemført på en måde, så det i hvert fald er så pålideligt påvist, at det kan an-
ses for bevist i overensstemmelse med de beviskrav, der stilles efter konkurrence-
retten i Danmark og EU, at Elsam i 2005 og 1. halvår af 2006 havde mulighed 
for i ikke uvæsentligt omfang at styre prisdannelsen på et marked for engrossalg 
af fysisk el i Vestdanmark og i ikke uvæsentligt omfang gjorde det i strid med 
konkurrencelovens § 11, stk. 1, jf. stk. 3, nr. 1/EF-traktatens art. 82, stk. 1, jf. stk. 
2, litra a. Misbrugsbedømmelsen inddrager således alle tilgængelige oplysninger 
om markedet og dets funktion i perioden, om Elsams stilling på markedet, El-
sams omkostninger, budkurver osv.; den er gennemført på en måde, som indebæ-
rer skønsmæssige valg, der imidlertid alle må anses for sagligt velbegrundede og 
overbevisende. Der er ingen oplysning afgivet om Elsams forhold, der ikke er 
indgået i afgørelsen.” 
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148. Konkurrenceankenævnet fandt ikke i sin kendelse, at det var til-
strækkeligt dokumenteret, at Elsam havde overtrådt konkurrencelo-
ven i 2. halvår 2006. Denne del af sagen blev derfor hjemvist til for-
nyet behandling i Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen. Konkurren-
ceankenævnet anførte i den forbindelse, at  

”Der er ikke i den påklagede afgørelse givet nogen begrundelse for, at det på et 
marked for engrossalg af fysisk el i Vestdanmark skulle kunne udgøre misbrug af 
en dominerende stilling i form af urimelige priser at foretage indmelding til 
Nord Pool af udbudspriser baseret på de dokumenterede marginalomkostninger 
ved produktionen. Der er endvidere ikke i den påklagede afgørelse tilvejebragt 
det fornødne faktuelle grundlag for en stillingtagen til, om Elsam i andet halvår 
af 2006 har indmeldt marginalomkostningsbestemte priser til Nord Pool, hvor-
ved bemærkes, at det af sagens bilag A og bilag F fremgår, at prisbilledet hen-
over 2006 skifter karakter.” 

149. Elsam har efterfølgende indbragt Konkurrencerådets afgørelse for 
Sø- og Handelsretten, hvor sagen verserer. 

Kommissionens undersøgelse af Svenska Kraftnäts håndtering af 
interne svenske flaskehalse (2009) 

150. Kommissionen indledte den 1. april 2009 en undersøgelse af den 
svenske systemansvarlige Svenska Kraftnäts mulige misbrug af do-
minerende stilling på det svenske marked for transmission af elektri-
citet i strid med EF-Traktatens artikel 82.  

151. Baggrunden for Kommissionens undersøgelse er Svenska Kraftnäts 
politik om at undgå interne flaskehalse mellem Nordsverige og Syd-
sverige. Den svenske politik betyder, at Svenske Kraftnät i perioder 
med særlig høj dansk efterspørgsel foretager væsentlige reduceringer 
af den faktiske kapacitet på forbindelsen til Østdanmark. 

152. De interne flaskehalse i det svenske transmissionsnet opstår som føl-
ge af de lave driftsomkostninger – og dermed de lave elpriser – ved 
vandkraft i Nordsverige. De lave priser medfører, at der i timer med 
høj efterspørgsel sendes betydelige mængder elektricitet fra Nord-
sverige til Sydsverige, fordi den billige elektricitet efterspørges i 
Sydsverige, Østdanmark og Tyskland. Denne sydligt gående strøm 
af elektricitet fra Nordsverige til Sydsverige belaster det svenske 
transmissionssystem og medfører, at der ikke kan opretholdes én 
fælles pris i Sverige, hvis efterspørgslen i Østdanmark og Tyskland 
skal imødekommes.  

153. For at imødekomme de interne svenske flaskehalse i transmissions-
nettet – med det formål at skabe ens priser i hele Sverige – tilpasser 
Svenske Kraftnät den faktiske mængde af elektricitet, der kan flyde 
fra Sverige til Østdanmark. Ved at nedjustere transmissionskapacite-
ten mellem Sverige og Østdanmark sikrer Svenske Kraftnät, at efter-
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spørgslen efter elektricitet fra Nordsverige mindskes. Det skyldes, at 
såfremt transmissionskablet til Østdanmark lukkes, så skal den billi-
ge elektricitet i Nordsverige kun dække efterspørgslen i Sverige. 
Dette belaster ikke i samme grad det svenske transmissionssystem.  

154. Det er Kommissionens vurdering, at Svenske Kraftnät adfærd udgør 
et misbrug af selskabets dominerende stilling på markedet for trans-
mission af elektricitet i Sverige. Svenska Kraftnät, der er uenige i 
Kommissionens vurdering, har fremsendt tilsagn til Kommissionen. I 
medfør af disse tilsagn vil Svenske Kraftnät opdele Sverige i to eller 
flere priszoner inden 1. juli 2011 og således håndtere interne flaske-
halsproblemer uden at begrænse kapaciteten på udlandskablerne. For 
så vidt angår flaskehalse i den vestlige korridor (Sydnorge og Sveri-
ge) vil Svenske Kraftnät imidlertid fortsat begrænse kapaciteten, 
men vil forstærke forbindelsen mellem Stenkullen og Strömma-
Lindome ved at anlægge et nyt 400 kV transmissionskabel inden den 
30. november 2011. Kommissionen har – efter høring – godkendt 
Svenske Kraftnäts tilsagn.  

3.4 Markedsbeskrivelse 

155. Engrosmarkedet for handel med elektricitet fungerer grundlæggende 
som enhver anden markedsplads, hvor aktørerne fra henholdsvis ud-
budssiden og efterspørgselssiden mødes.  

156. På udbudssiden afsætter elproducenter (fx E2, Vattenfall og kommu-
nale selskaber) deres elproduktion i konkurrence dels med udenland-
ske elproducenter fra bl.a. Sverige og Tyskland (fx Vattenfall og 
E.ON) og dels med handelsselskaber (fx Scan Energi og Energi 
Danmark), som har købt elektricitet fra producenterne gennem bila-
terale aftaler. På udbudssiden er aktørerne således indenlandske og 
udenlandske producenter og handelsselskaber. 

157. På efterspørgselssiden købes den udbudte elektricitet af handelssel-
skaber og detailhandlere (fx Scan Energi og Energi Danmark) med 
henblik på videresalg til slutbrugere på detailmarkederne, og af stør-
re industrikunder til eget forbrug. På efterspørgselssiden er aktørerne 
således handelsselskaber, detailhandlere og store industrikunder. 

158. Ved siden af engrosmarkedets markedsplads findes den fysiske pro-
duktions- og transmissionskæde, som består af en række forskellige 
led fra elektriciteten produceres hos producenten til den forbruges 
hos slutbrugeren. Elektricitet produceres på et elproduktionsanlæg – 
fx et kraftvarmeværk eller en vindmøllepark – hvorefter elektricite-
ten føres ud i et transmissionsnet af kraftige elkabler, som leder elek-
triciteten over store afstande både til og fra udlandet, og efterfølgen-
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de ud i de regionale distributionsnet, som leder elektriciteten ud til 
slutbrugeren.  

159. Det samlede elmarked fungerer derfor i et samspil mellem aktører på 
produktionsniveau, aktører på transmissionsniveau og aktører på 
handelsniveau.  

160. I det følgende gennemgås for det første i afsnit 3.4.1, hvorledes 
handlen på markederne i engrosleddet fungerer i praksis via enten (i) 
de tre markedspladser på den nordiske elbørs, Nord Pool, (ii) de bila-
terale kontrakter direkte mellem køber og sælger eller (iii) handel 
med systemydelser, hvor det systemansvarlige selskab, Energinet.dk, 
er køber. For det andet gennemgås rammerne for engrosmarkedet – 
produktion og transmission i afsnit 3.4.2. For det tredje gives der i 
afsnit 3.4.3 et overblik over el-handlen på de nordiske markeder. For 
det fjerde gives der i afsnit 3.4.4 en overordnet indsigt i udviklingen 
i elprisen i perioden fra 2. halvår 2003 til 2005. 

3.4.1  Handel med elektricitet 

161. På engrosmarkedet sælger producenterne deres produktion, mens 
handelsselskaber, detailhandlere og store industrikunder køber denne 
med henblik på henholdsvis videresalg til slutbrugere på detailmar-
kedet og eget forbrug.  

162. Som illustreret i figur 1 kan ”producent A” vælge enten at sælge sin 
elproduktion via den nordiske elbørs Nord Pool eller bilateralt. 

Figur 1: Handelsmuligheder for en producent i engrosleddet 
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163. Nord Pool råder over en betydelig del af den elektricitet, der produ-
ceres i Danmark, Norge, Sverige og Finland, og er dermed den cen-
trale nordiske markedsplads for engroshandel med elektricitet.13 

164. Nord Pool driver en elbørs med følgende markedspladser: (1) Elspot 
– et marked for fysisk elektricitet til levering i næste driftsdøgn, (2) 
Elbas – et kontinuerligt marked for fysisk elektricitet, hvor der hand-
les indtil én time før driftstimen begynder, hvor aktørerne kan fore-
tage justeringer i deres handler og (3) Eltermin – et finansielt mar-
ked, hvor der spekuleres i fremtidige elpriser og handles med finan-
sielle kontrakter (fx CfD og futures) til sikring mod prisudsving ved 
handel med elektricitet, jf. figur 2.  

Figur 2: Handelsformer i engrosleddet 

 
 
165. Der findes således to separate handelspladser for fysisk elektricitet på 

Nord Pool. På Elspot handles der med elektricitet til fysisk levering i 
det følgende driftsdøgn, mens der på Elbas handles med elektricitet 
tættere på tidspunktet for den fysiske levering og forbruget. 

166. På det finansielle marked på Eltermin handles der med standardise-
rede finansielle kontrakter såsom prissikringskontrakter. En mar-
kedsaktør kan ved køb af en finansiel kontrakt forsikre sine handler 
af fysisk elektricitet imod prisudsving eller spekulere i fremtidige 
priser. Handelen foregår som på en traditionel børs ved, at aktører 
melder købs- og salgsbud ind til Nord Pool, som herefter "parrer" to 

                                                 
13 Ca. 50 pct. af den elektricitet, der blev produceret i Danmark i perioden fra 2. halvår 
2003 til 2005, blev handlet via Nord Pool. En stadig stigende del af elhandlen handles via 
Nord Pool, således blev ca. 75-80 pct. af den elektricitet, der blev produceret i Danmark i 
2007-08 handlet via Nord Pool. 
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aktører – en køber og en sælger – hvis pris- og mængdebud passer 
sammen.  

167. I de følgende afsnit 3.4.1.1 til 3.4.1.5 gennemgås de tre markeder på 
Nord Pool, den bilaterale handel og handlen med systemydelser me-
re detaljeret.  

3.4.1.1 Handel med engrosel – Elspot 

168. Spotmarkedet på Nord Pool er et timemarked, hvor der – på bag-
grund af auktionsprincippet – handles elektricitet til levering inden 
for en given time i det efterfølgende døgn. Aktørerne angiver deres 
ønskede kombinationer af mængder og priser for hver enkelt time ud 
fra indmeldte købs- og salgsbud svarende til henholdsvis efterspørg-
sels- og udbudskurver.  

169. På spotmarkedet kan der også anvendes såkaldte blokbud. Et blok-
bud giver producenten mulighed for at sælge en given mængde elek-
tricitet fordelt over mere end én time, fx i tidsrummet fra kl. 8 til 18, 
såfremt prisen overstiger et givent niveau. Fordelen ved at anvende 
blokbud er, at producentens startomkostninger på denne måde bliver 
fordelt henover flere timer. Omvendt kan et blokbud også bestå af 
købstilbud, såfremt prisen ligger under et givent niveau. Nord Pool 
har oplyst, at børsen registrerer en massiv brug af blokbud.  

170. Om anvendelse af blokbud anfører E2 i selskabets forretningsmanu-
al, at blokbud særligt anvendes, når der er en ikke ubetydelig usik-
kerhed om hvorvidt et anlæg rentabelt kan indbydes i timebud:  

”På basis af forventning til NPS DK2 pris for den følgende dag samt de efterføl-
gende dage besluttes hvilke anlæg, der skal indbydes i timebud og hvilke anlæg, 
der skal indbydes som blokbud. Blokbud anvendes når der er en ikke ubetydelig 
usikkerhed om hvorvidt et anlæg rentabelt kan indbydes i timebud.” 

  
171. Købs- og salgsbuddene, der senest skal meldes ind til Nord Pool kl. 

12.00 dagen før det fysiske køb/salg finder sted, bliver herefter 
sammenholdt af Nord Pool, og en fælles elpris (systemprisen) bliver 
beregnet for hver enkelt time den følgende dag. Det sker ved, at 
Nord Pool lægger samtlige købs- og salgsbud sammen til efterspørg-
sels- og udbudskurver for hele det nordiske marked. 
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Figur 3: Beregning af Nord Pools systempris i en given time fra kl. 8 til 9 

 
Note: Figur 3 er et forsimplet billede af udbuds- og efterspørgselskurven. Dette 
kommer bl.a. til udtryk ved at den samlede efterspørgsel er mere uelastisk end vist 
i figuren.  

172. Systemprisen for hver enkelt time den følgende dag beregnes som 
den pris, hvor det samlede udbud modsvarer den samlede efterspørg-
sel for hele det nordiske marked, jf. figur 3. 

173. Det nordiske marked kan imidlertid ikke anskues som ét samlet og 
integreret marked. Det skyldes, at det nordiske marked er forbundet 
gennem transmissionskabler, som kun tillader en begrænset im-
port/eksport mellem de forskellige områder, jf. afsnit 3.4.2.2. 

174. Som følge af kapacitetsbegrænsningerne internt i de nordiske lande 
og mellem landene har Nord Pool opdelt det nordiske marked i syv 
prisområder.14 Disse områder er Vestdanmark, Østdanmark, Sverige, 
Finland samt tre områder i Norge15, jf. figur 4. 

                                                 
14 Nord Pool oprettede den 5. oktober 2005 et særskilt prisområde benævnt Kontek i Nord-
tyskland, der er forbundet til Østdanmark. I perioden efter den 5. oktober 2005 var der såle-
des otte prisområder på børsen. 
15 Norge opdeles til tider i fire prisområder på Nord Pool, hvilket betyder, at der i disse til-
fælde er et ekstra prisområde på børsen. Om Norge opdeles i tre eller fire prisområder af-
hænger af interne forhold i Norge samt omfanget af nedbør. 
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Figur 4: Nord Pools prisområder 

 
 
175. Systemprisen på Nord Pool bestemmes uden hensyntagen til, om der 

eksisterer begrænsninger på transmissionskablerne mellem de enkel-
te områder i Norden. Fastsættelsen af systemprisen ud fra det aggre-
gerede udbud og efterspørgsel i ét samlet nordisk marked uden fla-
skehalse i transmissionsnettet er således reelt en teoretisk pris. 

176. Så længe transmissionskablerne har tilstrækkelig kapacitet til at sik-
re, at efterspørgslen og udbuddet modsvarer hinanden, vil elprisen i 
alle Nord Pool områderne svare til systemprisen.  

177. Nord Pool har rådighed over næsten al kapaciteten på transmissions-
forbindelserne mellem områderne. Nord Pool bruger kapaciteten til 
at sende elektricitet fra lavprisområder til højprisområder for at sæn-
ke prisen i højprisområderne. Denne metode til at styre brugen af 
kablerne mellem de enkelte prisområder kaldes market-splitting.   

178. Ved market-splitting sikres en så ensartet pris som muligt i det nor-
diske område. Samtidig sikres det, at produktionsteknologien og 
overførselskapaciteten udnyttes samfundsøkonomisk optimalt. 

179. Figur 5 er et simplificeret eksempel på prisdannelsen mellem to pris-
områder på Nord Pool, hvor der ikke er kapacitetsbegrænsninger på 
forbindelserne mellem områderne. 
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Figur 5: Simpel prisdannelse uden kapacitetsbegrænsninger i Nord Pool 

 
Note: Figurerne viser et forsimplet billede af udbuds- og efterspørgselskurverne. 
Dette kommer bl.a. til udtryk ved at den samlede efterspørgsel er noget mere ue-
lastisk end vist i figuren. 

180. Områdernes indbyrdes import og eksport sikrer, at elektriciteten fly-
der fra lavprisområdet, hvor der er en lav lokalpris (i eksemplet Sve-
rige), til højprisområdet, hvor der er en høj lokalpris (i eksemplet 
Østdanmark), således at områdeprisen er lig med systemprisen for 
begge områder.  

181. Lokalprisen er den pris, der ville være gældende i tilfælde af, at der 
slet ikke kunne transmitteres elektricitet mellem områderne. Lokal-
prisen er således den pris, der teoretisk set ville være gældende i et 
område, inden Nord Pool anvender market-splitting. 

182. Eksemplet i figur 5 forudsætter, at elektriciteten kan flyde ubegræn-
set mellem de forskellige lokalområder. Der er imidlertid som nævnt 
begrænsninger i transmissionskablerne, der forbinder prisområderne 
indenfor Nord Pool. Begrænsningerne medfører, at der opstår fla-
skehalse på transmissionskablerne.  

183. Flaskehalse på et transmissionskabel er udtryk for, at prisforskellen 
mellem de to områder ikke kan udlignes ved import fra lavprisområ-
det til højprisområdet. Det betyder, at der ikke kan importeres eller 
eksporteres tilstrækkelig elektricitet til at sikre, at de to områder får 
samme pris. 

184. I sådanne tilfælde bestemmer Nord Pool, at områderne bliver til sær-
skilte prisområder. Nord Pool beregner i sådanne tilfælde en selv-
stændig pris for henholdsvis lavpris- og højprisområdet (område-
pris).  

185. I Nord Pools system skelnes der således mellem systempris, lokal-
pris og områdepris.  

186. Systemprisen er den teoretiske pris, der gælder for alle områderne i 
Norden, hvis der ikke opstår flaskehalse på transmissionskablerne 
mellem områderne. Lokalprisen er den pris, der findes i et område, 
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hvor det samlede udbud modsvarer den samlede efterspørgsel inden-
for området, før der sker transmission af elektricitet mellem området 
og andre områder. Områdeprisen er den pris, der findes i et område 
efter, at der er sket transmission af elektricitet mellem områderne. 

187. Områdeprisen kan være ens i flere prisområder. Områdepriserne vil 
derimod være forskellige, hvis der – som følge af flaskehalse – ikke 
bliver udbudt tilstrækkelig elektricitet til at dække efterspørgslen i 
området med en høj lokalpris. I disse tilfælde bliver priserne i områ-
derne forskellige, og al køb og salg inden for området med den høje 
lokalpris sker derfor til den beregnede højere områdepris. Tilsvaren-
de kan et område blive et lavprisområde, hvis det ikke er muligt at 
eksportere den ønskede mængde elektricitet ud af det pågældende 
område. I tilfældet, hvor alle områdepriserne er ens, vil denne pris 
være lig med systemprisen, idet der således slet ikke er nogen fla-
skehals i hele det nordiske system.  

188. Figur 6 illustrerer prisdannelsen af områdeprisen, der sker som følge 
af begrænset overførselskapacitet mellem prisområderne. I eksem-
plet er systemprisen blevet fastsat, og Østdanmark udgør højprisom-
rådet, mens Sverige udgør lavprisområdet.  

Figur 6: Eksempel på prisdannelse med flaskehalsbegrænsninger 

 
Note: Figurerne viser et forsimplet billede af udbuds- og efterspørgselskurverne. 
Dette kommer bl.a. til udtryk ved at den samlede efterspørgsel er noget mere ue-
lastisk end vist i figuren. 

189. I eksemplet flyder elektriciteten fra det billige svenske marked til det 
dyrere østdanske marked. På denne måde øges udbuddet af elektrici-
tet i Østdanmark, hvilket medfører, at prisen falder i forhold til den 
høje lokalpris. Den omvendte situation finder sted på det svenske 
marked, hvor efterspørgslen øges og prisen stiger i forhold til den la-
ve lokalpris. 
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190. Kapaciteten på transmissionskablet sætter dog en begrænsning for 
handlen mellem de to prisområder. I eksemplet er den ønskede 
mængde af henholdsvis import og eksport på 2300 MW, mens kablet 
kun tillader en overførsel af 1500 MW. Konsekvensen er, at der på 
det østdanske marked ikke bliver udbudt tilstrækkelig elektricitet til 
at opretholde en fælles områdepris mellem de to områder. Prisen på 
det østdanske marked vil derfor blive højere end i Sverige. For det 
svenske marked gælder omvendt, at der udbydes meget elektricitet 
til en lav pris, hvorfor prisen i Sverige (områdeprisen) bliver lavere 
end prisen i Østdanmark.  

191. I eksemplet er områdeprisen på det østdanske marked således lavere 
end lokalprisen, eftersom det var muligt at importere 1500 MW. 
Men områdeprisen er alligevel højere end systemprisen, idet opret-
holdelsen af denne pris ville kræve, at der blev importeret 2300 MW 
og ikke blot 1500 MW. I Sverige bliver der modsat fastsat en områ-
depris, der er lavere end systemprisen på grund af begrænsningen af 
eksporten, men dog højere end den svenske lokalpris. 

3.4.1.2 Handel med engrosel – Elbas  

192. Nord Pools børs Elbas er et kontinuerligt marked for fysisk elektrici-
tet, der begynder efter afslutningen af spotmarkedet.16 På Elbas 
handles der med elektricitet tættere på tidspunktet for den fysiske le-
vering og forbruget, idet der kan handles indtil én time før driftsti-
men begynder.  

193. Formålet med Elbas er at skabe mulighed for, at både købere og sæl-
gere kan justere de handler, de foretog dagen før på spotmarkedet, 
således at aktørerne selv kan handle sig i balance inden driftstimen. 
Elbas er således en handelsplads, hvis formål er, at aktørerne så tæt 
på driftstimen som muligt kan justere de forventninger og antagelser, 
som aktørerne lagde til grund for deres handler dagen før selve 
driftsdøgnet. 

3.4.1.3 Handel med finansielle ydelser – Eltermin 

194. På Eltermin handles standardiserede prissikringskontrakter som futu-
res kontrakter (dag- og ugekontrakter), forwards kontrakter (måneds-
, kvartals- og årskontrakter), optioner og differencekontrakter (CfD’s 
– Contracts for Difference), der kan anvendes til risiko-afdækning 
ved forskelle mellem prisen i et særskilt prisområde og systemprisen. 

                                                 
16 Nord Pool anvender terminologien ”day-ahead-market” for spotmarkedet, mens beteg-
nelsen ”intra-day market” anvendes for Elbasmarkedet.  
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195. En markedsaktør kan ved køb af en finansiel kontrakt forsikre sine 
handler med elektricitet imod prisudsving eller spekulere i fremtidi-
ge priser. På det finansielle marked handles der således med risiko 
og ikke med elektricitet, da der ikke er knyttet vilkår om fysisk leve-
ring af elektricitet til de finansielle kontrakter.  

196. En differencekontrakt er et afledt finansielt produkt, der er baseret på 
et enkelt underliggende aktiv.17

 I denne sammenhæng er det under-
liggende aktiv elektricitet. Leveringen af det underliggende aktiv 
(elektricitet) finder aldrig sted, da det afledte finansielle produkt ude-
lukkende fokuserer på udviklingen i det underliggende aktivs (elek-
tricitet) pris. 

197. Når en aktør indgår en differencekontrakt, deltager aktøren således i 
værdiudviklingen på det underliggende aktiv, uden at opnå et egent-
ligt ejerskab til dette. Således afregnes aktøren kun på baggrund af 
differencen mellem markedskursen og aftalekursen på kontrakten.  

198. Differencekontrakter for fysisk elektricitet angives i sommer- og vin-
terperioder. Det skyldes, at efterspørgslen og dermed forventningen 
til prisudviklingen er forskellig i disse perioder. 

199. Der er dog en vis forbindelse mellem handel med elektricitet og han-
del med finansielle kontrakter. Det skyldes, at aktørerne på det fi-
nansielle marked har mulighed for risikostyring på engrosmarkedet. 
Fx kan en aktør på engrosmarkedet via det finansielle marked købe 
produkter, som afdækker vedkommende i tilfælde af udsving i om-
rådepriserne. Forventningerne på engrosmarkedet har således betyd-
ning for priserne på det finansielle marked. I tilfælde af store prisud-
sving i et område bliver præmien for risikodækkende kontrakt for-
øget. Elspots systempris/områdeprisen benyttes som referencepris 
for futures og forwards, der handles på Eltermin. 

3.4.1.4 Bilateral handel 

200. En væsentlig del af engroshandlen med elektricitet handles via bila-
terale kontrakter direkte mellem sælger og køber. I perioden fra 2. 
halvår 2003 til 2005 blev ca. 50 pct. af den elektricitet, der produce-
res i Danmark, handlet via Nord Pool. I dag er det ca. 75-80 pct. af 
elektriciteten, der produceres i Danmark, der handles via Nord 
Pool.18 

                                                 
17 En differencekontrakt er en kontrakttype, som viser forskellen mellem Systemprisen og 
det enkelte områdes pris. Hvis eksempelvis Systemprisen er DKK 206 og prisen i Østdan-
mark er DKK 202 beregnes CFD mellem Systemprisen og Østdanmark til DKK 4. 
18 Oplysninger fra Nord Pool. 
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201. Bilaterale kontrakter indeholder bestemmelser om mængde, pris og 
leveringssted, og kontrakterne kan have varierende løbetid fra uge- 
og månedsbasis til årsbasis. Kontrakterne opdeles typisk i aftaler, der 
gælder for alle døgnets timer, og i aftaler, der gælder for peak timer-
ne, dvs. timerne mellem kl. 08.00 og 20.00, hvor efterspørgslen er 
størst. 

202. Bilaterale kontrakter dækker således over en række forskellige kon-
trakttyper. Fælles for dem alle er imidlertid, at der til kontrakten er 
knyttet en fysisk levering af elektricitet, og at kontrakten beskriver 
prisfastsættelsen gældende for aftaleperioden, som typisk vil være 
afledet af forventningerne til de fremtidige spotpriser på Nord Pool. 

203. Det er et særligt kendetegn ved de bilaterale kontrakter, der indgås 
mellem aktører i Norden, at produktion og levering skal finde sted i 
samme prisområde, som dette er defineret af Nord Pool. Det skyldes, 
at Nord Pool råder over kapaciteten på transmissionskablerne mel-
lem områderne i Norden med henblik på at kunne udligne eventuelle 
prisforskelle på engrosmarkedet. Det er således ikke muligt for fx en 
svensk producent at indgå en bilateral aftale med et dansk handels-
selskab eller industrikunde, eftersom ingen af parterne kontrollerer 
transmissionskablerne mellem prisområderne.  

3.4.1.5 Handel med systemydelser 

204. En grundlæggende egenskab ved elektricitet er, at det ikke er muligt 
at lagre. Det betyder, at der skal være konstant balance mellem 
elproduktion og elforbrug på markedet, således at der ikke opstår 
strømsvigt.  

205. Der er én systemansvarlig virksomhed19 i hvert af de nordiske lande 
– i Danmark Energinet.dk20 – der er ansvarlig for forsyningssikker-
heden og dermed har til opgave at sikre, at elnettet – og dermed for-
holdet mellem produktion og forbrug – til enhver tid er i balance.  

206. Til dette formål handler Energinet.dk forskellige systemydelser (re-
server og regulerkraft), jf. nedenfor.  

207. Reserver indebærer optioner på levering. Det betyder, at en vis re-
servekapacitet stilles til rådighed for systemansvaret på et kraftværk i 
tilfælde af nedbrud i elnettet eller i produktionsapparatet. Køb af re-
servekapacitet er således ikke et køb af elektricitet til levering på et 
forudbestemt tidspunkt, men derimod køb af en tilrådighedsstillelse, 

                                                 
19 På engelsk kaldes de systemansvarlige virksomheder i de enkelte lande for ”Transmissi-
on System Operator” (TSO). 
20 Energinet.dk er en selvstændig offentlig virksomhed ejet af den danske stat ved transport- 
og energiministeriet og med egen bestyrelse. 
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der sikrer forsyningssikkerheden. Energinet.dk kan via en aftale om 
reservekapacitet med et produktionsselskab kræve en hurtig levering 
af den manglende mængde elektricitet i tilfælde af ubalance eller 
uforudsete hændelser, der måtte opstå i driftsdøgnet. Aftaler om til-
rådighedsstillelse af reservekapacitet indgås bilateralt mellem Ener-
ginet.dk og producenterne. 

208. Regulerkraft er den faktiske energilevering, der anvendes til at skabe 
balance mellem forbruget og den faktiske produktion i driftstimen. 
Regulerkraft leveres som hovedregel af producenter, der enten kan 
sænke eller hæve produktionen på et elproduktionsanlæg i hver 
driftstime efter aftale med Energinet.dk. Regulerkraft handles på det 
nordiske regulerkraftmarked, som er et marked organiseret af de 
nordiske systemansvarlige.  

209. Aktørerne på markedet har indgået aftaler om balanceansvar med 
Energinet.dk, der forpligter aktørerne til at betale omkostningerne til 
Energinet.dk’s balancering af aktørernes faktiske produktion/forbrug 
i tilfælde af ubalance i selve driftstimen. Denne balanceafregning er 
ikke en systemydelse, men knytter sig til forskellen mellem aktører-
nes indmeldte produktions- og forbrugsplaner og det realiserede for-
brug. Har et handelsselskab købt for meget eller for lidt elektricitet i 
forhold til sine kunders forbrug, er det således efterfølgende nødven-
digt at skabe balance – ved enten at sælge den overskydende mæng-
de elektricitet eller købe den resterende mængde elektricitet gennem 
en aftale med den systemansvarlige. Balanceafregning sker bilateralt 
mellem Energinet.dk og producenterne/handelsselskaberne. 

3.4.2 Produktion og transmission af elektricitet 

210. Østdanske producenter afsætter primært deres produktion i konkur-
rence med udenlandske producenter fra Sverige og Tyskland. Øst-
danske producenter afsætter endvidere implicit deres produktion i 
konkurrence med producenter fra Norge og Finland i kraft af meka-
nismen på Nord Pools spotmarked.  

3.4.2.1 Produktion af elektricitet i Østdanmark 

211. Den østdanske elproduktion er primært baseret på anvendelse af fos-
sile brændstoffer. Der findes også i mindre, men stigende omfang 
miljøvenlig produktion i form af vindkraft og anvendelse af biomas-
se.  

212. I Østdanmark findes en række elproduktionsanlæg, der kan opdeles i 
følgende tre hovedtyper: (i) centrale kraftvarmeværker, (ii) decentra-
le elproduktionsanlæg og (iii) vindmøller. 
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213. Centrale kraftvarmeværker er beliggende på særlige kraftværksplad-
ser ved de større danske byer. Der er syv centrale kraftvarmeværker i 
Østdanmark: Amagerværket, Avedøreværket, H.C. Ørstedværket og 
Svanemølleværket i Københavnsområdet, Asnæsværket ved Ka-
lundborg, Stigsnæsværket ved Skælskør og Kyndbyværket ved 
Hornsherred. De centrale værker anvender primært kul og i mindre 
omfang olie, naturgas og biomasse som brændsel. De centrale vær-
ker producerer ca. 75 pct. af elektriciteten i Østdanmark. 

214. Decentrale elproduktionsanlæg omfatter en række decentrale kraft-
varmeværker, industrielle anlæg og lokale anlæg, som ligger ved 
mellemstore og mindre danske byer (fx Helsingør, Slagelse og Ring-
sted). Disse anlæg anvender typisk kul, naturgas, affald, biogas og 
biomasse som brændsel.  

215. Forskellen mellem centrale og decentrale kraftvarmeværker består 
primært i, at de centrale værker som udgangspunkt oprindeligt var 
elværker (dvs., de producerede kun elektricitet), mens de decentrale 
kraftvarmeværker oprindeligt var varmeværker (dvs., de producerede 
kun varme).21 Forskellen indebærer, at de centrale værker har større 
produktionskapacitet og for så vidt angår elproduktionen en fleksibel 
produktionsteknologi, der gør de centrale værker i stand til at reagere 
hurtigt i forhold til ændringer på enten efterspørgsels- eller udbuds-
siden. 

216. På de decentrale værker er elproduktionen bundet til varmeprodukti-
onen i et fast forhold, mens elproduktionen på de centrale værker 
sker dels som separat produktion, dels som kombineret el- og var-
meproduktion. Det betyder, at elproduktionen på de decentrale vær-
ker er direkte afhængig af muligheden for at afsætte varmen, mens 
dette ikke i samme grad er tilfældet på de centrale værker. 

217. Figur 7 er et eksempel på den teknologiske forskel mellem de decen-
trale og centrale kraftvarmeværker. Ud fra en given varmeproduktion 
(x´v) vil et decentralt kraftvarmeværk kun kunne levere en fast 
mængde elektricitet (xE) til markedet, jf. figur 7.  

                                                 
21 På både de centrale og de decentrale kraftvarmeværker er der lagt stor vægt på at frem-
stille elektricitet og fjernvarme i forenet produktion. Herved er det muligt at udnytte den 
store mængde varme, der uundgåeligt fremkommer ved traditionel elproduktion. 
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Figur 7: Diagram for el- og varmeproduktion (strygejernsdiagram) 

 
218. Ud fra den samme varmeproduktion (x´v) er et centralt kraftvarme-

værk – modsat et decentralt kraftvarmeværk – i stand til at øge sin 
elproduktion op til grænsen i el variationsområdet (fra xE til x´E), jf. 
Figur 7. Denne mulighed gør, at centrale værker er langt mere flek-
sible i forhold til markedets efterspørgsel på elektricitet. De centrale 
værkers fleksibilitet kommer bl.a. til udtryk ved, at de centrale vær-
ker er i stand til at levere elektricitet til regulerkraft, hvor der skal le-
veres elektricitet on demand i selve drifttimen. 

219. Vindmøller er typisk placeret hos private vindmølleejere. Der findes 
dog herudover store havvindmølleparker, der producerer elektricitet 
til det østdanske marked (fx Middelgrunden, Vindeby og Nysted). 
E2 ejer omtrent halvdelen af vindmøllerne i Østdanmark.  

220. Produktion af elektricitet via vindmøller er fuldstændig afhængig af, 
at vinden blæser. Den faktiske produktion fra vindmøller kan i høj 
grad forudsiges på baggrund af vejrprognoser og historiske progno-
ser for vindforholdene (herunder prognoser offentliggjort af Energi-
net.dk). Det betyder, at vindproduktionen på kort sigt er forudsigelig 
og ufleksibel for markedets aktører. Vindproduktionen er derudover 
kendetegnet ved meget lave produktionsomkostninger, når møllerne 
først er etableret. 

Produktionskapacitet og faktisk produktion i Østdanmark 

221. Produktion af elektricitet er kendetegnet ved stordriftsfordele og få 
store producenter. På det østdanske elmarked var der i perioden 
2003-05 således kun én enkelt stor producent, E2, som leverede ho-
vedparten af elproduktionen i Østdanmark, og en række mindre pro-
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ducenter, som private vindmølleejere og lokale varmeværker med en 
ganske lille elproduktion. 

222. Af tabel 1 fremgår, hvorledes produktionskapaciteten på det østdan-
ske marked fordeler sig på forskellige produktionsanlæg, samt hvil-
ken andel af kapaciteten henholdsvis E2 og de øvrige producenter 
råder over.  

Tabel 1: Produktionskapacitet i Østdanmark i perioden 2. halvår 2003 til 
2005 
  Produktionskapacitet i MW 

  2003 II 2004 2005 

E2’s kapacitet på centrale værker 4274 4298 386422 

E2’s kapacitet på decentrale værker 278 274 265 

E2’s kapacitet på vindmøller 348 349 347 

Øvrig kapacitet på centrale værker 0 0 0 

Øvrig kapacitet på decentrale værker 312 325 459 

Øvrig kapacitet på vindmøller 394 394 387 

Kapacitet i alt (K) 5606 5640 5322 

Procentvis fordeling af produktionskapacitet 

E2’s andel af kapacitet på centrale værker  100 % 100 % 100 % 

E2’s andel af kapacitet på decentrale værker 47 % 46 % 37 % 

E2’s andel af kapacitet på vindmøller 47 % 47 % 47 % 

E2’s andel af samlet kapacitet 87 % 87 % 84 % 
Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

Note: Kapaciteten i tabel 1 er udelukkende opgjort på baggrund af kapacitet i 
Østdanmark. Transmissionskapacitet er således ikke inkluderet. 

223. I perioden fra 2. halvår 2003 til 2005 var E2 den eneste producent, 
der rådede over centrale værker. E2 ejede samtidig op mod halvdelen 
af kapaciteten på de decentrale værker og vindmøller i Østdanmark, 
jf. tabel 1. E2 rådede således over ca. 4500-5000 MW af produkti-
onskapaciteten på det østdanske marked, mens de øvrige producenter 
tilsammen rådede over 700-900 MW.  

224. Forskellen mellem produktionskapacitet og faktisk produktion er, at 
kapacitet dækker over den maksimalt tilgængelige produktion, så-
fremt alle værker er i drift, og der ikke er reserveret manuelle reser-
ver. Den faktiske produktion er som regel betydeligt mindre end ka-
paciteten. Det skyldes, at der, hvis alle værker er produktionsklare, 
er overskudskapacitet i Østdanmark, og at efterspørgslen derfor ofte 
er mindre end den samlede produktionskapacitet i Østdanmark. Ka-

                                                 
22 Faldet i produktionskapacitet på E2’s centrale værker i 2005 skyldes, at Asnæsværkets 
blok 4 (270 MW) blev mølposelagt i løbet af 2004 efter godkendelse af det daværende El-
kraft System (den tidligere systemansvarlige i Østdanmark). Det betyder, at blokken ikke 
var driftsklar i 2005. 
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paciteten opgøres i MW tilgængelig kapacitet på et givent tidspunkt, 
mens den faktisk produktions opgøres i MWh, dvs. den mængde, der 
produceres på timebasis.   

225. Den faktiske produktion i den undersøgte periode fremgår af tabel 
2.23  

Tabel 2: Produktion af elektricitet i Østdanmark i perioden 2. halvår 2003 
til 2005 
  Produktion i GWh 

  2003 II 2004 2005 

E2’s produktion på centrale værker [xx] [xx] [xx] 

E2’s produktion på decentrale værker [xx] [xx] [xx] 

E2’s produktion på vindmøller  [xx] [xx] [xx] 

Øvrig produktion på centrale værker 0 0 0 

Øvrig produktion på decentrale værker 617 1.389 1.609 

Øvrig produktion på vindmøller 362 906 840 

Produktion i alt (P) [xx] [xx] [xx] 

Fordeling af produktion 

E2’s andel af produktionen på centrale værker  100 % 100 % 100 % 

E2’s andel af produktionen på decentrale vær-
ker 

[xx] [xx] [xx] 

E2’s andel af produktionen på vindmøller [xx] [xx] [xx] 

E2’s andel af samlet produktion [xx] [xx] [xx] 
Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

226. E2 stod således for 100 pct. af produktionen fra de centrale værker i 
perioden 2003-05. E2 stod derudover for en væsentlig del af den de-
centrale produktion og vindproduktionen i den undersøgte periode. 

3.4.2.2 Transmission af elektricitet til og fra Østdanmark 

227. Infrastrukturen på elmarkedet – transmissionssystemet for elektrici-
tet – består af et overordnet transmissionsnet (højspændingsnet) samt 
regionale distributionsnet (lavspændingsnet). 

228. Transmissionsnettet transporterer større mængder elektricitet fra 
produktionsstederne til og fra udlandet samt til de regionale distribu-
tionsnet, som forsyner slutbrugerne. De store produktionsanlæg er 
koblet til transmissionsnettet, mens mindre produktionsanlæg er kob-
let direkte til et regionalt distributionsnet. 

                                                 
23 Det bemærkes, at for at kunne sammenligne tallene i tabel 1 med tallene i tabel 2, således 
at det fremgår, hvor meget elektricitet, der i gennemsnit blev produceret i en enkelt time, så 
er det nødvendigt at dividere den samlede produktion i et år (opgjort i MWh) med 365x24. 
Eksempelvis vil [xx] / 365x24 give en gennemsnitsproduktion pr. time i 2005 på [xx] MW. 
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229. De nordiske områder er forbundet ved transmissionsforbindelser 
(kabler), der muliggør transmission af elektricitet mellem områderne. 
Den daglige administration af udlandskablerne styres af Nord Pool, 
der anvender kablerne til at udligne prisforskelle mellem de forskel-
lige områder i Norden. 

230. Fra Østdanmark er der forbindelse til Sverige og Tyskland. Teknisk 
set er der tale om ét kabel til Tyskland og ét kabel til Sverige. 
Strømmen kan løbe begge veje gennem kablet, dog ikke på samme 
tid. Der er ikke nogen fysisk forbindelse mellem Øst- og Vestdan-
mark, hvorfor der ikke kan transporteres elektricitet mellem de to 
områder, jf. figur 8.  
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Figur 8: Oversigt over transmissions- og produktionskapacitet i 2005 

 
Note: Pilene viser import og eksport mellem de forskellige områder i Norden. De stiplede 
pile viser eksport fra henholdsvis Vest- og Østdanmark til de omkringliggende områder, 
mens de ikke-stiplede pile viser importen. Tallene uden for parentes angiver den nominel-
le transmissions- og produktionskapacitet, mens tallene i parentes angiver den gennem-
snitlige handelskapacitet. Øresundsforbindelsen mellem Sverige og Østdanmark har såle-
des en nominel importkapacitet på 1300 MW i retning mod Østdanmark, mens den reelle 
gennemsnitlige handelsimportkapacitet udgør 1106 MW i retning mod Østdanmark. I ret-
ning mod Sverige er den nominelle kapacitet på Øresundsforbindelsen 1700 MW. For-
skellen skyldes systemdriftsmæssige forhold i Østdanmark. 

231. Kablerne mellem Østdanmark og henholdsvis Sverige og Tyskland 
har en begrænset kapacitet, og den faktisk tilgængelige kapacitet 
svarer ikke altid til den maksimalt tilgængelige kapacitet. Der son-
dres således mellem nominel kapacitet (den maksimalt tilgængelige 
kapacitet), handelskapacitet (den faktiske kapacitet) og fysisk ud-
veksling (den faktiske transmission af elektricitet) i opgørelserne af 
transmissionskapacitet. Figur 9 udgør en simpel illustration af de 
nævnte sondringer: 
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Figur 9: Nominel kapacitet, faktisk kapacitet og fysisk udveksling 

 
232. Af tabel 3 fremgår den nominelle kapacitet – dvs. den maksimalt til-

gængelige kapacitet – på de østdanske forbindelser til henholdsvis 
Sverige og Tyskland på et givent tidspunkt. 

Tabel 3: Nominel kapacitet til rådighed for markedet på kabelforbindelser-
ne til og fra Østdanmark (DK2) i perioden 2. halvår 2003 til 2005 
 2. halvår 2003 til 2005 

MW Import Eksport 

Østdanmark-Sverige 1300 1700 

Østdanmark-Tyskland 600 600 

Total kapacitet 1900 2300 
Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

Note: Teknisk er der tale om ét kabel på forbindelsen mellem Østdanmark og Sve-
rige. Strømmen kan således løbe begge veje gennem kablet (dog ikke på samme 
tid). Det er Nord Pool, der administrerer kapaciteten på kablet. Det er system-
driftsmæssige forhold i Østdanmark, der gør, at kapaciteten på Øresundsforbindel-
sen ikke er den samme i begge retninger. Importen til Østdanmark er således 1300 
MW og ikke 1700 MW.  

233. En række forhold gør imidlertid, at der skal skelnes mellem de no-
minelle importkapaciteter og den kapacitet, der reelt er til rådighed 
for markedet. Det skyldes, at en del af kapaciteten tilbageholdes til 
reserve, og at kablerne fra tid til anden er udsat for havarier eller ta-
get ud til revision, således at kapaciteten i perioder er nedsat. Derud-
over medfører administrationen af interne flaskehalse i de enkelte 
prisområder, at den reelle kapacitet i nogle timer nedsættes yderlige-
re. 

234. Tager man hensyn til disse forhold, kan de gennemsnitlige import- 
og eksporthandelskapaciteter – den kapacitet der i gennemsnit fak-
tisk har været til rådighed for det østdanske elmarked – beregnes, jf. 
tabel 4. 
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Tabel 4: Den gennemsnitlige handelskapacitet til og fra Østdanmark i peri-
oden 2. halvår 2003 til 2005 
 2003 II 2004 2005 

Gennemsnitlige importkapaciteter MW  

Fra Sverige 1211 93 % 1218 94 % 1106 85 % 

Fra Tyskland 481 80 % 372 62 % 524 87 % 

Gennemsnitlige eksportkapaciteter MW  

Til Sverige 1640 96 % 1566 92 % 1638 96 % 

Til Tyskland 478 80 % 364 61 % 521 87 % 
Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

Note: Importhandelskapaciteterne er beregnet som den gennemsnitlige tilgængelige kapa-
citet. Tallene i procent angiver andelen af den nominelle kapacitet, jf. tabel 4, der i gen-
nemsnit blev anvendt. 

235. Det fremgår af tabel 4, at den faktiske kapacitet er en del mindre end 
den nominelle kapacitet. Importkapaciteten er således i gennemsnit 
over hele perioden nedsat med ca. 10-20 pct. i forhold til den nomi-
nelle kapacitet, jf. tabel 4. Fx var der i 2005 i gennemsnit 1106 MW 
til rådighed for det østdanske marked fra Sverige, hvilket svarer til 
ca. 85 pct. af den nominelle kapacitet.  

236. Det bemærkes, at Østdanmark i mindre end én procent af alle timer 
faktisk importerede fra både Sverige og Tyskland på samme tids-
punkt. Det betyder, at den faktiske import er betydeligt lavere end 
den samlede importkapacitet indikerer. Der vil således ofte være im-
port fra enten Sverige eller Tyskland og samtidig eksport til det an-
det land. 

Særligt om forbindelsen mellem Østdanmark og Sverige 

237. Den svenske politik om at undgå interne flaskehalse mellem Nord-
sverige og Sydsverige medfører, at den svenske systemansvarlige 
Svenska Kraftnät i perioder foretager væsentlige reduceringer af den 
faktiske kapacitet på forbindelsen til Østdanmark. 

238. De interne flaskehalse i det svenske transmissionsnet opstår som føl-
ge af de lave driftsomkostninger – og dermed de lave elpriser – ved 
vandkraft i Nordsverige. De lave priser medfører, at der i timer med 
høj efterspørgsel sendes betydelige mængder elektricitet fra Nord-
sverige til Sydsverige, fordi den billige elektricitet efterspørges i 
Sydsverige, Østdanmark og Tyskland. Denne sydligt gående strøm 
af elektricitet fra Nordsverige til Sydsverige belaster det svenske 
transmissionssystem og medfører, at der ikke kan opretholdes én 
fælles pris i Sverige, hvis efterspørgslen i Østdanmark og Tyskland 
skal imødekommes. 

239. For at imødekomme de interne svenske flaskehalse i transmissions-
nettet – med det formål at skabe ens priser i hele Sverige – tilpasser 
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Svenske Kraftnät den faktiske mængde af elektricitet, der kan flyde 
fra Sverige til Østdanmark (og videre til Tyskland), hvilket derved 
sikrer, at efterspørgslen efter elektricitet fra Nordsverige mindskes. 
Det skyldes, at såfremt transmissionskablet til Østdanmark lukkes, så 
skal den billige elektricitet i Nordsverige kun dække efterspørgslen i 
Sverige, hvilket ikke i samme grad belaster det interne svenske 
transmissionssystem.  

240. Handelskapaciteten på transmissionsforbindelsen til Østdanmark bli-
ver således begrænset af Svenske Kraftnät indtil, der er balance i det 
svenske system. Konsekvensen er, at Sydsverige indgår i samme 
prisområde som Nordsverige, og at Sverige forbliver ét prisområde. 
Håndteringen af flaskehalsene i det interne svenske transmissionsnet 
medfører samtidig lavere priser i Sydsverige. Samtidig bliver priser-
ne i Østdanmark højere som følge af et begrænset udbud. 

241. Forholdet mellem import- og eksportkapacitet mellem Østdanmark 
og Sverige samt produktionskapaciteten i Østdanmark fremgår af ta-
bel 5. 

Tabel 5: Produktionskapacitet i Østdanmark samt handelsimportkapacitet 
og handelseksportkapacitet fra Sverige i perioden 2. halvår 2003 til 2005 
 2003 II 

(MW) 
2004 

(MW) 
2005  

(MW) 
Produktionskapacitet i  
Østdanmark 

5606 5640 5322 

Importkapacitet fra Sverige 1211 1218 1106 
Eksportkapacitet til Sverige 1640 1566 1638 

Kapacitet i alt + import  6817 6858 6428 
Pct. fordeling af E2’s andel 

E2’s andel af kapacitet og import 67 % 68 % 64 % 
Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

 Note: E2’s andel af kapacitet og import er beregnet på baggrund af E2’s andel af 
produktionskapaciteten i Østdanmark, jf. tabel 1, tillagt importkapaciteten. 

242. I perioden 2. halvår 2003 til 2005 var der en gennemsnitlig import-
kapacitet til Østdanmark fra Sverige på 1106-1218 MW, jf. tabel 5, 
mens der var en produktionskapacitet i Østdanmark på 5322-5640 
MW. Af den samlede kapacitet på det østdanske marked medregnet 
importkapaciteten fra Sverige rådede E2 over gennemsnitligt 64-68 
pct. af kapaciteten. 

3.4.2.2.1 Flaskehalse til og fra Østdanmark 

243. En flaskehals skabes, når efterspørgslen i et område, fx Østdanmark, 
er så høj, at den ønskede import fra naboområdet, Sverige eller Tysk-
land, overstiger importhandelskapaciteten på forbindelsen. Der op-
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står således flaskehalse, hvis der ikke kan overføres den mængde 
elektricitet, der kræves for at udligne priserne mellem to områder. 

244. Afhængigt af, hvilken vej flaskehalsen vender, kan det østdanske 
marked enten have en højere pris (flaskehalsen har retning mod Øst-
danmark) eller en lavere pris (flaskehalsen har retning mod nabo-
prisområdet – Sverige eller Tyskland). Hvis der ikke er flaskehalse, 
vil områderne have ens priser. 

245. Forekomsten af flaskehalse mellem Østdanmark og henholdsvis Sve-
rige og Tyskland viser, i hvilket omfang handelsstrømmene mellem 
områderne på visse tidspunkter var begrænsede i den undersøgte pe-
riode. 

246. I det følgende beskrives forekomsten af flaskehalse mellem (a) Øst-
danmark og Sverige, og dernæst (b) mellem Østdanmark og Tysk-
land. 

a) Flaskehalse mellem Østdanmark og Sverige (Øresundsforbindel-
sen) 

247. Set over hele perioden fra 2. halvår 2003 til 2005 er der undersøgt i 
alt ca. 22.000 timer, jf. tabel 6. I størstedelen af timerne i 2. halvår 
2003 og 2004 (svarende til henholdsvis 97 og 94 pct. af timerne) 
havde Østdanmark og Sverige ingen betydelige problemer med fla-
skehalse på transmissionskablerne – og dermed var priserne i disse 
timer ens. I 2005 var der imidlertid 1464 timer – svarende til 17 pct. 
af alle timer – hvor transmissionskapaciteten udgjorde en flaskehals 
mod det østdanske marked og, hvor priserne således ikke var ens i de 
to områder, jf. tabel 6. Der kunne således i 17 pct. af timerne ikke 
transporteres tilstrækkelig elektricitet fra Sverige til, at Østdanmark 
og Sverige var ens prisområder. 

Tabel 6: Omfanget af flaskehalsproblemer mellem Østdanmark og Sverige i 
perioden fra 2. halvår 2003 til 2005 
  Svensk pris i forhold til østdansk pris 

   S < DK2 S > DK2 S = DK2 I alt 

2003 II 107 35 4275 4417 

2004 421 112 8251 8784 

A
n

ta
l t

i-
m

er
 

2005 1446 18 7296 8760 

      

2003 II 2 % 1 % 97 % 100 % 

2004 5 % 1 % 94 % 100 % 

F
o

rd
el

in
g

 
af

 ti
m

er
 

2005 17 % 0 % 83 % 100 % 
Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

Note: DK2 er prisen i Østdanmark, mens S er prisen i Sverige. 
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248. Tabel 7 indeholder en oversigt over, hvor stor en andel af timerne, jf. 
tabel 6, der var peak timer. Peak timerne er timerne i perioden fra kl. 
8.00 til 20.00, hvor forbruget af elektricitet er størst. 

Tabel 7: Omfanget af flaskehalsproblemer (tabel 6) som var peak timer (ti-
merne fra kl. 8 til 20) i perioden 2. halvår 2003 til 2005 

 S < DK2 S > DK2 S = DK2 

Gennemsnit 84 % 1 % 47 % 

2003 II 93 % 0 % 49 % 

2004 89 % 1 % 49 % 

F
or

de
lin

g 
af

 
tim

er
 

2005 82 % 0 % 44 % 
Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

249. Det fremgår, at ud af de i alt 1446 timer i 2005 hvor flaskehalsen 
vendte mod Østdanmark, jf. tabel 6, var 82 pct. af timerne peak ti-
mer. Der var således særligt flaskehalse, når forbruget i Østdanmark 
var størst. 

250. Figur 10 viser i forlængelse af ovenstående tabeller den faktisk an-
vendte transmissionskapacitet på forbindelsen mellem Østdanmark 
og Sverige i perioden fra 2. halvår 2003 til 2005. Figuren giver der-
med et billede af handelsflowet mellem prisområderne (Østdanmark, 
Sverige og Tyskland) og samtidig et billede af den reelle begræns-
ning i transmissionsnettet. Figuren tager udgangspunkt i forbindelsen 
mellem Østdanmark og Sverige, men viser samtidig forholdet til 
Tyskland. 

251. Pilene i Figur 10 viser, hvilken vej strømmen flyder – og dermed 
hvilken vej flaskehalsen vender – mellem det østdanske og det sven-
ske prisområde, samt forbindelsen til Tyskland. 
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Figur 10: Faktisk anvendt transmissionskapacitet på Øresundsforbindelsen i 
timer med flaskehalse 

 
Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

Note: Figuren illustrerer følgende 3 scenarier: (i) flaskehals mod Østdanmark på 
Øresundsforbindelsen, (ii) ingen flaskehalse mellem det østdanske prisområde og 
det svenske prisområde, og (iii) flaskehals mod Sverige på Øresundsforbindelsen.  

252. Til venstre i figur 10 vises de timer, hvor flaskehalsen var rettet mod 
det østdanske marked. Flaskehalsen medførte i disse timer, at prisen 
i Østdanmark var højere end prisen i Sverige. Øverst til venstre kan 
man aflæse, at i situationer med flaskehalse fra Sverige mod Øst-
danmark, dvs. i 17 pct. af timerne i 2005, jf. tabel 6, var kapaciteten 
nedsat til 45 pct. af den nominelle kapacitet i 2005. Det betyder, at i 
de timer i 2005, hvor der var flaskehals fra Sverige til Østdanmark, 
kunne der kun anvendes 45 pct. af den nominelle kapacitet til at føre 
elektricitet fra Sverige til Østdanmark. 

253. Det fremgår således af figur 10, at i timer med høj efterspørgsel 
(peak timer), hvor behovet for transmissionskapacitet er størst, var 
den faktiske transmissionskapacitet på Øresundsforbindelsen mar-
kant lavere end den nominelle kapacitet. Det bemærkes i forlængelse 
heraf, at jo lavere kapaciteten er – i tilfælde af flaskehals – jo lavere 
vil konkurrencepresset fra Sverige være, og jo større prisforskel vil 
der kunne være mellem Østdanmark og Sverige. 

254. Det kan samtidig konstateres, at når kapaciteten på transmissions-
kablerne er reduceret, øges risikoen for flaskehalse. 
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b) Flaskehalse mellem Østdanmark og Tyskland (Kontek-
forbindelsen) 

255. Tilsvarende med undersøgelsen af forekomsten af flaskehalse mel-
lem Østdanmark og Sverige ovenfor i tabel 6, viser tabel 8 forekom-
sten af flaskehalse mellem Østdanmark og Tyskland. 

Tabel 8: Omfanget af flaskehalsproblemer mellem Østdanmark og Tyskland i  

perioden fra 2. halvår 2003 til 2005 

  Tysk pris i forhold til østdansk pris 

   D < DK2 D > DK2 D = DK2 I alt 

2003 II 2732 1685 0 4417 

2004 4273 4510 1 8784 

A
n

ta
l  

tim
er

 

2005 1527 7233 0 8760 

      

2003 II 62 % 38 % 0 % 100 % 

2004 49 % 51 % 0 % 100 % 

F
o

rd
el

in
g

 
af

 ti
m

er
 

2005 17 % 83 % 0 % 100 % 
Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

Note: DK2 er prisen i Østdanmark, mens D er prisen i Tyskland. 

256. Det fremgår af tabel 8, at der på nær én enkelt time i 2004 har været 
flaskehalse på forbindelsen mellem Østdanmark og Tyskland i samt-
lige timer i perioden fra 2. halvår 2003 til 2005.  

257. Tabel 9 indeholder – tilsvarende med tabel 7 ovenfor vedrørende 
Østdanmark og Sverige – en oversigt over fordelingen af peak timer 
(timerne fra kl. 8 til 20) i forhold til det østdanske og tyske prisni-
veau.  

Tabel 9: Omfanget af flaskehalsproblemer (tabel 8) som var peak timer (ti-
merne fra kl. 8 til 20) i perioden 2. halvår 2003 til 2005 

 D < DK2 D > DK2 D = DK2 

Gennemsnit 32 % 61 % 0 % 

2003 II 33 % 77 % 0 % 

2004 32 % 67 % 0 % 

F
or

de
lin

g 
af

 
tim

er
 

2005 31 % 54 % 0 % 
Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

258. Det fremgår, at ud af de i alt 7233 timer hvor Tyskland var højpri-
sområde i 2005, jf. tabel 8, lå over halvdelen (54 pct.) i peak timer, 
jf. tabel 9. 

259. Figur 11 viser – tilsvarende med figur 10 ovenfor med udgangspunkt 
i Østdanmark og Sverige – den faktisk anvendte transmissionskapa-
citet på forbindelsen mellem Østdanmark og Tyskland i perioden fra 
2. halvår 2003 til 2005. Figuren giver dermed et billede af handels-
flowet mellem prisområderne (Østdanmark, Tyskland og Sverige) og 
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samtidig et billede af begrænsningerne i transmissionsnettet. Pilene i 
figur 11 viser, hvilken vej strømmen flyder – og dermed hvilken vej 
flaskehalsen vender – mellem det østdanske og det tyske prisområde.  

Figur 11: Faktisk transmissionskapacitet på Tysklandsforbindelsen 

 
Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

Note: Figurerne illustrerer følgende 3 scenarier: (i) flaskehals mod Østdanmark på 
Tysklandsforbindelsen, (ii) ingen flaskehalse mellem østdanske og tyske prisområ-
de og (iii) flaskehals mod Tyskland på Tysklandsforbindelsen. 

260. Det fremgår af figur 11, at den faktiske transmissionskapacitet i 2005 
– i timer med lav tysk pris, hvor der er import til Østdanmark fra 
Tyskland – udgør 21 pct. af den nominelle kapacitet. I 2. halvår 2003 
til 2004 var procentdelen højere – henholdsvis 54 pct. i 2. halvår 
2003 og 37 pct. i 2004. I timer, hvor Østdanmark har lavere pris i 
forhold til Tyskland – og elektriciteten derfor flyder i sydlig retning 
– var udnyttelsen af kapaciteten 55 pct., 42 pct. og 70 pct. i hen-
holdsvis 2. halvår 2003, 2004 og 2005, jf. figur 11. 

261. Det fremgår af figur 11 sammenholdt med tabel 8, at der til trods for 
en god udnyttelse af den nominelle kapacitet opstår flaskehalse i 
samtlige timer på nær én i den undersøgte periode. Handelsstrøm-
mene mellem Østdanmark og Tyskland var således i så godt som alle 
timer i den undersøgte periode begrænset af kapaciteten på transmis-
sionskablet mellem områderne, fordi efterspørgslen til/fra Tyskland 
var større end kapaciteten. 

Østdanmark er transitområde 

262. Det kan konstateres på baggrund af ovenstående – afsnit (a) og (b) – 
at Østdanmark i peak timerne (timerne fra kl. 8 til 20) fungerer som 
et transitområde mellem Sverige og Tyskland, jf. figur 10. I timer 
med lav svensk pris er den tyske pris i ca. 71 % af tiden højere end 
den danske. De tyske aktører efterspørger derved en del af den billi-



66/273 

ge elektricitet, som Østdanmark importerer fra det svenske prisom-
råde. De danske aktører skal i disse timer agere i prisområdet mellem 
en lav svensk pris og en høj tysk pris. 

263. Det kan endvidere konstateres, at Østdanmark i off-peak timerne 
(timerne fra kl. 20 til 8) kan fungere som et transitområde mellem 
Tyskland og Sverige, jf. figur 11. Det skyldes, at den billige elektri-
citet, som de tyske atomkraftværker producerer i nattetimerne, bliver 
efterspurgt i Østdanmark og Sverige. 

264. Transit kan i en given time defineres som den mindste værdi af im-
port til og eksport fra et område. Det skyldes, at hvis et transitområ-
de fx Østdanmark importerer 500 MWh fra Sverige, men samtidig 
eksporterer 600 MWh til Tyskland, da vil den såkaldte transitmæng-
de udgøre 500 MWh. Transitmængden er således den mængde af 
elektriciteten fra import og eksport, der bevæger sig igennem Øst-
danmark. Differencen mellem importen og eksporten, i eksemplet 
100 MWh, vil være den mængde, der faktisk er til rådighed for det 
østdanske marked. Differencen kan være både positiv og negativ alt 
afhængig af, om importen eller eksporten er størst. 

265. I tabel 10 er den gennemsnitlige transit for det østdanske prisområde 
beregnet i timer med sydgående flow (dvs. import fra Sverige til 
Østdanmark og videre eksport til Tyskland) og for timer med nord-
gående flow (dvs. import fra Tyskland og videre eksport til Sverige).  

Tabel 10: Transit i det østdanske prisområde set over alle timer i perioden 2. 
halvår 2003 til 2005 i timer ved sydgående og nordgående flow 

 Gennemsnitlig  
transit 

Gennemsnitlig  
Import 

Transit  
i pct. af import 

 
Syd- 

gående 
Nord- 
gående 

Sydgående 
Import fra  
Sverige 

Nordgående 
Import fra  
Tyskland 

Syd- 
gående 

Nord- 
gående 

 MWh pct. 

2003 II 290 373 1163 447 25 pct. 78 pct. 

2004 216 284 1235 433 17 pct. 66 pct. 

2005 391 244 1099 542 36 pct. 45 pct. 

Gns. 301 286 1166 486 26 pct. 59 pct. 
Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

 

266. Helt overordnet fremgår det af tabel 10, at transitmængden udgør en 
mindre andel af den samlede import til Østdanmark i timer med syd-
gående flow. Således udgjorde den gennemsnitlige import til Øst-
danmark (fra Sverige) ca. 1166 MWh, mens transitmængden gen-
nemsnitligt var 301 MWh – svarende til ca. 26 pct. af importen. Om-
vendt udgjorde transitmængden ca. 59 pct. af importen fra Tyskland 
i timer med nordgående flow. Forklaringen er, at Østdanmark er 
asymmetrisk forbundet til dets naboområder. Østdanmark har såle-
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des en kraftig forbindelse til Sverige og en svag forbindelse til Tysk-
land. I peak timerne, hvor elektriciteten flyder i sydgående retning, 
vil transitmængden derfor være mindre, eftersom der ikke kan føres 
så meget elektricitet til Tyskland. I off peak timerne vil transit-
mængden være højere som følge af den kraftigere forbindelse til 
Sverige. 

267. Samlet indikerer opgørelsen af transit samt de observerede handels-
strømme således, at Østdanmark fungerer som et transitområde. Et 
transitområde, der fører elektricitet fra Sverige til Tyskland i peak 
timerne (timerne fra kl. 8 til 20) og fra Tyskland til Sverige i off-
peak timerne (timerne fra kl. 20 til 8). 

3.4.3 De nordiske elmarkeder 

268. Elproduktion og -handel i Norden er kendetegnet ved, at der er bety-
delige forskelle i produktionsteknologi i de nordiske lande.  

Produktion og produktionsteknologi i Norden og Tyskland 

269. Der er tydelige forskelle i den teknologi, der anvendes til produktion 
af elektricitet i de forskellige områder både i Norden og i Tyskland. 

270. Den danske elproduktion er primært baseret på vind- og kulkraft, 
mens den svenske elproduktion er baseret på vandkraft og til en vis 
grad af atomkraft. I Tyskland findes kul-, atom- og vindkraft. 

Tabel 11: Fordelingen af forskellige typer produktionsteknologi i Norden 
   

Danmark 
 

Sverige 
 

Finland 
 

Norge 
 

Island 
Nordic  

countries 
 Pct. 

Vandkraft 0 49 18 98 77 52 

Atomkraft 0 27 16 0 0 13 

Kul/Gas Kraft  75 23 65 1 8 31 

Vindkraft 25 2 0 1 0 4 

Geotermisk energi  0 0 0 0 15 0 

Total installeret ka-
pacitet  

100 100 100 100 100 100 

Kilde: Nordel Annual Statistics 2005 

271. Forskellene i produktionsteknologi i Sverige, Danmark og Tyskland 
indebærer bl.a. af, at der er en betydelig transmission af elektricitet i 
nordgående retning i nattetimerne, mens der er en betydelig trans-
mission af elektricitet i sydgående retning i dagtimerne. Det skyldes, 
at elproducenter med vandkraft i de nordlige områder gemmer deres 
produktion til de mere lukrative dagtimer, mens de mindre fleksible 
atomkraftværker i de sydlige områder producerer konstant, selvom 
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prisen er lavere om natten. Atomkraftværkers ufleksibilitet skyldes, 
at produktionsniveauet ikke kan ændres med samme hastighed som 
fx kul-, gas- eller vandbaseret produktion. Endvidere er startomkost-
ningerne på atomkraftværker særligt høje. Det betyder, at et produk-
tionsmønster baseret på hyppige start og stop ikke er rentabelt.  

272. Forskellige produktionsteknologier har forskellige omkostninger og 
fleksibilitet, og når teknologierne ikke er fordelt ligeligt mellem om-
råderne, kan dette medvirke til, at priserne bliver forskellige i de en-
kelte områder. 

273. På grund af de væsentlige forskelle i sammensætningen af de enkelte 
områders produktionsteknologi er der behov for overførselskapacitet 
for at sikre effektiv konkurrence. Hvert tilfælde af flaskehalse er så-
ledes et udtryk for, at transportbarrierer forhindrer producenten med 
de laveste omkostninger i at konkurrere med producenter med højere 
omkostninger. 

Markedsaktører på de nordiske elmarkeder og i Tyskland 

274. Produktion af elektricitet er karakteriseret ved stordriftsfordele, der 
skaber store aktører på markedspladsen og øger adgangsbarriererne 
til markedet for nye aktører.  

275. Også de nordiske markeder er præget af flere store aktører, jf. tabel 
12. Det er imidlertid vanskeligt at opgøre disse aktørers markedsan-
dele. Det skyldes, at det materiale, der er til rådighed, ikke giver mu-
lighed for en nøjagtig beregning. På baggrund af undersøgelser kan 
følgende aktører i Danmark, Tyskland, Sverige, Finland og Norge 
imidlertid identificeres: 
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Tabel 12: Estimerede markedsandele for de vigtigste aktører i Danmark be-
regnet på grundlag af produktionskapacitet i 2005 

Pct. Vest-
danmark 

Øst-
danmark Tyskland Sverige Finland Norge 

Elsam 59 - - - - - 

Energi E2 - 64 - 4 - - 

E.ON 5 7 20 17 3 - 

Vattenfall 7 12 17 34 5 4 

Fortum - 5 - 17 31 - 

Statkraft 7 - - 4 - 34 

Andre 20 11 62 24 61 57 

I alt 100 100 100 100 100 100 
Kilde: De danske, svenske, norske, finske og tyske konkurrencemyndigheder har 
angivet et estimat for markedsandelene i de respektive lande.  
Note: Markedsandelene er beregnet ved at opgøre den nationale produktionskapa-
citet og importkapaciteten. Ved import er hver aktør tildelt den andel af importka-
paciteten som aktøren har i eksportlandet. ”-” angiver at værdien er mindre end 3 
%. 

 

276. Af tabel 12 fremgår det, at markedsandelene er meget forskellige i 
de enkelte geografiske områder. E2 er således den største aktør i 
Østdanmark, mens selskabet har en marginal eller ingen markedsan-
del i de øvrige områder. Tilsvarende ses det, at Vattenfall er den 
største aktør i Sverige, mens E.ON og Vattenfall begge har store 
markedsandele i Tyskland. 

3.4.4 Udvikling i elprisen i 2003-2005 

277. Det er et kendetegn ved elmarkedet, at der er betydelig variation i el-
prisen set i løbet af et år. Det skyldes bl.a., at elprisen i høj grad er 
sæsonbestemt og derfor varierer i forhold til vinter og sommer. Der 
er endvidere set på måneds-, uge- og døgnbasis et ikke ubetydeligt 
udsving i efterspørgslen og udbudet. Disse variationer kan skyldes 
varierende varmebehov, variation i mængden af nedbør og vind eller 
uforudsete nedbrud på kraftværker, men skyldes også, at der findes 
forskellige produktionsformer, der har forskellige omkostninger og 
mere eller mindre begrænset fleksibilitet. Alle disse forhold gør, at 
der er en naturlig variation i elprisen. 

278. I det følgende beskrives udviklingen i elprisen i Østdanmark og i de 
omkringliggende områder.  

279. Tabel 13 viser de gennemsnitlige priser fra 2. halvår 2003 til 2005 
samt den procentvise standardafvigelse i forhold til gennemsnittet på 
disse priser. En høj standardafvigelse er udtryk for, at der er stor 
spredning på priserne i de enkelte timer, mens en lav standardafvi-
gelse viser, at priserne kun svinger lidt i forhold til gennemsnittet. 
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Tabel 13: Priser og standardafvigelse i perioden 2. halvår 2003 til 2005 
 2003 II 2004 2005 

 

  

Gns. pris 
(DKK/MWh)  

STD 
AF 

Gns. pris 
(DKK/MWh)  

STD 
AF 

Gns. pris 
(DKK/MWh)  

STD 
AF 

Østdanmark 246 26 % 211 20 % 252 87 % 

Vestdanmark 242 74 % 214 23 % 277 46 % 

Sverige 242 16 % 209 16 % 222 19 % 

Tyskland 235 66 % 212 38 % 343 59 % 

Systempris 242 14 % 215 11 % 219 16 % 
Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

280. Helt overordnet fremgår det af tabel 13, at den gennemsnitlige pris i 
Østdanmark var højest i 2005 og lavest i 2004. Desuden fremgår det, 
at priserne på det østdanske og vestdanske marked varierede mere 
end den svenske pris i hele perioden. Dette gør sig for Østdanmark 
særligt gældende i 2005, hvor variationen fra den gennemsnitlige 
pris var 87 pct. Standardafvigelsen på de tyske priser var ligeledes i 
de fleste år højere i forhold til de nordiske priser. 

281. En anden måde at illustrere variationen i priserne på er ved at opgøre 
antallet af timer med såkaldte ”prisspidser”. En prisspids er et udtryk 
for timer, hvor prisen er væsentligt højere end den gennemsnitlige 
pris. I tabel 14 er antallet af timer, hvor prisen er henholdsvis 50 pct. 
og 100 pct. højere end årsgennemsnittet, opgjort. 

Tabel 14: Antal timer med prisspidser i perioden 2. halvår 2003 til 2005 
 2003 II 2004 2005 

 Antal timer, hvor gennemsnitsprisen overstiger årsgen-
nemsnittet med 50 henholdsvis 100 pct. 

  
50 % 100 

% 
50 % 100 

% 
50 % 100 

% 
Øst-danmark 75 33 114 20 625 354 

Vest-
danmark 

159 99 206 18 921 211 

Sverige 13 1 5 0 117 32 

Tyskland 409 121 619 84 887 354 

Systempris 0 0 2 0 30 10 
Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

282. Det fremgår af tabel 14, at antallet af prisspidser i perioden fra 2. 
halvår 2003 til 2005 var betydeligt højere i Østdanmark end i Sveri-
ge. I Østdanmark gjaldt dette særligt i 2005, hvor der var 625 timer, 
hvor prisen var mindst 50 pct. højere end gennemsnittet, og i 354 af 
disse timer var prisen mere end dobbelt så høj som gennemsnittet. 
Sverige havde i samme periode 117 prisspidser, hvor 32 af disse 
havde priser, der var mere end dobbelt så høje som gennemsnittet. 
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283. Det fremgår endvidere, at der var ganske mange prisspidser i Tysk-
land og Vestdanmark i hele perioden, jf. tabel 14. Både i Tyskland 
og Vestdanmark var der således flere prisspidser end i Østdanmark i 
det meste af perioden. I 2005 var antallet af timer i Østdanmark, 
hvor gennemsnitsprisen oversteg årsgennemsnittet med 100 pct., 
imidlertid højere end i Vestdanmark og på niveau med Tyskland.  

284. De følgende tre figurer (figur 12, 13 og 14) illustrerer udviklingen i 
elprisen i Østdanmark i henholdsvis 2. halvår 2003, 2004 og 2005. 
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Figur 12: Udviklingen i den østdanske elpris pr. time i 2. halvår 2003 
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Figur 13: Udviklingen i den østdanske elpris pr. time i 2004 
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Figur 14: Udviklingen i den østdanske elpris pr. time i 2005 
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Note: Niveauet i de timer som ligger uden for grafens område ligger på 3400 
DKK/MWh, 5197 DKK/MWh og 13.460 DKK/MWh. 
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285. Det fremgår af figur 12, 13 og 14, at der var betydelige prisudsving i 
elprisen set over perioden fra 2. halvår 2003 til 2005. Det fremgår 
særligt, at der i 1. kvartal og 4. kvartal 2005 var større og flere pris-
udsving end i resten af perioden. Figurerne viser endvidere, at der 
var enkelte store prisudsving i 2003, mens 2004 generelt var kende-
tegnet ved relativt lave priser. 

286. Afsnit a-c nedenfor sammenligner priserne mellem hhv. Østdanmark 
og Sverige, Østdanmark og Tyskland samt endelig Sverige og Tysk-
land.  

a) Priserne i Østdanmark og Sverige 

287. En sammenligning af priserne i Østdanmark med priserne i Sverige 
viser, at priserne i 2. halvår 2003 og 2004 var forskellige i henholds-
vis 2 pct. og 5 pct. af alle timerne, mens priserne var forskellige i 17 
pct. af timerne i 2005, jf. tabel 15. Der var forskellige priser i Øst-
danmark og Sverige, når der var flaskehalse på transmissionsforbin-
delsen.  

288. Antallet af timer, hvor priserne i Østdanmark er højere end i Sverige, 
er forskellige afhængigt af, om der er tale om peak timer eller ikke 
peak timer. I peak timerne er der således relativt flere timer, hvor 
prisen i Østdanmark er højere end i Sverige, jf. tabel 15.  

Tabel 15: Omfanget af prisforskelle i Østdanmark og Sverige i perioden 2. 
halvår 2003 til 2005 i alle timer og peak timer 

Prisområder S < DK2 S > DK2 S = DK2  S < DK2 S > DK2 S = DK2 

Gennemsnit 9% 1% 90%  15%  0%  85% 

2003 II 2% 1% 97% 5% 0% 95% 

2004 5% 1% 94% 8% 0% 91% 

A
nd
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f  
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er

 

2005 17% 0% 83% 

A
nd

el
 a

f  
pe

ak
 ti

m
er

 

27% 0% 73% 

Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

289. Det fremgår for eksempel af tabel 15, at den østdanske pris i 27 pct. 
af peak timerne i 2005 var højere end den svenske pris, mens dette 
gjorde sig gældende for 17 pct. af samtlige timer.  

290. I de timer, hvor der var prisforskelle, var der ganske betydelig for-
skel på priserne i Østdanmark og priserne i Sverige, jf. figur 15, som 
viser priserne i Sverige, Østdanmark og Tyskland i den undersøgte 
periode. 
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Figur 15: Prisen i Østdanmark i forhold til prisen i Sverige 

 
Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

Note: Figuren illustrerer følgende 3 scenarier: (i) prisen i Sverige er lavere end pri-
sen i Østdanmark, (ii) prisen i Sverige er den samme som prisen i Østdanmark, og 
(iii) prisen i Sverige er højere end prisen i Østdanmark. 
Bemærk: Tallene er beregnet på baggrund af alle timerne i den undersøgte periode. 

291. Figur 15 viser til venstre den situation, hvor prisen i Sverige er lave-
re end prisen i Østdanmark, dvs. den situation, hvor der sendes elek-
tricitet fra Sverige til Østdanmark for at udligne prisforskellene mel-
lem de to områder, men hvor kapaciteten på forbindelsen mellem 
områderne ikke er tilstrækkelig til at udligne prisforskellene. Der op-
står derfor i denne situation en flaskehals, og prisen i Østdanmark 
bliver derfor højere end prisen i Sverige. 

292. Det fremgår som nævnt af tabel 15 ovenfor, at denne situation fore-
kommer i 17 pct. af alle timerne i 2005 (27 pct. af peak timerne). 
Sammenholdes tabel 15 med figur 15 fremgår det, at den gennem-
snitlige pris i Østdanmark i 2005 i timer med flaskehalse var 428 
DKK/MWh, mens den tilsvarende svenske pris var 244 DKK/MWh 
(baseret på alle timer). Der var således en betydelig prisforskel mel-
lem prisen i Østdanmark og prisen i Sverige i de timer, hvor der var 
flaskehalse mod Østdanmark på Øresundsforbindelsen.  

293. Nederst til venstre i figur 15 fremgår det videre, hvad den tilsvarende 
procentuelle prisforskel mellem den danske og tyske pris var i disse 
timer. Det fremgår heraf, at i 68 pct. af disse timer (dvs. af de 9 pct. 
af samtlige timer, hvor prisen var højere i Østdanmark end i Sverige 
(og elektriciteten derfor sendtes fra Sverige til Østdanmark), sendtes 
elektriciteten videre til Tyskland. Prisen i Tyskland var i disse timer 
endnu højere, idet den østdanske pris i gennemsnit var ca. 20 pct. la-
vere end den tyske pris (gennemsnit af -16, -12 og -31 pct.) 
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294. I timer med lavere pris i Sverige end i Østdanmark fungerede Øst-
danmark således som transitområde i 68 pct. af timerne mellem Sve-
rige og Tyskland. I disse timer opererede de danske aktører således 
mellem den lave pris i Sverige og den høje pris i Tyskland. For peak 
timerne drejede dette sig om 82 pct. af timerne. Kombinationen af 
den kraftige forbindelse til Sverige og den lille forbindelse til Tysk-
land medførte imidlertid, at kun en mindre del af den billige strøm 
fra Sverige flød videre til Tyskland. Det betød, at Østdanmark altid 
(på nær en time i den undersøgte periode) havde flaskehals til Tysk-
land, mens Østdanmark i de fleste timer havde ens pris med Sverige. 

295. Set over hele perioden 2. halvår 2003 til 2005 var forskellen mellem 
prisen i Sverige og prisen i Østdanmark størst i de tilfælde, hvor 
Østdanmark havde den højeste pris. 

296. Samlet set er der et stort antal timer, hvor priserne i Østdanmark og 
Sverige var ens, jf. figur 15. Men i de timer, hvor der var prisforskel-
le, var denne betydelig.  

b) Priserne i Østdanmark og Tyskland 

297. En sammenligning af priserne i Østdanmark med priserne i Tyskland 
viser, at priserne i de to områder – på nær én enkelt time i 2004 – ik-
ke har været ens på noget tidspunkt i den undersøgte periode, jf. ta-
bel 16. 

Tabel 16: Prisforskelle og prislighed i Østdanmark og Tyskland i perioden 2. 
halvår 2003 til 2005 i alle timer og peak timer 

Prisområder D < DK2 D > DK2 D = DK2  D < DK2 D > DK2 D = DK2 

Gennemsnit 39% 61% 0%  25% 75% 0% 

2003 
II 

62%  38%  0%  41% 59% 0% 

2004 49%  51%  0%  31% 69% 0% 

A
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2005 17%  83%  0%  
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m
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11% 89% 0% 

Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

298. Ser man på alle timerne, fremgår det, at Tyskland i 2003 kun var 
højprisområde i 38 pct. af timerne. Billedet skifter imidlertid henover 
2004 til 2005, hvor Tyskland typisk var højprisområdet set over alle 
timerne. Betragtes alene peak timerne fremgår det, at Tyskland ud-
gjorde højprisområde i 59, 69 og 89 pct. af timerne i perioden 2. 
halvår 2003 til 2005.  

299. Det fremgår af figur 16, at der desuden var betydelig forskel på pri-
serne i Østdanmark og priserne i Tyskland. 
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Figur 16: Den østdanske pris i forhold til den tyske pris 

 
Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

Note: Figuren illustrerer følgende 3 scenarier: (i) prisen i Tyskland er lavere end prisen i 
Østdanmark, (ii) prisen i Tyskland er den samme som prisen i Østdanmark, og (iii) prisen 
i Tyskland er højere end prisen i Østdanmark. 
Bemærk: Tallene er beregnet på baggrund af alle timerne i den undersøgte periode. 

300. Figur 16 viser til højre den situation, hvor prisen i Tyskland var høje-
re end prisen i Østdanmark, dvs. den situation, hvor der blev sendt 
elektricitet til Tyskland fra Østdanmark for at udligne prisforskellene 
mellem de to områder, men hvor kapaciteten på forbindelsen mellem 
områderne ikke var tilstrækkelig til at udligne prisforskellene. Der 
opstod derfor en flaskehals, og prisen i Østdanmark blev som følge 
heraf lavere end prisen i Tyskland. Dette drejede sig som nævnt om 
38, 51 og 83 pct. af alle timerne i perioden fra 2. halvår 2003 til 
2005, jf. tabel 6. 

301. Øverst til højre i figuren fremgår det videre, hvad den tilsvarende 
procentuelle prisforskel mellem svenske og danske priser var i disse 
timer, hvor prisen i Østdanmark var lavere end prisen i Tyskland. 
Heraf fremgår det, at prisen i Østdanmark i 89 pct. af disse timer var 
den samme som prisen i Sverige. 

c) Priserne i Tyskland og Sverige 

302. En sammenligning af priserne i Sverige med priserne i Tyskland vi-
ser, at priserne i de to områder – på nær én enkelt time i 2004 – ikke 
har været ens på noget tidspunkt i den undersøgte periode, jf. tabel 
17. 
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Tabel 17: Prisforskelle og prislighed mellem Sverige og Tyskland i perioden 2. 
halvår 2003 til 2005 i alle timer og peak timer 

Prisområder S < TY S >TY S =TY  S < TY S >TY S =TY 

Gennemsnit 63% 37% 0%  79% 21% 0% 

2003 
II 

39% 61% 0% 60 % 40% 0% 

2004 53% 47% 0% 73% 27% 0% 
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2005 86% 14% 0% 
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95% 5% 0% 

Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

303. Det fremgår således, at Tyskland i gennemsnit over perioden 2. 
halvår 2003 til 2005 udgjorde højprisområdet i 63 pct. af alle timer. 
Det fremgår endvidere, at Tyskland udgjorde højprisområdet i 60 
pct., 73 pct. og 95 pct. af peak timerne i henholdsvis 2003, 2004, og 
2005, jf. tabel 17. 

304. Prisniveauet i timerne, hvor Sverige er højprisområde, er lavere end 
prisniveauet i timer, hvor Tyskland er højprisområde. Det skyldes, at 
Sverige typisk er højprisområde i off peak timer, der er kendetegnet 
ved en lav efterspørgsel og dertilhørende lavere priser, mens Tysk-
land typisk er højprisområde i peak timer, der er kendetegnet ved en 
høj efterspørgsel og dertilhørende højere priser, jf. tabel 17.  

Priskorrelation 

305. I hvor høj grad prisen i Østdanmark og prisen i Sverige/Tyskland 
fluktuerer – dvs. samvariationen mellem priserne – kan undersøges 
ved hjælp af en priskorrelationskoefficient. Priskorrelationskoeffici-
enten måler i hvor høj grad priserne varierer over en given periode, 
altså i hvor høj grad fx en prisstigning i Sverige falder sammen med 
en tilsvarende stigning i Østdanmark.24 Priskorrelationskoefficienten 
viser derimod ikke noget om, hvor stor en prisforskel der er mellem 
to områder. 

306. Priskorrelationskoefficienter kan have en værdi i intervallet -1 til 1. 
En værdi i nærheden af 1 indikerer stærk korrelation mellem prisom-
råderne og dermed, at prisområderne er nært forbundet.25 En koeffi-
cient på 1 er ensbetydende med priskorrelation på 100 pct.  

307. Omvendt vil værdier, der ikke er i nærheden af 1 indikere, at priser-
ne i to områder ikke følges ad. En værdi i nærheden af 0 indikerer, at 
priserne i prisområderne bevæger sig uafhængigt af hinanden, mens 

                                                 
24 Korrelationskoefficienten mellem to variable X og Y er defineret som: 

YX

XYYXCorr
σσ

σ=),(  hvilket medfører at 1),(1 ≤≤− YXCorr    

25 Konkurrencerådets afgørelse i fusionen mellem Elsam og Nesa, marts 2004. 
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en værdi i nærheden af -1 indikerer, at priserne konsekvent bevæger 
sig i modsatte retninger.26 

308. En undersøgelse af priskorrelationen mellem priserne i Østdanmark 
og priserne i henholdsvis Sverige og Tyskland i henholdsvis peak 
timer (timerne fra kl. 8 til 20) og off-peak timer (timerne fra kl. 20 til 
8) fremgår af tabel 18. 

Tabel 18: Priskorrelationskoefficienter i peak og off peak timer mellem Øst-
danmark og Sverige/Tyskland i perioden 2. halvår 2003 til 2005: 

Peak timer Østdanmark og Sverige Østdanmark og Tyskland 

2003 II 0,62 0,39 

2004 0,78 0,45 

2005 0,31 0,57 
Off-peak ti-
mer 

Østdanmark og Sverige Østdanmark og Tyskland 

2003 II 0,97 0,49 

2004 0,95 0,43 

2005 0,83 0,56 
Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

309. For så vidt angår priskorrelationen mellem Østdanmark og Sverige 
fremgår det af tabel 18, at priskorrelationskoefficienten i 2. halvår 
2003 lå på 0,62 og 0,97 i henholdsvis peak og off peak timer. Det in-
dikerer en vis uafhængighed af de svenske priser i peak timerne. 
Endvidere fremgår det, at priskorrelationskoefficienten mellem Øst-
danmark og Sverige i 2004 var 0,78 og 0,95 i henholdsvis peak og 
off peak timer. Det viser, at priserne i peak-timerne i dette år i højere 
omfang fulgtes ad. Endelig fremgår det, at priskorrelationskoeffici-
enten i 2005 var på 0,31 og 0,83 i henholdsvis peak og off peak ti-
mer. Det betyder, at der ikke var udpræget sammenhæng mellem pri-
serne i Østdanmark og priserne i Sverige i peak timerne i 2005, mens 
der i off peak timerne var en kraftigere sammenhæng.  

310. For så vidt angår priskorrelationen mellem Østdanmark og Tyskland 
fremgår det af tabel 18, at priskorrelationskoefficienten mellem Øst-
danmark og Tyskland i peak timerne lå på omkring 0,39-0,57, mens 
priskorrelationskoefficienten i off peak timer lå på omkring 0,49-
0,56. Der er således en mindre korrelation mellem det østdanske og 
tyske prisområde.  

311. Overordnet bemærkes det, at priskorrelationskoefficienten i peak ti-
merne i 2005 mellem det østdanske og tyske prisområde er højere 
end den tilsvarende korrelation mellem Østdanmark og Sverige, 
mens det omvendte billede gør sig gældende i 2003. Det skyldes, at 

                                                 
26 Faull & Nikpay, The EC Law of Competition, second edition 2007, punkt 1.245. 
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prisafvigelsen mellem Østdanmark og Sverige i 2005 var større i ti-
mer, hvor der opstod prisforskelle, end tilfældet var det i 2003.  

312. Årsagen hertil kan bl.a. være den svenske håndtering af interne fla-
skehalse, der førte til, at kapaciteten på Øresundsforbindelsen redu-
ceredes i peak timer med særlig høj dansk efterspørgsel, hvilket for-
årsagede store prisforskelle mellem det østdanske og svenske pris-
område. 

3.5 Opgørelse af E2’s omkostninger ved de centrale 
kraftværker 

313. Ligesom i Elsam-sagerne baserer Konkurrence- og Forbrugerstyrel-
sens misbrugstest sig på de gennemsnitlige variable og faste omkost-
ninger ved produktion af el på de centrale værker, jf. afsnit 
4.5.2.1.1(I). Det er derfor relevant at opgøre disse omkostninger for 
E2.   

314. Udgangspunktet for opgørelsen af E2’s omkostninger er – i lighed 
med Elsam-sagerne – E2’s regnskab. Konkurrence- og Forbrugersty-
relsen har derfor anmodet E2 om at fremsende en opgørelse over sel-
skabets omkostninger ved elproduktion på de centrale værker i peri-
oden 2003 til 2005.  

315. E2 har i flere omgange fremsendt reviderede tal for selskabets om-
kostninger og disse tal er løbende blevet forhøjet. Konkurrence- og 
Forbrugerstyrelsen har derfor fundet det nødvendigt med en under-
søgelse af oplysningerne.  

316. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har derfor indhentet (1) udførlig 
dokumentation for de af E2 indsendte oplysninger, (2) tilvejebragt et 
mere detaljeret billede af de af E2 gjorte antagelser og fordelings-
nøgler, (3) vurderet rimeligheden af disse antagelser og fordelings-
nøgler, samt (4) kontrolleret i hvilken grad omkostningsstørrelserne 
fra driftsdata ligger over de tilsvarende størrelser fra E2’s regnska-
ber. 

317. Undersøgelsen kan overordnet inddeles i fire faser. Fase 1 til 3 isole-
rer de gennemsnitlige regnskabsmæssige omkostninger, der er for-
bundet med produktion af elektricitet på de centrale værker27 (AF-
CRegnskab og AVCRegnskab), jf. afsnit 3.5.1. Fase 4 tager udgangspunkt i 
driftsdata – der løbende afspejler prisudviklingen på råvarerne til 

                                                 
27 Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens undersøgelse fokuserer – i lighed med Elsam-
sagerne – alene på E2’s centrale værker ved opgørelsen af omkostningerne. Det skyldes, at 
de centrale værker udgør E2’s fleksible produktionsapparat.  
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produktionen (fx kul) – og bestemmer de gennemsnitlige variable 
omkostninger (AVCDrift), jf. afsnit 3.5.2. I Konkurrence- og Forbru-
gerstyrelsens misbrugstest indgår både de regnskabsmæssige om-
kostninger (AFCRegnskab og AVCRegnskab) og den driftsmæssige om-
kostning (AVCDrift), der varierer time for time. Afsnit 4.5.2.1.1(I). 
nedenfor begrunder valget af ATC som omkostningsbegreb. 

318. E2 har fremført en række kritikpunkter til Konkurrence- og Forbru-
gerstyrelsens opgørelse af omkostningerne. Disse punkter refereres i 
afsnit 3.5.1.5. Endelig præsenteres et samlet overblik over de om-
kostninger, der indgår i Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens mis-
brugstest. 

3.5.1 Udredningsarbejdets fase 1 til 3:  
Opgørelsen af AFCRegnskab og AVCRegnskab 

319. Overordnet kan E2’s regnskaber inddeles i tre: Det drejer sig om (i) 
det offentlige koncernregnskab, (ii) det ikke-offentlige interne regn-
skab og (iii) E2-Danmark regnskabet. E2-Danmark regnskabet er 
den del af det interne regnskab, der ifølge E2 alene beskæftiger sig 
med E2’s danske aktiviteter. Det er på baggrund af E2-Danmark 
regnskabet, at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har isoleret om-
kostningerne til elproduktion på de centrale værker, jf. figur 17. 

Figur 17: Udredningen af E2’s omkostninger til de centrale værker tager 
udgangspunkt i E2-Danmark regnskabet, som er en del af det interne 
tregnskab 

 
 



 81/273 
 
 

320. I fase 1 konkluderes det, at der alene på overordnet plan – og alene 
for 2005 – kan etableres en tilfredsstillende sammenhæng mellem 
E2’s koncernregnskab og det interne regnskab. Det interne regnskab 
vurderes dog alligevel konkret at udgøre et tilstrækkeligt troværdigt 
grundlag for Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens undersøgelse for 
hele den undersøgte periode. Det skyldes bl.a., at regnskabet ses at 
være blevet anvendt som styrelsesredskab af E2 og i den forbindelse 
er forelagt E2’s direktion og bestyrelse.  

321. I fase 2 fordeles hovedposterne i E2-Danmark regnskabet på tværs af 
E2’s aktiviteter: Centrale værker, decentrale værker, vind, en biopil-
lefabrik samt øvrige forhold.  

322. I fase 3 fordeles omkostningerne mellem el- og varmesiden og heref-
ter mellem faste og variable omkostninger. Omkostningsgrundlaget 
lægges herefter til grund for beregningen af de gennemsnitlige vari-
able og gennemsnitlige faste omkostninger (AVCRegnskab og AFCRegn-

skab).  

323. Fase 1 til 3 beskrives nærmere i det følgende.  

3.5.1.1 Fase 1: Det interne regnskab lægges til grund for Konkur-
rence- og Forbrugerstyrelsens undersøgelse 

324. Formålet med fase 1 er at sikre, at det overordnede grundlag for 
Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens opgørelse af omkostningerne 
er validt. Indledningsvist undersøges det således, om værdierne i 
E2’s interne regnskab kan verificeres direkte fra koncernregnskabet. 
E2 har imidlertid oplyst, at dette alene er muligt på et overordnet 
plan i 2005, mens der ikke kan udarbejdes en tilsvarende pålidelig 
afstemning for 2004 og 2003, jf. boks 1 nedenfor. Koncernregnska-
bet kan derfor ikke anvendes til at verificere oplysningerne i E2’s in-
terne regnskab. 

325. I lyset af dette har Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen anmodet om 
dokumentation for brugen af det interne regnskab i E2. E2 har ind-
sendt dokumentation for, at det interne regnskab er forelagt E2’s di-
rektion og bestyrelse i perioden 2004-2006. Dokumentationsmateria-
let består af dagsordener samt bilag med en skriftlig gennemgang af 
regnskaberne, hvor de vigtigste poster er gengivet i tabeller. Konkur-
rence- og Forbrugerstyrelsen har kontrolleret, om der er overens-
stemmelse mellem det materiale, som har været forelagt E2’s direk-
tion og bestyrelse, og E2’s regnskaber, herunder det interne regnskab 
og E2 Danmark regnskabet. Kontrollen viser, at der er fuld overens-
stemmelse mellem på den ene side det materiale, som E2’s ledelse 
anvendte til styring, og på den anden side E2’s interne regnskab og 
E2 Danmark regnskabet, som tidligere er fremsendt til styrelsen. Det 
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interne regnskab vurderes på den baggrund samlet til brug for nær-
værende sag at udgøre et troværdigt grundlag for den videre udred-
ning. Der lægges herved også vægt på, at der ikke er konkrete for-
hold, der i tilstrækkelig grad taler for, at det interne regnskab ikke 
udgør et troværdigt grundlag 

326. Med udgangspunkt i det interne regnskab er den del af regnskabet, 
der vedrører E2’s udenlandske aktiviteter herefter blevet frasorteret. 
Ved udskillelsen af disse aktiviteter kan E2-Danmark regnskabet, der 
således alene indeholder E2’s danske aktiviteter herefter afgrænses. 

Boks 1: E2’s begrundelse for, hvorfor der ikke kan skabes forbindelse mel-
lem interne og eksterne regnskaber 

 

3.5.1.2 Fase 2: Fordelingen af hovedomkostningsposterne: D&V, 
fælles, afskrivninger og brændsel 

327. I fase 2 fordeles hovedomkostningsposterne i E2-Danmark regnska-
bet på tværs af E2’s aktiviteter i Danmark. 

328. E2’s hovedomkostningsposter kan inddeles i fire poster. Det drejer 
sig om Drifts og vedligeholdelse (D&V), Fællesomkostninger, Af-
skrivninger og Brændsel. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har 

Hermed fremsendes kommenteret afstemning mellem det interne og eksterne regnskab 
for Energi E2 (E2) for 2005. Vi har følgende kommentarer til materialet: 
 
1. Det eksterne regnskab er udarbejdet efter reglerne i Årsregnskabsloven. Det underka-

stes ekstern revision og har en af den grund høj dokumentationsgrad. Opstillinger og 
definitioner afviges kun i det omfang ændret regnskabspraksis eller -lovgivning tilsiger 
det. 

2. Det interne regnskabs formål er at oplyse selskabets ledelse om selskabets drift og 
værdiskabelse i det forløbne år tilpasset selskabets økonomimodel. Det er ledelsen som 
definerer regnskabet. Hvor det eksterne regnskab i E2 næsten stort set kan udarbejdes 
på basis af artskontoplanen (en dimension i E2’s økonomistyring) kombinerer det in-
terne regnskab artskontoplanen med andre definitioner som profit- og omkostningsste-
der, formål og funktionsområder (nogle andre dimensioner i E2’s økonomistyring). 
For eksempel er reglerne i Årsregnskabsloven for hvornår man må indregne omkost-
ninger som ekstraordinære meget restriktive. I det interne regnskab er ledelsen mere 
fri til at lave definitioner som i højere grad tilgodeser hvornår omkostninger kan være 
ekstraordinære eller kun sjældent forekommende. 

a. Det interne regnskab og det eksterne regnskab stemmer ikke linie for linie, men 
stemmer for så vidt angår periodens resultat. Det har ikke haft et selvstændigt 
formål i Energi E2 at foretage afstemning linie for linie fordi definitionerne 
var væsentligt forskellige, hvorfor en efterfølgende afstemning som den der er 
foretaget for 2005 er vanskelig og tidskrævende 

b. Det interne regnskab underkastes ikke ekstern revision så selv om dokumenta-
tionsgraden er høj er den naturligt ikke så høj som det eksterne regnskabs 

c. Det interne og eksterne regnskab udarbejdes uafhængigt af hinanden. 
 

Afstemningen mellem det eksterne og interne regnskab er alene lavet for 2005. Det skyl-
des primært, at de underliggende datakilderne har været mest pålidelige for dette år. 
Hertil kommer at arbejdet selv med disse datakilder har krævet meget betydelige res-
sourcer. Det er ikke umiddelbart muligt at udarbejde en tilsvarende pålidelige afstem-
ning for 2003 og 2004, men det er Energi E2's vurdering at afstemningen for året 2005 
er repræsentativ for de tidligere år. 

E2’s mail af 23. december 2008 
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for hver af posterne fokuseret på tre forhold: (1) om omkostningerne 
kan genfindes i E2-Danmark regnskabet, jf. fase 1, (2) om E2 er i 
stand til at fremsende tilstrækkelig dokumentation for de oplyste 
værdier og endeligt, (3) om omkostningerne er rimeligt fordelt på 
tværs af E2’s fire overordnede aktiviteter. 

329. Figur 18 nedenfor illustrerer fordelingen af hver af hovedposterne på 
E2’s aktiviteter. Hovedposterne er således fordelt på henholdsvis de 
centrale værker og decentrale værker, vind, E2’s biopillefabrik samt 
endeligt E2’s øvrige aktiviteter, der bl.a. omfatter handel på de fi-
nansielle markeder og udlejningsvirksomhed mv. 

Figur 18: E2’s hovedposter fordeles på tværs af E2’s aktiviteter 

 
 

330. Ved Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens opgørelse af omkostnin-
gerne dækker de centrale værker ca. [xx] pct. af de totale omkostnin-
ger i E2-Danmark regnskabet, mens E2’s øvrige aktiviteter tilsam-
men dækker [xx] pct. af omkostningerne, jf. figur 18. 

331. Fordelingen af drifts og vedligeholdelsesomkostningerne på den 
enkelte aktivitet i E2 kan for langt størstedelen af aktiviteterne iden-
tificeres direkte i E2-Danmark regnskabet under posten ”produkti-
onsomkostninger”.  

332. Fællesomkostningerne består af summen af kategorierne: ”Business 
Development”, ”Kommerciel”, ”Teknologi og Engineering”, ”Kon-
cernomkostninger” samt renteomkostningerne i E2-Danmark regn-
skabet. E2 fordeler fællesomkostningerne ud fra D&V posten. Kon-
kurrence- og Forbrugerstyrelsen vurderer, at D&V fordelingsnøglen 
udgør en rimelig fordelingsnøgle til fællesomkostningerne. Det skyl-
des, at D&V fordeles på tværs af alle E2’s aktiviteter og i nogen grad 
må afspejle omkostningstyngden af den enkelte aktivitet. Der fore-
ligger endvidere ikke konkrete forhold, der kan tilsidesætte denne 
fordeling. 
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333. Fordelingen af afskrivningerne fremgår ikke direkte af E2-Danmark 
regnskabet. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen anmodede derfor 
E2 om at fremsende en mere detaljeret opgørelse, der viste E2’s for-
deling af afskrivningerne pr. aktivitet. På baggrund af stikprøver og 
udskrifter fra E2’s bogføringssystem kunne tilhørsforholdet af stør-
stedelen af afskrivningerne henføres til den enkelte af E2’s aktivite-
ter. Der er imidlertid en række forhold, hvor E2 er uenige i Konkur-
rence- og Forbrugerstyrelsens metode for opgørelsen af afskrivnin-
gerne, jf. afsnit 3.5.1.5 nedenfor. 

334. Fordelingen af brændselsomkostningerne pr. værk kan ikke gen-
findes i E2-Danmark regnskabet. Konkurrence- og Forbrugerstyrel-
sen anmodede derfor om en detaljeret opgørelse af E2’s fremsendte 
oplysninger. E2 meddelte efterfølgende, at det ikke var muligt at 
genskabe de tal, som selskabet havde sendt til Konkurrence- og For-
brugerstyrelsen i marts 2006 og genfremsendt i juni 2008. På denne 
baggrund sendte E2 en ny fordeling af brændselsomkostningerne. 
E2’s nye fordeling førte til, at brændselsomkostningerne steg med 
ca. 16, 8 og 6 pct. i henholdsvis 2003, 2004 og 2005. 

335. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen foretog – i lighed med de øvrige 
poster – en række stikprøver på specifikke tal i det af E2 indsendte 
materiale for brændselsomkostningerne fra både selskabets centrale 
og decentrale kraftvarmeværker. På baggrund af de omfattende stik-
prøver lagde Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen herefter fordelin-
gen til grund for den videre opgørelse, da stikprøverne indikerede, at 
de indsendte oplysninger var valide. 

3.5.1.3 Fase 3: Fordelingen mellem el- og varmesiden samt forde-
lingen mellem faste og variable omkostninger 

336. I fase 3 anvendes omkostningsgrundlaget fra fase 2 til endeligt at 
isolere de relevante omkostninger til brug for misbrugstesten. I fase 
3 fordeles omkostningerne fra fase 2 først mellem el- og varmesiden 
og siden mellem faste og variable omkostninger. 

337. For så vidt angår fordelingen mellem el- og varmesiden tages der – 
ligesom i Elsam-sagerne – udgangspunkt i, at produktion af varme er 
baseret på hvile-i-sig-selv princippet. Det betyder, at indtægten fra 
varmesalget kan sættes lig med omkostningerne til varmesiden. Om-
kostningen til elsiden er derefter opgjort som de tilbageværende om-
kostninger, efter at varmeomkostningerne (opgjort ud fra varmeind-
tægten) er trukket fra. 

338. For så vidt angår fordelingen mellem de faste og variable omkost-
ninger vurderes det, at fællesomkostninger samt afskrivninger må 
betragtes som en fast omkostning, jf. tabel 19. Det skyldes, at om-
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kostningsposterne ikke varierer i forhold til produktionen. Ligeledes 
vurderes det, at omkostningerne til brændsel er en variabel omkost-
ning, da der forventes en sammenhæng mellem produktionsniveauet 
og brændselsomkostningerne. 

339. For så vidt angår D&V posten har E2 oplyst, at selskabet har en [xx] 
fordeling mellem henholdsvis faste og variable omkostninger. E2 har 
imidlertid samtidig oplyst, at den anførte [xx] fordeling udelukkende 
er et groft skøn, som ikke er nærmere funderet i empiriske forhold. 
Med henblik på at vurdere rimeligheden af E2’s fordeling af D&V 
posten har Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen anmodet Vattenfall 
om at fremsende en tilsvarende fordeling.28 Ifølge Vattenfall er en 
fordeling på [xx]/[xx] mellem henholdsvis faste og variable omkost-
ninger det bedste bud på en fordelingsnøgle. 

340. På denne baggrund - og i mangel af andre holdepunkter - fastsættes 
fordelingsnøglen til D&V gennemsnitligt til [xx] pct. mellem faste 
og variable omkostninger. Der er herved lagt vægt på, at der må fo-
retages et skøn, og at der ikke er forhold, der ensidigt taler for det 
ene eller andet resultat. Om der vælges en fordelingsnøgle på [xx] el-
ler [xx]/40 ændrer endvidere ikke på udfaldet af Konkurrence- og 
Forbrugerstyrelsens misbrugstest. 

Tabel 19: Fordeling mellem faste og variable omkostninger 
  Faste Variable 

D & V [xx]  [xx] 

Fælles [xx]  [xx] 

Afskrivninger [xx]  [xx] 

Brændsel [xx]  [xx] 

3.5.1.4 Konklusion: Fase 1 til 3 

341. På baggrund af fase 1 til 3 kan de variable og faste omkostninger ved 
elproduktion på de centrale værker bestemmes, jf. tabel 20 nedenfor.  

                                                 
28 Vattenfall overtog i 2006 Amagerværket og Fynsværket fra henholdsvis E2 og Elsam. 
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Tabel 20: E2’s omkostninger vedr. centrale værker  

Mio. DKK 2003 II 2004 2005 

Variable omkostninger    
- D&V [xx] [xx] [xx] 

- Brændselsudgifter [xx] [xx] [xx] 

Variable omkostninger i alt [xx] [xx] [xx] 

Faste Omkostninger    

- D&V [xx] [xx] [xx] 

- Fællesomkostninger [xx] [xx] [xx] 

- Afskrivninger [xx] [xx] [xx] 

Faste omkostninger i alt [xx] [xx] [xx] 

Omkostninger i alt [xx] [xx] [xx] 

Kilde: Energi E2 samt Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 
 

342. Opgørelsen viser, at E2’s samlede omkostninger i perioden 2. halvår 
2003 til 2005 fordeler sig som ca. [xx] variable omkostninger og ca. 
[xx] faste omkostninger. Endvidere kan de gennemsnitlige omkost-
ninger fra regnskabet beregnes, jf. tabel 21. 

Tabel 21: E2’s gennemsnitlige omkostninger for de centrale værker: AVCRegn-

skab og AFCRegnskab  

DKK/MWh 2003 2004 2005 

Årlig produktion 
(GWh) 

[xx] [xx] [xx] 

AVC [xx] [xx] [xx] 

AFC [xx] [xx] [xx] 

ATC [xx] [xx] [xx]  
Kilde: Energi E2 samt Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

 
343. E2 har i selskabets høringssvar og i dialogen med Konkurrence- og 

Forbrugerstyrelsen udtrykt uenighed med styrelsens fordeling af 
nogle af omkostningerne. Disse forhold gennemgås samlet i det føl-
gende. 

3.5.1.5 Forhold i fase 1 til 3 som E2 er uenig i  

344. E2 er uenig med Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen i opgørelsen af 
omkostningerne på en række punkter. Det drejer sig om følgende 
forhold: 

• Åbningsbalancen fra 2000 viser meget lave værdier for værker-
ne. Dette betyder ifølge E2, at afskrivningerne bliver for lave. E2 
foreslår derfor, at afskrivningerne beregnes på baggrund af sel-
skabets investeringer. 

 
• Afskrivningen for Avedøre værkets blok 2 (AVV2) er for lav på 

grund af en teknisk hensættelse i 2003. 
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• Alle afskrivningerne – på nær AVV2 – skal henføres til elsiden i 

stedet for en fordeling mellem el- og varmesiden. Det skyldes – 
ifølge E2 – at varmesiden allerede er afskrevet. 

 
345. I det følgende redegøres nærmere for E2’s synspunkter. Det sker ved 

at referere E2’s synspunkter samt Konkurrence- og Forbrugerstyrel-
sens bemærkninger hertil.  

A) Åbningsbalancen viser ifølge E2 for lave værdier 

346. I det følgende refereres E2’s synspunkter vedrørende de lave regn-
skabsværdier i åbningsbalancen og de dertil tilknyttede lave afskriv-
ninger, jf. boks 2-6.  

Boks 2: E2’s anbringender om åbningsbalancen (1/2) 

 
347. Det er således E2’s holdning, at afskrivningerne – der er baseret på 

årsregnskabet – ikke afspejler selskabets reelle afskrivninger. Ifølge 
E2 er de regnskabsmæssige afskrivningerne for lave, som følge af at 
startværdierne var for lave. E2 fremsendte på denne baggrund – på 
ny – en revideret opgørelse af afskrivningerne tilhørende de centrale 
værker. Den nye opgørelse er baseret på selskabets investeringer i de 
seneste 40 år, jf. boks 3.  

Boks 3: E2’s anbringender om åbningsbalancen (2/2) 

 
 

348. E2’s anbringender fører til, at afskrivningerne er [xx], [xx] og [xx] 
pct. højere end de afskrivninger, som selskabet fremsendte første 
gang i marts 2006 vedrørende 2003, 2004 og 2005.  

349. For så vidt angår Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens anvendelse af 
de regnskabsmæssige omkostninger anføres det overordnet, at styrel-
sen – i lighed med i Elsam-sagerne – lægger vægt på selskabets 

”For at forbedre datagrundlaget for Konkurrencestyrelsens analysearbejde 
har DONG Energy foretaget en kortlægning af de faktiske afholdte investerin-
ger i østdanske kraftvarmeværker over de sidste 40 år. For at gøre tallene 
sammenlignelige er de fremskrevet til nutids priser via byggeomkostningsin-
dekset. Med en lineær afskrivning over 40 år fremkommer herefter et udtryk 
for den pristalsregulerede nedskrevne værdi. Der er dermed tale om et tilnær-
met udtryk for de nedskrevne genanskaffelsesværdier (eksklusiv korrektion for 
teknologiske forbedringer).” 
[...] 
[xx] 

E2’s brev af 26. august 2008 

[xx]  
E2’s brev af 26. august 2008 
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regnskab. Det skyldes flere forhold af både generel og konkret ka-
rakter:  

• For det første skal årsregnskabet, jf. ÅRL § 11 og § 12, give et 
retvisende billede af et selskabs aktiver, passiver, finansielle stil-
ling samt resultat. Nødvendigheden af at kunne stole på regn-
skabsoplysninger understreges af, at regnskabet skal godkendes 
af en revisor.  

• For det andet er regnskabet udtryk for et selskabs ledelses valg 
over, hvordan man mest hensigtsmæssigt og retvisende fremstil-
ler selskabets værdier mv.  

• For det tredje skal konkurrencemyndighederne kunne føre kon-
trol med virksomheder ved at tage udgangspunkt i objektive og 
godkendte regnskaber i stedet for at lægge vægt på virksomhe-
dens egne, subjektive oplysninger. 

• For det fjerde er det helt sædvanligt, at Konkurrence- og Forbru-
gerstyrelsen lægger vægt på regnskabsoplysninger. Det gælder 
både ved vurderinger efter konkurrencelovens § 7 om aftaler, § 
11 om misbrug og § 12(1) om fusioner. 

• For det femte er det også indenfor andre områder (som for ek-
sempel indenfor skatteområdet) almindeligt, at myndighederne 
ved afgørelser tager udgangspunkt i de regnskabsførte omkost-
ninger mv. 

• For det sjette har konkurrencemyndighederne ikke mulighed for 
at verificere E2’s frembragte oplysninger, hvis disse ikke skulle 
kunne holdes op mod årsregnskabet. 

• For det syvende har konkurrencemyndighederne i nærværende 
sag et særligt behov for at kunne føre kontrol med de indsendte 
oplysninger. Det skyldes, at oplysningerne varierer betydeligt i 
forhold til de tidligere indsendte oplysninger, at de reviderede 
oplysninger er fremsendt meget sent i sagsforløbet, og at E2 – 
særligt efter DONG’s overtagelse af selskabet - kender konkur-
rencemyndighedernes misbrugstest og derfor har mulighed for at 
indsende oplysninger, som ved valg mellem flere muligheder gi-
ver det for selskabet mest gunstige resultat.  

• For det ottende er egenkapitalforrentningen, der viser det kom-
petitive benchmark for E2, ligeledes beregnet på baggrund af 
regnskabsdata. Det vil derfor være misvisende ikke at sammen-
holde dette med de regnskabsmæssige omkostninger. 

• For det niende har E2 allerede tidligere opkrævet elpriser til at 
dække bl.a. afskrivningsomkostningerne. Det skyldes, at el-
produktionen før liberaliseringen af elmarkedet blev afsat ud fra 
et hvile-i-sig-selv princip, dvs., at prisen på el var lig med om-
kostningen ved at producere el. Når E2 således har straks-
afskrevet en stor del af aktiverne, og derved har hævet omkost-
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ningerne via afskrivningen, har elprisen tilsvarende været højere 
for E2’s kunder. 

 
350. Samlet er det derfor vurderingen, at der bør og kan anvendes regn-

skabstal til opgørelsen E2’s omkostninger ved elproduktion på de 
centrale værker. 

B) Teknisk hensættelse reducerer afskrivningen på Avedøre værkets 
blok 2 (AVV2) 

351. E2 har fremført, at selskabet i perioden indtil åbningen af AVV2 har 
henlagt et større beløb for at imødegå forventede fremtidige tab på 
værket efter åbningen i 2002. Hensættelserne havde – ifølge E2 – til 
formål at nedjustere afskrivningerne for AVV2 i perioden 2003-05. 
Denne ”tekniske justering” skulle – ifølge E2 – være vanlig regn-
skabspraksis og have til formål at fordele et forventet stort tab i 
2003-05 over en længere årrække og dermed skabe et mere stabilt 
resultat for E2.  

352. E2’s argumentation fremgår mere udførligt af boks 4 nedenfor.  
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Boks 4: E2’s anbringender om teknisk hensættelse på AVV2  

 

353. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen er uenig i E2’s vurdering. Det 
skyldes tre forhold:  

• For det første bygger Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens op-
gørelse af omkostningerne på E2’s regnskab, der er forelagt E2’s 
bestyrelse, jf. den af E2 fremsendte dokumentation i boks 4 
ovenfor. De af Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen anvendte af-
skrivningsværdier stemmer således helt overens med de overord-
nede værdier, som E2’s bestyrelsesmedlemmer har fået forelagt, 
og som Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen for så vidt angår 
andre omkostningsposter har lagt til grund for misbrugstesten.  

• For det andet skal konkurrencemyndighederne kunne føre kon-
trol med virksomheder ved at tage udgangspunkt i objektive og 

”De af E2 angivne positive værdier dækker over tilbageførte nedskrivninger 
og tilbageførte hensættelser, hvilket påvirker E2's regnskabsmæssige resultat 
positivt i den periode, hvor hensættelsen eller nedskrivningen er tilbageført. 
Et konkret eksempel herpå kunne være en hensættelse vedrørende Avedøre-
værket blok 2, hvor der forud for 2003 er foretaget en større regnskabsmæssig 
hensættelse til imødegåelse af for-ventede fremtidige tab på denne blok. I ef-
terfølgende år - herunder perioden 2003-2005 - foretages der regnskabsmæs-
sigt en tilbageførelse af hensættelsen, hvilket i disse efterfølgende år regn-
skabsmæssigt påvirker E2's resultat i positiv retning. Dermed udlignes regn-
skabsmæssigt de tab for år 2003 og frem man havde forudset og hensat til 
forud for 2003Således er der alene tale om, at man før 2003 kunne forudse 
fremtidige tab på Avedøreværkets blok 2, hvorfor man (jf. Årsregnskabsloven) 
forud for 2003 regnskabsmæssigt hensatte - og dermed regnskabsmæssig t 
[SIC] udgiftsførte - et større beløb til imødegåelse af disse fremtidige tab. 
Konkurrencestyrelsen er af den holdning, at disse tilbageførte hensættelser 
skal modregnes i E2's afskrivninger, hvilket reelt indebærer, at Konkurrence-
styrelsen anvender et langt lavere beløb for afskrivningerne end de beløb, der 
fremgår under afskrivninger i E2's regnskaber. E2 er modsat af den holdning, 
at disse tilbageførte hensættelser ikke skal modregnes i afskrivningerne, da 
der ikke er nogen sammenhæng mellem disse to poster. Afskrivninger afspejler 
som bekendt nedslidning af kapitalapparatet og er opgjort særskilt i E2’s 
regnskab. De tilbageførte hensættelser er derimod – som forklaret ovenfor – 
alene en regnskabsteknisk håndtering af de tab, der årligt realiseres på driften 
af Avedøreværket blok 2, og som blev forudset forud for 2003. 
E2 fremførte desuden på mødet, at såfremt E2's revisorer i årene forud for 
2003 ikke havde forudset de fremtidige tab på Avedøreværket blok 2 - og der-
med ikke havde foretaget en regnskabsmæssig hensættelse af et beløb til dæk-
ning af disse fremtidige tab - ville Konkurrencestyrelsen opgørelse af E2's af-
skrivninger svare til de afskrivninger, der rent faktisk fremgår af regnskaber-
ne. Tilsvarende ville Konkurrencestyrelsen analyse - såfremt E2's revisorer 
havde været mere pessimistiske vedrørende rentabiliteten af Avedøreværkets 
blok 2 og dermed havde hensat et alt for højt beløb forud for 2003 - potentielt 
have resulteret i afskrivninger på nul eller sågar negative afskrivninger i 
Konkurrencestyrelsen opgørelse.”    
E2’s referat af telefonsamtale med Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen den 
6/4 2009. 
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godkendte regnskaber i stedet for at lægge vægt på virksomhe-
dernes egne, stærkt korrigerede oplysninger. Konkurrencemyn-
dighederne vil – uanset detaljeringsgraden – aldrig kunne få per-
fekt indsigt i virksomhedernes regnskaber, herunder kunne vur-
dere rimeligheden af tekniske hensættelser med videre. Det gæl-
der både forhold, som må være til gavn eller skade for virksom-
hederne. Det er derfor afgørende, at Konkurrence- og Forbruger-
styrelsen kan lægge de overordnede regnskabsværdier til grund 
for undersøgelsen. Det understreges endvidere af, at regnskabs-
værdierne (a) er udtryk for et selskabs ledelses valg over, hvor-
dan man mest hensigtsmæssigt og retvisende fremstiller selska-
bets værdier mv., og (b) skal give et retvisende billede af virk-
somhedens aktiver, passiver, finansielle stilling samt resultat, jf. 
ÅRL § 11 og § 12 samt ovenfor. 

• For det tredje er der en overordnet sammenhæng mellem E2’s 
omkostninger, overskuddet og egenkapitalen. Såfremt afskriv-
ningerne øges med mere end, hvad der i forvejen fremgår af E2’s 
regnskab, har dette også indflydelse på bl.a. overskuddet og 
egenkapitalen.  

 
354. Det fastholdes på denne baggrund, at det giver et retvisende resultat 

at lægge vægt på de i regnskabet opgjorte værdier for afskrivninger-
ne. 

C) E2 anfører at elsiden skal bære hele afskrivningen 

355. E2’s argumentation til fordelingen af omkostningerne mellem el- og 
varmesiden er anført i boks 5 nedenfor.  
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Boks 5: E2’s anbringender om fordelingen af afskrivningerne mellem el- og 
varmesiden 

 
 
356. Det kan indledningsvist overordnet bemærkes, at E2 og Konkurren-

ce- og Forbrugerstyrelsen er enige om, at en fordeling mellem el- og 
varmesiden skal tage udgangspunkt i hvile-i-sig-selv princippet på 
varmesiden. Det betyder, at E2’s omkostninger til varmesiden kan 
sættes lig med selskabets varmesalg.  

357. På baggrund af E2’s bemærkninger anmodede Konkurrence- og For-
brugerstyrelsen imidlertid E2 om at uddybe selskabets forståelse af 
begreberne driftsbidrag og kapitalbidrag. Boks 6 er en gengivelse af 
E2’s svar.  

”Omkostningerne ved elproduktion for hvert af de centrale værker er beregnet 
som et residual af omkostningerne ved varmeproduktion. Næstsidste step er der-
for at henføre omkostningerne til varmeproduktion og dermed at benytte resi-
dualomkostningerne som estimat for omkostningerne forbundet med elproduk-
tion. Omkostninger, henført til varmesiden er sket ud fra princippet ”indtægter 
er lig omkostninger”, dvs. at varmeomsætningen over tid dækker de omkostnin-
ger (i forholdet 1:1), der går til produktion af varme. Baggrunden for denne an-
tagelse er, at fjernvarmeproduktionen er baseret på et ”hvile i sig selv” princip. 
Mere specifikt er indtægten fra varmeproduktionen opdelt i bidrag til driftsom-
kostninger og bidrag til betaling af kapitalomkostningerne.”  
[...] 
 
[xx] 
 
[…] 
De årlige indtægter fra varmesiden dækker bl.a. udgifter til kapitalomkostninger 
dvs. til afskrivninger af anlæggene. Dermed opstår der et periodiseringspro-
blem. Regnskabsmæssigt er der ikke sammenfald mellem de afskrivninger af 
varmeanlæggene, der er foretaget i regnskabet og den betalingsprofil, der er af-
talt i varmekontrakterne. Med andre ord figurerer der i de for perioden relevan-
te regnskaber indtægter fra varmekontrakter til dækning af kapitalomkostninger, 
der er bogført i tidligere års regnskaber. Den brugte fordelingsnøgle for indtæg-
ter og omkostninger (i form af indtægter er lig omkostninger) overvurderer altså 
de bogførte omkostninger forbundet med varmeproduktion, og dermed bliver 
omkostningerne forbundet med elproduktion undervurderet ved brug af den 
valgte fordelingsnøgle. 
[…] 
 
[xx]  

 E2’s brev af 19. juni 2008. 
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Boks 6: E2’s forståelse af begreberne ”Kapitalbidrag” og ”Driftsbidrag”  

 
 
358. E2 anfører således, at [xx] 

359. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen er uenig i, [xx]. De aktiviteter, 
der anvender kapitalapparatet, bør derfor – i lighed med de øvrige 
omkostninger – fordele omkostningerne mellem sig. I nærværende 
sag findes der ikke nogen entydig metode til at bestemme, hvor me-
get elsiden eller varmesiden forbruger af kapitalapparatet. Som følge 
heraf er det Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens opfattelse, at både 
el– og varmesiden skal bære en andel af afskrivningerne på lige fod 
med de øvrige omkostninger.  

360. Det fastholdes derfor – i overensstemmelse med Elsam-sagerne – at 
varmesiden såvel som elsiden bærer en forholdsmæssig andel af de 
samlede afskrivninger på værkerne.29 Varmesiden bærer således [xx] 
[xx] og [xx] pct. af afskrivningerne i henholdsvis 2003, 2004 og 
2005. 

3.5.2 Udredningsarbejdets fase 4: Opgørelsen af de gennem-
snitlige variable omkostninger ved driftsdata: AVCDrift  

361. Regnskabsdata adskiller sig fra driftsdata. Det skyldes, at driftsdata 
løbende afspejler prisudviklingen på råvarerne til produktionen. Ved 
regnskabsdata er dette ikke tilfældet, idet regnskabsdata afspejler de 
faktiske priser, som virksomheden har indkøbt råvarer til. 

362. For at sikre, at omkostningsgrundlaget i misbrugstesten dynamisk af-
spejler udviklingen i de variable inputpriser, beregnes de gennem-
snitlige variable omkostninger ligeledes for driftsdata. Hvor fase 1 til 
3 bestemmer de regnskabsmæssige størrelser (AFCRegnskab og AV-
CRegnskab) er fokus i fase 4 således at bestemme de gennemsnitlige 
variable omkostninger baseret på driftsdata (AVCDrift). Det betyder, 
at AVCDrift er forskellig fra time til time i den undersøgte periode.  

                                                 
29 I Elsam III sagen bar varmesiden ca. [xx] pct. og  [xx] pct. af afskrivningerne i hhv. 2005 
og 2006. 

”Kapitalbidrag 
I de fremsendte opgørelser for varme dækker betegnelsen kapitalbidrag over 
de beløb, der kan relateres til differencer mellem de i årsregnskabet anførte 
afskrivninger og afskrivningerne i de varmesalgskontrakter, der ligger til 
grund og som baserer sig på de historiske kostpriser på anlæggene. 
[xx] 
Dækningsbidrag 
Betegnelsen dækningsbidrag indeholder bidrag, der relaterer sig til de samme 
mekanismer som beskrevet ovenfor. [xx] 

E2’s mail af 8. august 2009 
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3.5.2.1 AVCDrift kan opgøres ved maksimumlast og minimumlast 

363. For det enkelte værk/blok vil den gennemsnitlige variable omkost-
ning (AVC) ved produktion af elektricitet være faldende frem til et 
bestemt produktionsniveau. Faldet skyldes bl.a., at virkningsgraden 
på værket øges i takt med, at produktionen stiger. Når produktionen 
når et givet niveau – hvor der skiftes fra normaldrift til overlast – sti-
ger omkostningen ved at producere én ekstra MW i en sådan grad, at 
den gennemsnitlige omkostning øges. AVC kurven vil som følge 
heraf begynde at stige, jf. figur 19. 

Figur 19: Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen anvender både gennemsnittet 
mellem AVC minimumlast og maksimumlast samt AVC ved minimumlast 

 
 

364. Figur 19 illustrerer udviklingen i AVC for et bestemt værk i forhold 
til produktionen. De gennemsnitlige variable omkostninger ved 
elproduktionen er højere, når et værk kører på minimumlast end, når 
værket kører på maksimumlast. Det fremgår således af figur 19, at 
AVCMin-Last er større end AVCMaks-Last.  

3.5.2.2 Komponenterne der indgår i beregningen af AVCDrift  

365. E2 har på Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens anmodning – for 
hvert værk og dag i perioden – fremsendt de omkostningskomponen-
ter, der tilsammen udgør E2’s opgørelse af AVC.30 Omkostnings-
komponenternes vægt i opgørelsen af AVC fremgår af tabel 22 ne-
denfor. Opgørelsen af AVCDrift er analog til de i Elsam-sagerne op-
gjorte omkostninger.  

                                                 
30 På grundlag af AVC (dagsobservationer) og produktionen (time observationer) er det 
muligt at beregne AVCMin-Last og AVCMaks-Last for hvert værk/blok og for hver time. Denne 
beregning skaber efterfølgende grundlag for – på tværs af værkerne – at beregne en vægtet 
AVC for både AVCMin-Last og AVCMaks-Last for hver time i perioden. 
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366. Omkostningskomponenterne i E2’s opgørelse af AVC kan opdeles i 
to typer. Dels indgår der variable omkostninger, som afhænger af 
produktionsniveauet (omkostninger ved henholdsvis minimumlast og 
maksimumlast), og dels indregner E2 nogle faste omkostninger, der 
ikke afhænger af produktionsniveauet. Omkostningerne vedrørende 
(i) CO2, (ii) D&V effekt, (iii) slid og (iv) havari, som E2 opgiver 
som faste omkostninger i selskabets opgørelse af AVC, er således 
ikke indregnet ved opgørelsen af de gennemsnitlige variable om-
kostninger (AVC) i Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens opgørelse.  

Tabel 22: Komponenter, der indgår i opgørelsen AVCDrift  
 Gennemsnitlig andel  

af AVC 
E2  

AVC 

Konkurrence- og 
Forbrugerstyrelsen 

AVC 
Variable omkostninger 

Brændsel [xx] pct. √ √ 
CO2 [xx] pct. √ √ (*) 
SO2*** [xx] pct. √ √ 
Indfødningstarif [xx] pct. √ ÷ 
D&V [xx] pct. √ √ (**) 

Faste omkostninger 

D&V effekt [xx] pct. √ ÷ 
Slid [xx]pct. √ ÷ 
Havari [xx]pct. √ ÷ 
Samlet AVC [xx] pct.   

Kilde: Energi E2 samt Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

Forklaring: Mærkatet √ betyder, at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har ind-
draget denne komponent i opgørelsen af AVCDrift. Modsat betyder mærkatet ÷ at 
styrelsen ikke har inddraget komponenten.  

* Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen indregner CO2 afgiften for 2003 og 2004, 
mens styrelsen opgør et selvstændigt CO2 bidrag i 2005. 

** Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen indregner alene [xx] pct. D&V. Det skyl-
des, at [xx] pct. af D&V tilfalder de faste omkostninger i fase 3. 

*** Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har modtaget dokumentation fra SKAT, 
der viser, at de af E2 oplyste værdier for SO2 stemmer overens med de oplysninger 
som E2 har fremsendt til SKAT. 

367. Indfødningstariffen – som E2 angiver som en variabel omkostning – 
er den konstante betaling for at sende elektricitet ind i transmissions-
nettet. Indfødningstariffen er allerede indeholdt i de faste omkost-
ninger, som E2 har opgivet.  

368. Den væsentligste komponent i opgørelsen af AVCDrift er brændsels-
omkostningerne, der gennemsnitligt udgør ca. [xx] pct., jf. tabel 22. 
For så vidt angår D&V indregnes denne med [xx] pct. i AVCDrift. Det 
skyldes, at de resterende [xx] pct. allerede indregnes i opgørelsen af 
de gennemsnitlige faste omkostninger (AFCRegnskab).  
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369. Tabel 23 viser opgørelsen af AVCDrift ved henholdsvis maksimums-
last og minimumslast.  

Tabel 23: AVCDrift  ved henholdsvis maksimumslast og minimumslast 
(DKK/MWh) 

 Maksimumlast Minimumslast 
2003 [xx] [xx] 

2004 [xx] [xx] 

2005 [xx] [xx] 
Kilde: Energi E2 samt Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

370. Omkostningerne ved minimumslast ligger således samlet ca. [xx] 
pct. over omkostningerne opgjort ved maksimumlast, hvilket kan ud-
ledes af tabel 23 ovenfor. 

3.5.2.3 Sammenhold AVCDrift (fase 4) med AVCRegnskab (fase 1 til 3) 

371. Driftsomkostningerne (AVCDrift) bør i en vis udstrækning – i hvert 
fald på længere sigt – fluktuere omkring de faktiske indkøbspriser 
(AVCRegnskab). Det er på den baggrund muligt, at sammenligne 
AVCDrift med den tilsvarende størrelse fra E2’s regnskab AVCRegn-

skab. Sammenligningen giver et billede af, om driftsomkostningerne 
er rimeligt fastlagt i forhold til E2’s regnskabsoplysninger, der er fo-
relagt selskabets bestyrelse. 

Tabel 24: Sammenligning af opgørelsen af E2’s variable omkostninger 

(DKK/MWh) 2003 2004 2005 Gennemsnit  
2003-05 

Opgjort AVC (minimumlast)  [xx] [xx]  [xx]  [xx] 

Opgjort AVC (maksimumlast) [xx] [xx]  [xx]  [xx] 

      

AVC ifølge E2’s regnskab [xx] [xx]  [xx]  [xx] 

Overkompensation     

Difference mellem AVC (min-last) og AVCRegnskab 
i pct. af AVCRegnskab 

63 pct. 45 pct. 17 pct. 45 pct. 

Difference mellem AVC (maks-last) og AVCRegn-

skab i pct. af AVCRegnskab 
38 pct. 25 pct. -1 pct. 24 pct. 

Kilde: Energi E2 samt Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 
 
372. Det fremgår af tabel 24, at opgørelsen af den gennemsnitlige variable 

omkostning, der er baseret på E2’s driftsdata, markant overstiger 
værdierne i E2’s regnskab. Anvendes fx AVCMin-Last ligger omkost-
ningsniveauet mellem 17 pct. og 63 pct. over de tilsvarende værdier i 
E2’s regnskab. Selv ved maksimumlast, hvor E2 har fordel af stor-
driftsfordele, og derfor har lavere variable omkostninger, overstiger 
opgørelsen af AVCMaks-Last de tilsvarende værdier i E2’s regnskab, 
mens opgørelsen i 2005 ligger på niveau med regnskabstallene. Set 
over hele perioden fremgår det at AVCMaks-Last gennemsnitligt over-
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stiger E2’s regnskab med 24 pct., mens AVCMin-Last overstiger med 
45 pct.  

373. En mere overordnet årsag til at AVCDrift overstiger den tilsvarende 
værdi i regnskabet (AVCRegnskab) er umiddelbar svær at identificere. 
Dog er der forhold, der kan have betydning. Eksempelvis udgør kul-
prisen en vigtig komponent i opgørelsen af AVCDrift. Kulprisen er 
over den undersøgte periode steget betydeligt. I og med købet af kul 
ligger forud for forbruget, vil værdien på forbrugstidspunktet således 
være højere. Det betyder, at AVCDrift overstiger den tilsvarende vær-
di i regnskabet. 

374. I Elsam-sagerne fremsendte Elsam ligeledes to typer omkostningsda-
ta til brug for opgørelsen af AVCDrift. Opgørelsen af disse omkost-
ninger er analog med de omkostninger, der anvendes i E2-sagen. 
Den eneste forskel er terminologien. I Elsam-sagerne var maksi-
mumlast således udtryk for de højeste omkostninger, mens mini-
mumlast var udtryk for de laveste omkostninger.  

375. I Elsam-sagerne blev de højeste (og dermed for Elsam mest gunsti-
ge) omkostninger lagt til grund for misbrugstesten, hvilket således 
var omkostningerne ved maksimumlast. Det medførte, at opgørelsen 
af AVCDrift oversteg omkostningerne i regnskabet med gennemsnit-
ligt ca. 28 pct. i Elsam-sagerne.  

Boks 7: Omkostningerne ved maksimum og minimumlast i Elsam og E2 er 
opgjort ud fra forskellige principper 

 
 
376. Det er Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens opfattelse, at E2 i langt 

de fleste timer vil udnytte, at elproduktion er karakteriseret ved stor-
driftsfordele, hvilket indgår i opgørelsen af omkostningerne ved 
maksimumlast. Som et forsigtighedsskøn opgøres omkostnings-
grundlaget i test A – i nærværende sag – imidlertid ved både AVC-
Min-Last og AVCMaks-Last. Den efterfølgende prøvelse af test A gennem-
føres ved brug af gennemsnittet mellem AVCMin-Last og AVCMaks-Last.  

377. Ved profitmargin-testen (der er en del af Elsam-misbrugstesten, jf. 
misbrugsvurderingen nedenfor) anvendes AVCMin-Last, der svarer til 
E2’s højeste driftsomkostninger. Det skyldes, profitmarginerne skal 

Ved Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens anmodning om driftsdata i Elsam-
sagerne og nærværende sag har selskaberne oplyst, at driftsomkostninger kan 
opgøres ud fra to produktionsniveauer: maksimumlast og minimumlast.  
I Elsam-sagerne oplyste Elsam imidlertid, at de højeste omkostninger lå ved 
maksimumlast, mens de laveste lå ved minimumlast. I nærvende sag har E2 
omvendt oplyst, at omkostningerne ved minimumlast udgør de højeste om-
kostninger, mens omkostningerne ved maksimumlast udgør de laveste om-
kostninger.  
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være sammenlignelige med de tilsvarende profitmarginer i Elsam-
sagerne, hvorfor omkostningsgrundlaget – som det var tilfældet i El-
sam-sagerne – består af den mest konservative opgørelse.  

Figur 20: Omkostningsgrundlaget i test A-B i Elsam-misbrugstesten opgøres 
ved både AVCMin-Last  og AVCMaks-Last  

 
 

378. Uanset hvilken AVC, der vælges, er der ved beregningen tale om en 
konservativ opgørelse af AVC, som tilgodeser E2. Det skyldes, at 
der ikke tages højde for det forhold, at E2’s produktion reelt tilfalder 
to områder: (i) markedet for handel med engrossalg af fysisk elektri-
citet og (ii) markederne for systemtjenester (jf. produktmarkedsaf-
grænsningen nedenfor). Produktionen af systemtjenester falder uden 
for markedsafgrænsningen, og omkostningerne forbundet med denne 
produktion bør derfor reelt ikke indgå i opgørelsen af omkostninger-
ne til elproduktion på markedet for handel med engrossalg af fysisk 
elektricitet. Omkostningerne til produktionen, som tilfalder marke-
derne for systemtjenester, er karakteriseret ved at være højere pr. 
MWh. Når der ikke korrigeres for dette i opgørelsen af AVC, bliver 
der derfor – ligesom i Elsam-sagerne – tale om en konservativ opgø-
relse af AVC. 

3.5.2.4 Klagers høringssvar vedrørende omkostningerne 

379. Det er klagers opfattelse, at de af Konkurrence- og Forbrugerstyrel-
sen fastsatte omkostninger er for konservative. Således anfører kla-
ger, at 

Samlet synes der ikke at være tvivl om, at E2 foretog prisindmeldinger uafhæn-
gigt af sine omkostninger, men i stedet foretog prisindmeldinger ud fra en strate-
gisk vurdering af, hvilket prisniveau der medførte den absolut højeste avance for 
E2 baseret på en højeste nabolandspris.  
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Dette understreges af, at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen under sagens be-
handling har konstateret, at E2 ikke kunne oplyse om sine omkostninger forbun-
det med produktion, og at de første oplysninger senere blev revideret væsentligt i 
opadgående retning. Det viser med al tydelighed, at opgørelsen af omkostninger 
er udtryk for en efterrationalisering, der ikke er sket til brug for prisindmeldin-
ger, men alene er foretaget til brug for Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens 
undersøgelse. 

[…] 

Der anvendes en række forsigtighedshensyn til opgørelse af, om E2 i enkelte ti-
mer har opkrævet priser, der væsentligt overstiger omkostningerne. Det følger 
således af udkast til afgørelse, at der anvendes følgende forsigtighedshensyn: 

• Der anvendes højere variable omkostninger end de faktisk afholdte, 
regnskabsførte variable omkostninger 

• Der medregnes ikke-driftsmæssige omkostninger, som fx hensættelser (her-
under E2’s hensatte udgifter til dækning af erstatningskrav) og administra-
tive udgifter (herunder E2’s hensatte udgifter til dækning af erstatnings-
krav) og administrative udgifter (herunder E2’s interne og eksterne om-
kostninger til førelse af sagen for Konkurrencerådet) 

• Der medregnes afskrivninger, der ikke har forbindelse til produktion af el 

• Der tages ikke højde for, at E2 får betaling fra Energinet.dk for at produce-
re i timer med lave priser, men omkostningerne hertil medregnes 

• Der tages ikke højde for, at E2 modtager en væsentlig betaling for at stille 
reservekraft til rådighed, men omkostningerne hertil medregnes  

• Der tages ikke højde for indtjening fra varmeproduktion, men omkostnin-
gerne herfor medregnes 

• Der anvendes et prisvariationstillæg, der sikrer ikke blot mod tab, men at 
der kan opretholdes en normal fortjeneste i alle døgnets 24 timer året rundt 

• Der medregnes såkaldte alternativomkostninger svarende til værdien af 
gratis tildelte CO2-kvoter 

• Opgørelsen er foretaget som et gennemsnit over henholdsvis 3 og 10 timer 

På trods af alle disse forsigtighedshensyn, identificeres 406 kritiske timer i peri-
oden. 

380. Styrelsen skal i den sammenhæng understrege, at datagrundlaget og 
beregningsmetoderne i nærværende sag er analog med datagrundla-
get og beregningsmetoderne, som ankenævnet lagde til grund for El-
sam-III kendelsen, hvor det blev stadfæstet, at Elsam havde misbrugt 
sin dominerende stilling på det vestdanske marked i perioden 2005 
til 1. halvår 2006. 
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381. Desuden har styrelsen – som beskrevet ovenfor – foretaget en yderst 
grundig opgørelse af E2’s omkostninger i den undersøgte periode, 
hvor styrelsen bl.a. har anmodet E2 om, at fremsende dokumentation 
(bl.a. ved tilfældige stikprøver) for de af selskabet oplyste omkost-
ninger. E2 har i tilstrækkelig grad opfyldt disse dokumentationskrav. 
(der henvises desuden til afsnit 4.5.2.1.2 (iii) nedenfor, hvor klagers 
høringssvar for så vidt angår beregningen af profitmargin-testen be-
handles). Klagers samlede høringssvar vedlægges som xx. 

3.5.3 Konklusion – E2’s omkostninger 

382. Der har i nærværende sag været så særegne omstændigheder ved 
E2’s indsendelse af oplysninger, at det har været nødvendigt med en 
endog meget udførlig undersøgelse af oplysningerne. E2’s senest 
indsendte oplysninger findes imidlertid samlet i tilstrækkelig grad at 
kunne verificeres, idet Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen og E2 
dog fortsat på visse punkter er uenige i opgørelsen af omkostninger-
ne, jf. afsnit 3.5.1.5. 

383. Det endelige omkostningsgrundlag varierer time for time i perioden 
og består af to led. Det drejer sig om (i) AFC (gennemsnitlige faste 
omkostning) baseret på E2’s regnskab og (ii) AVC (gennemsnitlige 
variable omkostning) der baseres på den samme type driftsomkost-
ninger, der anvendtes i Elsam-sagerne og derfor varierer time for 
time. 

384. For så vidt angår (i) E2’s faste omkostninger er disse opgjort til 
DKK [xx] mio., [xx] mio. og [xx] mio. for 2003, 2004 og 2005. I 
samme periode producerede værkerne henholdsvis [xx], [xx] og [xx] 
GWh. Det betyder, at AFC fastsættes til [xx], [xx] og 106 
DKK/MWh for henholdsvis 2003, 2004 og 2005. Stigningen i AFC 
fra 2003 til niveauet i 2004 og 2005 skyldes primært en nedgang i 
produktionen snarere end en egentlig stigning i omkostningerne.  

385. For så vidt angår (ii) de gennemsnitlige variable omkostninger er 
disse opgjort til DKK [xx], [xx] og [xx]DKK/MWh på baggrund af 
E2’s regnskab. Det vurderes imidlertid at AVC – analogt med El-
sam-sagerne – skal afspejle udviklingen i råvarepriserne, hvorfor der 
(på baggrund af oplysninger fra E2) beregnes en driftsopgørelse af 
AVC (AVCDrift) time for time over perioden. Denne beregning inde-
bærer at AVCDrift overstiger den tilsvarende størrelse i regnskabet 
(AVCRegnskab) med 24-45 pct. 

386. Omkostningsgrundlaget der lægges til grund for Konkurrence- og 
Forbrugerstyrelsens undersøgelse om, hvorvidt E2 har opkrævet 
urimeligt høje priser, er således overordnet analogt med det grund-
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lag, der blev lagt til grund for Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens 
opgørelse af omkostningerne i Elsam-sagerne.  

3.6 CO2-kvotesystemet 

387. I 2005 blev markedet for CO2-kvoter introduceret, da EU via Kyoto 
aftalen forpligtede sig til at begrænse udledningen af CO2, således at 
der i gennemsnit i 2008-2012 udledes 8 pct. mindre CO2 end i 1990 i 
EU.  

388. For Danmark svarer dette til, at man i perioden 2008-2012 skal redu-
cere udledningen af CO2 med 21 pct. i forhold til basisåret 1990. Ti-
den frem til år 2012 er inddelt i to allokeringsperioder. I den første 
periode – år 2005-2007 – introduceres CO2-kvoterne, og produkti-
onsenhederne fik tildelt 95 pct. af CO2-kvoterne gratis. I den anden 
periode – år 2008-2012 – tildeles en mindre andel af kvoterne gra-
tis.31   

389. Etableringen af et marked for CO2-kvoter har stor betydning for 
elindustrien. Det skyldes, at CO2 udledes som følge af elproduktion 
på de decentrale og centrale værker.  

390. Principperne for fordelingen af CO2-kvoter, der giver ejeren en mu-
lighed for at udlede 1 ton CO2, er bestemt i Lov om CO2 kvoter,32 der 
administreres af Miljøministeriet. Fordelingsmetoden til CO2-
kvoterne er beskrevet i ”National allokeringsplan for Danmark” og 
godkendes af Kommissionen. Kvoterne bliver allokeret til produkti-
onsenheder, fx en blok fra et kraftvarmeværk. Én virksomhed kan 
godt eje flere produktionsenheder.  

391. Forud for allokeringsperioderne informeres produktionsenhederne 
om størrelsen på deres respektive kvoter de enkelte år. Der er således 
ingen usikkerhed om størrelsen på kvoterne indenfor en given allo-
keringsperiode. Produktionsenhederne kan opspare kvoter indenfor 
en periode, men kan ikke overføre disse til en ny allokeringsperiode. 

392. Danmark fik tildelt 100,5 mio. CO2-kvoter i perioden 2005-2007, jf. 
tabel 25. 5 pct. af denne kvote blev solgt ved auktion og de resteren-
de 95 pct. blev gratis allokeret. Set over hele perioden blev kvoterne 
fordelt med 40 pct. i 2005, 30 pct. i 2006 og 30 pct. i 2007. Mæng-
den af kvoter blev fastlagt på baggrund af produktionen i basisårene 
1998-2002. 

                                                 
31 I allokeringsplanen for 2008-2012 får E2 tildelt ca. 30 pct. færre CO2-kvoter end i perio-
den 2005-2007. 
32 Lov om CO2-kvoter, FT 2003-04: 8990; 11361, 11673; A 7398 (lovforslag 216). 
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Tabel 25: Allokering af CO2-kvoter for perioden 2005-07 
(mio. stk.) 2005 2006 2007 I alt Gns. 

Generel allokering 40 % 30 % 30 % 100 %   

Elektricitet 19,6 14,7 14,7 49,1 16,4 

- heraf E2’s centrale værker [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] 

Varme 6,4 4,8 4,8 15,9 5,3 

Øvrig kvotebelagt  
industri inkl. offshore 

11,0 8,3 8,3 27,5 9,2 

Nye produktionsenheder 1,2 0,9 0,9 3 1,0 
Auktion 2,0 1,5 1,5 5 1,7 

I alt 40,2 30,2 30,2 100,5 33,5 
Kilde: Miljøministeriet, ”National allokeringsplan for Danmark”, marts 2004 og oplysninger 
fra E2 
Note: En kvote repræsenterer 1 mio. tons udledt CO2 

 

393. E2’s centrale kraftvarmeværker blev tildelt [xx] mio. CO2-kvoter i 
2005 og [xx] mio. i 2006 og 2007.  

394. Ved at tildele færre kvoter end der umiddelbart er brug for, opstår 
der en efterspørgsel efter kvoterne, som betyder, at kvoterne får en 
økonomisk værdi. Den økonomiske værdi giver virksomhederne et 
incitament til at reducere deres CO2 udslip ved at investere i et min-
dre CO2 forbrugende produktionsapparat og sælge de overskydende 
CO2-kvoter. Dermed opstår der et marked for CO2-kvoter. 

395. Indførelsen af CO2 kvotesystemet er relevant for Konkurrence- og 
Forbrugerstyrelsens undersøgelse. Det skyldes, at kvotesystemet 
skaber et marked for CO2 kvoter, der indgår i produktionen af elek-
tricitet og udgør derfor i en eller anden grad en alternativ omkostning 
for E2. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen tager højde for indførel-
sen af kvotesystemet ved at indregne et tillæg til teststørrelsen i mis-
brugstesten, jf. afsnit 4.5.2.1.1(IV) nedenfor.  

3.7 Definitionen på en residualmonopolist 

396. En dominerende aktørs mulighed for at påvirke markedet hænger 
sammen med aktørens eventuelle position som residualmonopolist. I 
det følgende beskrives det derfor, hvad der forstås ved, at en 
producent er residualmonopolist.  

397. En residualmonopolist er en producent, hvis produktion er afgørende 
for, at efterspørgslen efter elektricitet kan dækkes.  

398. Residualefterspørgslen opgøres som den efterspørgsel, der er tilbage 
efter, at importen samt al produktionen fra vindmøller og decentrale 
værker er blevet budt ind på markedet. Dette er illustreret i figur 21. 
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Figur 21: Illustration af residualefterspørgsel 

 
Note: E står for efterspørgsel. Østdanmark er forbundet med to prisområder: Tysk-
land og Sverige. PH og PL repræsenterer prisen i henholdsvis højprisområdet og 
lavprisområdet. Residualefterspørgslen bestemmes som: Efterspørgsel (Forbrug) - 
Vindproduktion - Decentralproduktion - Import. Endvidere viser figurerne et for-
simplet billede af residualefterspørgslen. Dette kommer bl.a. til udtryk ved, at resi-
dualefterspørgslen er noget mere uelastisk end vist i figuren. 

399. Figur 21 illustrerer en time, hvor der er en residualefterspørgsel på 
det østdanske marked. I en sådan time mødes efterspørgslen i Øst-
danmark ikke med produktionen fra vindmøller, decentrale kraft-
værker og importen. Det betyder, at der i disse timer er en del af ef-
terspørgslen, som kun residualmonopolisten kan dække. I disse timer 
kan residualmonopolisten selv sætte prisen, jf. nedenfor. 

400. Når ejeren af de centrale kraftværker anses for at kunne være resi-
dualmonopolist, så hænger det sammen med, at den ufleksible pro-
duktion fra vind- og decentralproduktion bliver budt ind på Nord 
Pool i bunden af udbudskurven til en meget lav pris.33 Det skyldes, 
at producenter med vindmøller og decentrale værker på denne måde 
med garanti får solgt deres produktion. Når produktionen fra vind- 
og decentralproduktion bliver solgt først, vil den centrale produktion 
imidlertid skulle dække den resterende del af forbruget. 

                                                 
33 Størstedelen af vindproduktionen og den decentrale produktion i Østdanmark blev i peri-
oden budt ind prisuafhængigt på Nord Pool af Energinet.dk. Denne indmelding sker ifølge 
principper fastlagt i markedsforskrifterne. Det betyder, at produktionen blev budt ind til en 
pris på 0 DKK/MWh, idet 0 DKK/MWh er bundgrænsen på Nord Pool. 
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Boks 8: Opgørelse af residualefterspørgsel 

 
 

401. Positionen som residualmonopolist er afgørende for mulighederne 
for at påvirke elprisen via prisindmeldinger til Nord Pool. Det skyl-
des, at residualmonopolisten i kraft af sin position kan indmelde en 
pris på Nord Pool uden hensyntagen til konkurrenter eller aftagere. 

402. At residualmonopolisten kan foretage prisindmeldinger uden hen-
syntagen til konkurrenterne skyldes flere forhold: 

403. For det første, at residualmonopolistens konkurrenter besidder uflek-
sibel produktion,34 mens residualmonopolisten typisk råder over den 
fleksible produktionskapacitet på de centrale værker. Residualmono-
polisten kan således uafhængigt af konkurrenterne fastsætte lokalpri-
sen og derigennem påvirke importen/eksporten og områdeprisen i 
Østdanmark.  

404. For det andet, at efterspørgslen af elektricitet er uelastisk. Elektrici-
tet er en nødvendighed for forbrugerne, og en meget stor del af for-
brugerne kender ikke prisen på købstidspunktet. Hvis residualmono-
polisten indmelder en højere pris for den produktion, der skal dække 
residualefterspørgslen, vil der derfor være en begrænset forbrugerre-
aktion.  

405. Disse forhold medfører, at i timer, hvor en virksomhed er residual-
monopolist, kan virksomheden sætte markedsprisen uafhængigt af 
markedet og uden hensyn til virksomhedens omkostninger ved at 
producere. 

                                                 
34 Konkurrenternes produktion er ufleksibel fordi den blandt andet afhænger af vejr- og 
temperaturforhold. Konkurrenterne er således ikke i stand til at tilpasse sig markedets øje-
blikkelige bevægelser. 

Residualefterspørgsel (R) i Østdanmark kan i hver time i den undersøgte pe-
riode defineres som det østdanske forbrug (F) fratrukket den samlede pro-
duktion fra de decentrale værker (D), den samlede vindproduktion (V) samt 
importen (I). Residualefterspørgslen kan således både være positiv og nega-
tiv. 
 

IVDCFR E −−−−≡ ÷ 2  

 
I timer, hvor residualefterspørgslen er positiv, er det ensbetydende med, at 
en andel af den efterspurgte mængde elektricitet i Østdanmark kun kan dæk-
kes af residualmonopolistens centrale produktion. Omvendt gælder, at i ti-
mer, hvor residualefterspørgslen er negativ, kan hele det østdanske forbrug 
blive dækket af andre producenter og af import. 
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3.7.1 En residualmonopolist kan kun frit sætte prisen, hvis 
det kan forudsiges, hvornår stillingen som residualmo-
nopolist opstår 

406. For at en elproducent kan udnytte stillingen som residualmonopolist 
kræver det imidlertid, at producenten med rimelig sandsynlighed kan 
forudsige, i hvilke timer producenten har en positiv residualef-
terspørgsel. 

407. Det skyldes, at en producent, der er residualmonopolist, ikke kan 
indmelde en pris på Nord Pool uafhængig af producentens konkur-
renter, medmindre producenten med en vis grad af sandsynlighed 
kan forudsige, om denne vil blive residualmonopolist. Hvis en pro-
ducent med centrale værker indmelder en meget høj pris for produk-
tionen fra de centrale værker i et tilfælde, hvor denne ikke bliver re-
sidualmonopolist, vil det betyde, at der ikke vil være efterspørgsel 
efter producentens produktion til den høje pris. Producentens kon-
kurrenter vil derfor dække efterspørgslen, hvis de har indmeldt en 
lavere pris.  

408. Hvis en producent med centrale værker skal kunne udnytte sin posi-
tion som residualmonopolist er det derfor nødvendigt, at producenten 
kan forudsige det samlede forbrug i Østdanmark og samtidig forud-
sige de øvrige markedsaktørers udbud og importen.  

3.8 En residualmonopolist kan anvende flere 
prisindmeldingsstrategier 

409. I det følgende redegøres nærmere for, hvordan en dominerende aktør 
– gennem forskellige strategier for prisindmelding på Nord Pool – 
har mulighed for at  påvirke elmarkedet i Østdanmark. Hvorvidt E2 
dels er en dominerende aktør, og hvorvidt E2 rent faktisk har 
benyttet sig af disse strategier behandles hhv. dominansvurderingen 
og i misbrugsvurderingen, jf afsnit 4.4 og 4.5 nedenfor. 

410. Hvis det lægges til grund, at E2 er residualmonopolist og samtidig er 
i stand til at forudse lokalpriserne i de omkringliggende prisområder, 
betyder det, at E2 kan anvende flere forskellige prisstrategier til at 
påvirke prisen i Østdanmark. Hvilken strategi, der er mest fordelag-
tig afhænger af markedsforholdene i de enkelte timer. Der er ingen 
andre aktører, der potentielt kan påvirke markedet ved at anvende 
strategier. Det skyldes, dels at E2 er residualmonopolist, dels at E2 
er den eneste ejer af fleksibel produktionskapacitet, og dels at stør-
stedelen af den øvrige ufleksible produktion bliver meldt ind i bun-
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den af udbudskurven af Energinet.dk på baggrund af principper fast-
lagt i markedsforskrifterne.35 

411. Med udgangspunkt i figur 22 skitseres tre overordnede prisstrategier 
i det følgende. Prisindmeldingen kan ligge (1) under den laveste na-
bolandspris, (2) over den højeste nabolandspris eller (3) under den 
højeste nabolandspris, men over den laveste nabolandspris. I figuren 
er (3) skitseret, hvor E2 melder ind marginalt under den forventede 
lokalpris i højprisområdet.   

Figur 22: Illustration af residualefterspørgsel 

 
 

Note: E står for efterspørgsel. Østdanmark er forbundet med to prisområder: Tysk-
land og Sverige. PH og PL repræsenterer prisen i henholdsvis højprisområdet og 
lavprisområdet. Residualefterspørgslen bestemmes som: Efterspørgsel (Forbrug) - 
Vindproduktion - Decentralproduktion - Import. Endvidere viser figurerne et for-
simplet billede af efterspørgselskurven. Dette kommer bl.a. til udtryk ved, at efter-
spørgslen er noget mere uelastisk end vist i figuren. 

Strategi (1): E2 har mulighed for at indmelde priser, der ligger 
marginalt lavere end den forventede lokalpris i lavprisområdet og 
afsætte en stor mængde 

412. E2 har mulighed for at indmelde en pris, der er lavere end den lave-
ste nabolandepris (PL). Herved er der som udgangspunkt ingen im-
port til Østdanmark fra nabolandene. Der er i stedet en stor eksport 
fra Østdanmark til nabolandene. Hvis E2 vælger denne indmeldings-
strategi vil E2 sælge en stor mængde elektricitet, men til en lavere 
pris.  

413. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens undersøgelse viser, at det er 
sjældent, at den østdanske pris ligger lavere end både den svenske og 
tyske pris. Dette var kun tilfældet i ca. 1 pct. af alle timer i 2. halvår 
2003 til 2005. 

                                                 
35 Jf. note 33. 
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Strategi (2): E2 har mulighed for at indmelde priser, der ligger over 
den forventede lokalpris i højprisområdet og afsætte en lille 
mængde  

414. E2 har mulighed for at indmelde en pris, der konsekvent overstiger 
den højeste pris i naboprisområdet (PH). Herved importeres der elek-
tricitet fra begge de omkringliggende prisområder. E2 vil derfor af-
sætte en mindre mængde af sin produktion, men til en meget høj pris 
(afhængigt af efterspørgselskurvens hældning).  

415. Hvis E2 indmelder en pris, der overstiger den højeste pris i nabo-
prisområdet, ville E2 imidlertid som udgangspunkt have overtrådt 
den tilsagnsaftale, som selskabet tidligere havde indgået med Kon-
kurrence- og Forbrugerstyrelsen, men som blev ophævet af Konkur-
rence- og Forbrugerstyrelsen den 9. januar 2006. Det fulgte af til-
sagnsaftalen, at E2 ikke måtte indmelde priser, der oversteg den hø-
jeste af nabolandenes priser, medmindre E2’s omkostninger ved at 
producere var højere end både prisen i Sverige og prisen i Tyskland. 

416. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens undersøgelse viser, at den øst-
danske pris var højere end den højeste nabolandspris i ca. 2,5 pct. af 
alle timer fra 2. halvår 2003 til 2005.  

Strategi (3): E2 har mulighed for at indmelde priser, der ligger 
marginalt under den forventede lokalpris i højprisområdet  

417. E2 har endelig mulighed for at indmelde en pris, der ligger marginalt 
under den forventede lokalpris i det højeste prisområde (PH) og sam-
tidig over den forventede lokalpris i lavprisområdet (PL). Denne stra-
tegi medfører, at der importeres elektricitet til Østdanmark fra lav-
prisområdet indtil, der enten opstår flaskehals på forbindelsen, eller 
priserne i områderne mødes på samme niveau. Prisen i lavprisområ-
det stiger således i takt med, at der eksporteres til det østdanske pris-
område. Samtidig falder prisen i det østdanske prisområde som følge 
af importen, jf. beskrivelsen i afsnit 3.4.1.1. (bevægelsen fra lokal-
prisen til områdeprisen). I en sådan situation importeres der ikke fra 
højprisområdet, da prisen i højprisområdet ligger over prisen i Øst-
danmark, hvorfor der sker eksport fra Danmark til højprisområdet 
(indtil der måtte opstå flaskehalse). 

418. Hvis E2 indmelder en pris, der ligger marginalt under den forventede 
lokalpris i det højeste prisområde, vil dette i de fleste tilfælde være 
økonomisk fordelagtigt for E2. Det skyldes to forhold. For det første 
betyder det, at der skal importeres mest muligt elektricitet fra lav-
prisområdet til Østdanmark, før der er ens priser i Østdanmark og i 
lavprisområdet (fordi den indmeldte pris ligger så højt over lavpris-
området som spændet mellem områderne tillader). Det betyder, at en 
prisindmelding, som ligger marginalt under den forventede lokalpris 
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i det højeste prisområde, indebærer, at der er størst mulig sandsyn-
lighed for, at Østdanmark og lavprisområdet ikke får samme pris. 
For det andet vil en prisindmelding, der ligger marginalt under den 
forventede lokalpris i det højeste prisområde, kun i yderst begrænset 
omfang medføre en reduceret efterspørgsel. Det skyldes, at efter-
spørgslen på elektricitet er uelastisk på kort og mellemlangt sigt. E2 
kan derfor indmelde en høj pris uden derved at risikere, at E2 sælger 
en betydelig mindre mængde elektricitet.  

419. Når Tyskland fx i peak timerne typisk er højprisområde, vil E2 – 
som residualmonopolist – ved at indmelde en pris, der ligger margi-
nalt under den forventede lokalpris i Tyskland, opnå en pris for sin 
produktion, der er marginalt under den høje tyske pris. Når E2 såle-
des sætter en pris over den svenske pris, vil der blive ført elektricitet 
fra Sverige til Østdanmark. I takt med overførslen af elektricitet bli-
ver den svenske områdepris højere end den oprindelige lokalpris. 
Omvendt bliver den østdanske områdepris lavere end den oprindeli-
ge lokalpris, jf. beskrivelsen af Nord Pool mekanismen i afsnit 
3.4.1.1.  

420. I timer hvor prisspændet mellem højprisområdet (Tyskland) og lav-
prisområdet (Sverige) er stort eller udbudet i Østdanmark er lille, 
øges risikoen for, at kravet til den nødvendige overførsel mellem 
områderne (import fra Sverige til Østdanmark og eksport fra Øst-
danmark til Tyskland) er større end den kapacitet, der er til rådighed 
på transmissionskablerne, og at der som følge heraf opstår flaskehal-
se mellem områderne (flaskehals fra Sverige mod Østdanmark og 
flaskehals fra Østdanmark mod Tyskland).  

421. Eftersom den af E2 indmeldte pris er under den tyske pris, vil der 
derimod ikke komme elektricitet fra Tyskland. Ved at indmelde en 
pris marginalt under den forventede tyske lokalpris sikrer E2 således 
ikke blot en højere pris for sin produktion, E2 maksimerer ligeledes 
balancen mellem den andel af E2’s produktion, der bliver solgt, og 
den højeste mulige pris for denne mængde. 

422. Det er med andre ord prisspændet mellem den forventede lokalpris i 
lavprisområdet (PL) og den forventede lokalpris i højprisområdet 
(PH), der bestemmer virkningen af strategi (3). Et stort prisspænd 
kombineret med et lavt udbud i Østdanmark vil give en stor virkning 
af strategien. Omvendt vil et mindre prisspænd kombineret med et 
højt udbud i Østdanmark betyde, at der er en mindre virkning af stra-
tegien. 

423. Det vil i alle tilfælde være mest fordelagtigt for E2 ikke selv at skabe 
en flaskehals mellem Østdanmark og højprisområdet. Det skyldes, at 
en flaskehals vil isolere det østdanske prisområde med en pris, der er 
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lavere end højprisområdet. Modsat er det i E2’s interesse, at der op-
står flaskehalse til lavprisområdet. Det skyldes, at hvis der opstår fla-
skehalse til lavprisområdet, vil Østdanmark blive et særskilt prisom-
råde med en højere pris. 

424. Forbindelsen mellem Østdanmark og Tyskland har en mindre kapa-
citet end forbindelsen mellem Østdanmark og Sverige, jf. afsnit 
3.4.2.2. Der vil således nemmere opstå flaskehalse mellem Østdan-
mark og Tyskland end mellem Østdanmark og Sverige (når højpri-
sområdet er Tyskland). Hvis E2 melder ind marginalt under den for-
ventede lokalpris i højprisområdet, er der således større sandsynlig-
hed for en flaskehals mellem Østdanmark og højprisområdet, når 
højprisområdet er Tyskland. I timer hvor Sverige er højprisområde, 
vil E2 omvendt have nemmere ved at sikre, at der netop ikke opstår 
flaskehalse mellem det østdanske prisområde og højprisområdet.  

425. En konsekvens heraf er, at der vil være flere flaskehalse mellem 
Østdanmark og højprisområdet, når Tyskland udgør højprisområdet, 
end når Sverige udgør højprisområdet. 

Delkonklusion: Valg af prisstrategi 

426. Der er ikke noget entydigt svar på, hvilken af de tre prisstrategier, 
der giver E2 den højeste profit. Det afhænger af de konkrete forhold 
i hver enkelt time. I nogle timer kan det være profitabelt at afsætte en 
lille mængde til en meget høj pris, mens det i andre timer er profita-
belt at afsætte en større mængde til en lavere pris. 

427. Det forhold, at E2 kan vælge at reducere den solgte mængde elektri-
citet for at opnå en højere pris, kan tolkes som, at E2 mister mar-
kedsandele. En sådan tolkning er imidlertid forkert. Det skyldes, at 
valget om at reducere mængden af solgt elektricitet sker ud fra en 
optimering af E2’s fortjeneste og er således ikke udtryk for, at E2 
mødes af et egentligt konkurrencepres, der fører til tab af markeds-
andele. 

428. E2 har imidlertid ved selskabets indmeldelser af udbudskurver på 
Nord Pool mulighed for at optimere – og ”overoptimere” i strid med 
konkurrencelovens regler – sin indtjening ved at anvende den rette 
prisstrategi.  
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3.9 Strukturelle forhold i Østdanmark sammenlignet 
med Vestdanmark  

429. I det følgende redegøres der for, hvorfor en dominerende aktørs pris-
indmeldinger kan forventes at have en mindre virkning på markedet i 
Østdanmark end en tilsvarende strategi har i Vestdanmark. Vurde-
ringen tager udgangspunkt i peak timerne med sydligtgående flow.  

430. Transmissionsforbindelserne, der forbinder Østdanmark og Vest-
danmark til Norden er størrelsesmæssigt nogenlunde ens. Særligt in-
teressant er det at se på peak timerne med sydgående flow (flow fra 
Norden gennem Østdanmark hhv. Vestdanmark og videre til Tysk-
land).36 I sådanne timer – der er karakteriseret ved højere priser – var 
den gennemsnitlige importkapacitet fra Norden nogenlunde ens i 
Østdanmark og Vestdanmark – 1138 MW i Østdanmark og 1168 
MW i Vestdanmark set over den undersøgte periode. 

431. For så vidt angår forbindelsen til det tyske marked gælder der imid-
lertid ikke samme lighed mellem Østdanmark og Vestdanmark. I 
Vestdanmark er der en kraftig forbindelse til Tyskland, mens der i 
Østdanmark er en svag forbindelse til Tyskland. I de førnævnte timer 
med sydgående flow fra Norden gennem Østdanmark hhv. Vestdan-
mark og videre til Tyskland var den gennemsnitlige eksportkapacitet 
således 442 MW i Østdanmark og 1125 MW i Vestdanmark set over 
den undersøgte periode. 

432. Overordnet er det vestdanske marked således kendetegnet ved en 
symmetrisk fordeling af transmissionskapaciteten til udlandet. Om-
vendt er det østdanske marked er kendetegnet ved en mere asymme-
trisk fordeling af transmissionskapaciteten til udlandet. Det gør sig 
særligt gældende i timer med sydgående flow, hvor der gennemsnit-
ligt importeres 1138 MW fra Norden til Østdanmark, mens der kan 
eksporteres 442 MW – dvs. en nettoimport kapacitet på 696 MW. I 
Vestdanmark kan der tilsvarende importeres 1168 MW, mens der til 
gengæld kan eksporteres 1125 MW – dvs. en forskel på 43 MW.  

3.9.1 Betydningen af kapacitetsforskelle mellem det østdan-
ske og vestdanske marked 

433. Forskellen mellem det vestdanske og det østdanske markeds forbin-
delse til det tyske prisområde er afgørende for effekten af, at den 

                                                 
36 I Østdanmark var der sydgående flow i ca. 60, 75 og 94 pct. af peak timerne i hhv. 2. 
halvår 2003, 2004 og 2005, mens man i Vestdanmark oplevede et sydgående flow 45, 55 og 
91 pct. af timerne for samme periode. 
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dominerende aktør melder ind til den – i peak timerne – høje tyske 
pris.37  

434. For så vidt angår det vestdanske marked betyder den symmetriske 
fordeling af transmissionskapaciteten, at den billige nordiske strøm 
flyder direkte igennem Vestdanmark. Den dominerende aktør på det 
vestdanske marked (Elsam) kan således udnytte, at det egentlige 
konkurrencepres fra Norden (importen) elimineres ved, at elektricite-
ten flyder direkte videre til det høje tyske prisområde (eksporten). 
Elsam udnyttede bl.a. denne situation i 2003-2006 ved at indmelde 
ikke-omkostningsbaserede priser marginalt under den høje tyske 
pris. Konsekvensen af strategien var, at Vestdanmark ofte blev isole-
ret som selvstændigt prisområde fra Norden, fordi importen fra Nor-
den – forårsaget af det store prisspænd mellem de lave nordiske pri-
ser og de høje tyske priser – skabte flaskehalse på Skager-
rak/Kattegat forbindelserne. Samtidig kunne Elsam eksportere til 
Tyskland, indtil Vestdanmark enten fik ens (høje) priser med Tysk-
land (dvs. ingen flaskehals mod Tyskland), eller Vestdanmark blev 
et isoleret prisområde med en pris, der lå højere end de nordiske pri-
ser og lavere end den høje tyske pris (dvs. flaskehals mod Vestdan-
mark fra Norden og flaskehals mod Tyskland fra Vestdanmark). El-
sam fik dermed afsat sin produktion til meget høje priser, som ikke 
havde forbindelse til selskabets omkostninger.  

435. For så vidt angår det østdanske marked vil størstedelen af den billi-
ge nordiske strøm (der importeres fra Sverige) derimod forblive i det 
østdanske prisområde. Det skyldes, at der hurtigt skabes flaskehalse 
på den svage forbindelse mellem Østdanmark og Tyskland, hvorfor 
kun en lille mængde af den billige nordiske strøm sendes videre til 
Tyskland.  

436. Den dominerende aktør (E2) har som følge heraf sværere ved at iso-
lere det østdanske marked (fra Sverige) som et selvstændigt prisom-
råde med en pris, der ligger over det nordiske niveau. Det skyldes, at 
importen (konkurrencepresset) fra Sverige ofte sikrer, at der vil være 
prisslag (markedsclearing) til en pris, der ligger under den høje tyske 
pris, og som betyder, at prisniveauet i Østdanmark tangerer det sven-
ske niveau. Den dominerende aktør på det østdanske marked skal 
med andre ord indmelde en meget stor andel af den fleksible produk-
tion ind til den høje nabolandspris, førend strategien kan forventes at 
have effekt. 

437. Prisspændet mellem nabolandene og udbuddet i det østdanske og 
vestdanske marked er afgørende for muligheden for at kunne opnå 

                                                 
37 Tyskland var højprisområde i 59, 69 og 89 pct. af peak timerne i henholdsvis 2003, 2004 
og 2005. 
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høje priser. Det gælder helt overordnet (både i Østdanmark og i 
Vestdanmark), at en kombination af et stort prisspænd og et lavt ud-
bud vil give en stor virkning af en strategi, hvor der meldes ind lige 
under den høje tyske pris i peak timerne. Omvendt vil et lille pris-
spænd kombineret med et højt udbud betyde, at strategien har mindre 
virkning, jf. afsnit 3.8. 

438. For så vidt angår prisspændet opererer Østdanmark og Vestdanmark 
under ens forhold. Det skyldes, at både Østdanmark og Vestdanmark 
ligger mellem Norden og Tyskland.  

439. For så vidt angår udbuddet af elektricitet opererer Østdanmark og 
Vestdanmark under meget forskellige forhold. Det skyldes, at kon-
kurrencepresset fra udlandsforbindelserne er væsentligt højere i Øst-
danmark end i Vestdanmark som følge af den asymmetriske kapaci-
tet på transmissionskablerne i Østdanmark.  

440. Samlet betyder de strukturelle forhold i Østdanmark således, at en 
prisstrategi, hvor der meldes ind efter den høje tyske pris, ikke i 
samme grad som i Vestdanmark giver anledning til, at (i) prisniveau-
et i Østdanmark tangerer det høje tyske prisniveau eller, (ii) at Øst-
danmark bliver et isoleret prisområde med priser, der er højere end 
det øvrige Norden.  

441. Markedsforholdene tilsiger derfor umiddelbart, at det vil være svære-
re for en dominerende aktør på det østdanske marked end for en do-
minerende aktør på det vestdanske marked at opnå høje priser ved at 
foretage ikke-omkostningsbaserede prisindmeldinger til Nord Pool.  
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3.10 Oplysninger om E2’s prismeldinger  

442. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens oplysninger om E2’s prisind-
meldinger omfatter både E2’s egne oplysninger om selskabets om-
kostninger fra de centrale værker og E2’s prisindmeldinger på Nord 
Pool. 

3.10.1  E2’s egne oplysninger om prisindmeldinger 

443. E2 har oplyst, at selskabet i perioden indtil den 5. januar 2006 har 
indmeldt bud i overensstemmelse med tilsagnsaftalen mellem E2 og 
Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen:  

”E2 er af den opfattelse, at tilsagnsaftalen fra E2’s side i enhver henseende er 
overholdt… E2 har løbende fremsendt kvartalsrapportering vedrørende E2 fysi-
ske børsbud, siden tilsagnsaftalen blev indgået. Rapporteringen dokumenterer, 
at E2’s indmelding på Nord Pools spotmarked til stadighed er sket i overens-
stemmelse med aftalen.”38  

444. E2 afgav bl.a. tilsagn om:  

”I alle andre situationer end i undtagelsestilfældet nævnt nedenfor vil produkti-
onsenheder, som Energi E2 byder ind på Nord Pool, blive budt ind til priser, der 
ikke overstiger den højeste pris af den forventede svenske pris (Stockholm) og 
forventede tyske pris (EEX)”39. 

445. Undtagelsestilfældet vedrørte det tilfælde, at priserne i både Sverige 
og Tyskland var lavere end E2’s marginale omkostninger. I en sådan 
situation  

”vil Energi E2 byde produktionsvolumener ind på Nord Pool til en pris maksi-
malt lig Energi E2’s marginale omkostninger på det gældende anlæg…” 

446. E2 har endvidere oplyst,  

[xx]  40 

447. E2 har endvidere fremsendt selskabets interne memo om at skifte 
indmeldingsstrategi, jf boks 9.  

                                                 
38 Brev fra Energi E2 af 10. januar 2006 vedrørende Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens 
opsigelse af tilsagnsaftalen med Energi E2. 
39 Aftale mellem Energi E2 A/S og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen, 14. marts 2003, 
punkt 10. 
40 Brev fra Energi E2 af 23. maj 2008 vedrørende Energi E2’s indmeldinger af bud på Nord 
Pool spot i 2006. 
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Boks 9: E2’s interne memo om at skifte indmeldingsstrategi  

 
 
448. Endelig har E2 fremsendt oplysninger om selskabets brug af sikker-

hedsbud, jf. boks 10 nedenfor. 

” Memo  
Supplement for forretningsmanual gældende for børsindmelding i produkti-
onsstyring 
 
Efter konkurrencestyrelsens opsigelse af tilsagnsaftalen, vil dette memo være 
gældende for børsindmelding. 
 
[xx] 
 
(Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning) 
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ks 10: E2’s notat af 11. juni 2010 om selskabets brug af sikkerhedsbud  

 

3.10.2  Oplysninger om E2’s prisindmeldinger på Nord 
Pool  

449. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har – ligesom i Elsam-sagerne – 
sammenlignet E2’s prisindmeldinger på Nord Pool med selskabets 
variable driftsomkostninger (fra de centrale værker) time for time i 
den undersøgte periode. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen kan 

” Sikkerhedsbud 
E2 anvendte sikkerhedsbud i situationer med risiko for, at det forventede for-
brug i Østdanmark ville overstige den kapacitet der var tilrådighed, hvorved 
der i Østdanmark ville opstå meget høje priser på el eller i værste fald ratio-
nering af el. Sikkerhedsbuddene var en markedskonform mekanisme, hvor der 
blev købt ekstra mængder el i Tyskland, der blev udbudt til marginalomkost-
ningerne (dvs. købsomkostningerne) på det danske marked for at sikre, at der 
kunne etableres markedsligevægt. 
 
E2’s sikkerhedsbud har således entydigt resulteret i lavere priser i Østdan-
mark samt forhindret rationering af el. 
 
Det skal understreges, at E2 ikke har haft nogen forpligtigelse til at foretage 
sikkerhedsbud, hverken efter tilsagnsaftalen eller konkurrenceloven iøvrigt, 
men af sig selv og uden opfordring fra nogen myndighed har pådraget sig ri-
sikoen for tab for at sikre markedet mod høje priser. 
 
Figur A: E2’s illustration af sikkerhedsbud 

 
 
Som det fremgår af figur [A] fører sikkerhedsbud til lavere priser end i en si-
tuation uden sikkerhedsbud.  
 
I nogle timer har E2 på forhånd indkøbt el i Tyskland til dækning af sikker-
hedsbud. Denne adfærd har resulteret i en begrænsning af tabene for E2, når 
E2 har fået tilslag på sikkerhedsbud og de tyske priser i eftermarkedet har væ-
ret højere end spotpriserne i Tyskland. Modsat har disse forudgående køb iso-
leret set resulteret i tab, når E2 ikke fik tilslag på den på forhånd indkøbte 
elektricitet. 
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konstatere, at der i en række timer ikke umiddelbart synes at være 
nogen sammenhæng mellem E2’s prisindmelding og selskabets om-
kostninger fra de centrale værker. I det følgende vises et par eksem-
pler på E2’s indmeldinger.  

450. Et eksempel på en time, hvor E2’s indmelding på Nord Pool ikke 
hænger sammen med E2’s omkostninger fra de centrale værker, er 
den [xx], jf. figur 23 nedenfor.  

Figur 23: E2’s prisindmelding den [xx] 
 

Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Nord Pool. 

Forklaring: Figuren viser dels E2’s indmelding til Nord Pool (den sorte kurve), 
dels E2’s variable omkostninger for hvert af de centrale værker ved maksimum-
last (såkaldt effektiv drift) (den røde kurve), dels E2’s variable omkostninger ved 
minimumlast for hvert af de centrale værker tillagt de gennemsnitlige faste om-
kostninger (AFC) og et 100 pct. CO2-tillæg (den blå kurve), dels den svenske 
pris (den fuldt optrukne grønne kurve), dels den østdanske pris (den stiplede tur-
kis kurve) og endelig dels den tyske pris (den stiplede lysegrønne kurve). 

 
451. I dette tidsrum var Tyskland højprisområde, mens Sverige var lav-

prisområde. Endvidere udgjorde den samlede produktion fra vind 
(11,7 MWh), decentrale værker (500,1 MWh) samt import (120 
MWh) i alt 631,8 MWh. Forbruget i det østdanske prisområde ud-
gjorde 1593,8 MWh. 

452. Fra figur 23 fremgår det, at E2’s variable driftsomkostninger (fra de 
centrale værker) i denne time maksimalt var ca. [xx] DKK/MWh. E2 
indmeldte imidlertid størstedelen af produktionen marginalt under 
det høje tyske prisniveau. Prisindmeldingen førte til at Østdanmark 
blev isoleret mellem det høje tyske prisniveau og det lave svenske 
prisniveau. 

453. Figur 24 nedenfor viser E2’s prisindmelding i [xx]. Det fremgår, at 
E2’s maksimale omkostningsniveau var på ca. [xx] DKK/MWh (fra 
de centrale værker), og at selskabets indmelding lå marginalt under 
den høje tyske pris. Det østdanske prisområde blev i denne time iso-
leret mellem det høje tyske område og det lave svenske prisområde. 

Figur 24: E2’s prisindmelding den [xx] 
 

Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Nord Pool. 

Forklaring: Figuren viser dels E2’s indmelding til Nord Pool (den sorte kurve), 
dels E2’s variable omkostninger for hvert af de centrale værker ved maksimum-
last (såkaldt effektiv drift) (den røde kurve), dels E2’s variable omkostninger ved 
minimumlast for hvert af de centrale værker tillagt de gennemsnitlige faste om-
kostninger (AFC) og et 100 pct. CO2-tillæg (den blå kurve), dels den svenske 
pris (den fuldt optrukne grønne kurve), dels den østdanske pris (den stiplede tur-
kis kurve) og endelig dels den tyske pris (den stiplede lysegrønne kurve). 
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454. Tilsvarende billede gør sig fx gældende [xx], jf. figur 25 og 26 ne-
denfor.  

Figur 25: E2’s prisindmelding den [xx] 
 

Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Nord Pool. 

Forklaring: Figuren viser dels E2’s indmelding til Nord Pool (den sorte kurve), 
dels E2’s variable omkostninger for hvert af de centrale værker ved maksimum-
last (såkaldt effektiv drift) (den røde kurve), dels E2’s variable omkostninger ved 
minimumlast for hvert af de centrale værker tillagt de gennemsnitlige faste om-
kostninger (AFC) og et 100 pct. CO2-tillæg (den blå kurve), dels den svenske 
pris (den fuldt optrukne grønne kurve), dels den østdanske pris (den stiplede tur-
kis kurve) og endelig dels den tyske pris (den stiplede lysegrønne kurve). 

 
Figur 26: E2’s prisindmelding den [xx] 
 
Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Nord Pool. 

Forklaring: Figuren viser dels E2’s indmelding til Nord Pool (den sorte kurve), 
dels E2’s variable omkostninger for hvert af de centrale værker ved maksimum-
last (såkaldt effektiv drift) (den røde kurve), dels E2’s variable omkostninger ved 
minimumlast for hvert af de centrale værker tillagt de gennemsnitlige faste om-
kostninger (AFC) og et 100 pct. CO2-tillæg (den blå kurve), dels den svenske 
pris (den fuldt optrukne grønne kurve), dels den østdanske pris (den stiplede tur-
kis kurve) og endelig dels den tyske pris (den stiplede lysegrønne kurve). 

455. Figur 27 viser en time, hvor E2 indmelder marginalt under den høje 
tyske pris, men hvor den østdanske områdepris ender med at være 
ens med den svenske.  

Figur 27: E2’s budkurve den [xx] 
 

Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Nord Pool. 

Forklaring: Figuren viser dels E2’s indmelding til Nord Pool (den sorte kurve), 
dels E2’s variable omkostninger for hvert af de centrale værker ved maksimum-
last (såkaldt effektiv drift) (den røde kurve), dels E2’s variable omkostninger ved 
minimumlast for hvert af de centrale værker tillagt de gennemsnitlige faste om-
kostninger (AFC) og et 100 pct. CO2-tillæg (den blå kurve), dels den svenske 
pris (den fuldt optrukne grønne kurve), dels den østdanske pris (den stiplede tur-
kis kurve) og endelig dels den tyske pris (den stiplede lysegrønne kurve). 

456. Figur 28, nedenfor viser det samme billede, hvor E2’s indmeldinger 
ligger højere end selskabets omkostninger fra de centrale værker, 
men hvor den østdanske områdepris trækkes ned på det svenske 
prisniveau via den svenske import. 
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Figur 28: E2’s budkurve den [xx] 
 
Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Nord Pool. 

Forklaring: Figuren viser dels E2’s indmelding til Nord Pool (den sorte kurve), 
dels E2’s variable omkostninger for hvert af de centrale værker ved maksimum-
last (såkaldt effektiv drift) (den røde kurve), dels E2’s variable omkostninger ved 
minimumlast for hvert af de centrale værker tillagt de gennemsnitlige faste om-
kostninger (AFC) og et 100 pct. CO2-tillæg (den blå kurve), dels den svenske 
pris (den fuldt optrukne grønne kurve), dels den østdanske pris (den stiplede tur-
kis kurve) og endelig dels den tyske pris (den stiplede lysegrønne kurve). 

457. I afsnit 4.5 vurderes det nærmere, hvilken prisindmeldingsstrategi, 
som det kan lægges til grund, at E2 har haft i den undersøgte perio-
de. 

4  Vurdering 

4.1 Vurdering af om E2 er residualmonopolist  

458. Hvis E2 er residualmonopolist er der en andel af forbruget af elektri-
citet i Østdanmark, som kun kan dækkes af E2’s centrale produktion. 

459. Hvis E2 er residualmonopolist har E2 mulighed for at indmelde en 
pris på Nord Pool uden hensyntagen til E2’s konkurrenter eller for-
brugerne. Det er dog en forudsætning herfor, at E2 kan forudsige, 
hvornår selskabet bliver residualmonopolist. E2 kan forudsige, hvor-
når selskabet bliver residualmonopolist, hvis E2 kan forudsige det 
samlede elforbrug i Østdanmark, de øvrige markedsaktørers udbud 
samt priserne i naboområderne og derved den faktiske import til det 
østdanske område. 

460. Det forhold, at en residualmonopolist kan indmelde en pris på Nord 
Pool uden hensyntagen til monopolistens konkurrenter eller forbru-
gerne, har ikke blot betydning i relation til, om E2 gennem en ind-
meldingsstrategi kan opnå meget høje priser. Forholdet har også be-
tydning for vurderingen af, hvordan det relevante geografiske mar-
ked skal afgrænses, og om E2 har en dominerende stilling på det af-
grænsede relevante marked. 

461. Det vil derfor i det følgende blive vurderet – inden der foretages en 
markedsafgrænsning, en dominansvurdering og en misbrugsvurde-
ring – i hvilket omfang E2 har en postiv residualefterspørgsel i et be-
tydeligt antal timer, og derved i et vist omfang har haft mulighed for 
at agere uafhængigt af konkurrenterne, og om E2 i givet fald kan 
forudsige hvilke timer at dette er tilfældet.  
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462. I vurderingen af, om E2 har en positiv residualefterespørgsel indgår, 
om E2 kan forudse priserne i naboområderne og den ufleksible pro-
duktion (konkurrenternes produktion) i Østdanmark. Det skyldes, at 
der i opgørelsen af, om E2 har en positiv residualefterespørgsel, an-
vendes den faktiske vind- og decentralproduktion, ligesom den fakti-
ske import også indgår.  

463. Spørgsmålet om E2 kan forudsige den ufleksible produktion i Øst-
danmark og lokalpriserne i naboområderne – og derigennem impor-
ten fra naboområderne – vurderes derfor først. Derefter vil selve 
spørgsmålet, om E2 også har en positiv residualefterespørgsel blive 
behandlet. Endelig vurderes det – på baggrund af størrelsen af E2’s 
residualefterspørgsel – hvor sikkert E2 har kunnet forudsige, at sel-
skabet netop har en positiv residualefterespørgsel. 

4.1.1 E2 kan forudsige efterspørgslen i Østdanmark samt de 
andre markedsaktørers udbud og importen fra nabo-
landene 

464. Det vurderes, at E2 kan forudsige (i) det samlede forbrug i Østdan-
mark, (ii) de øvrige markedsaktørers produktion og (iii) importen fra 
Sverige og Tyskland med en tilstrækkelig grad af sikkerhed. Som 
følge heraf kan E2 forudsige hvilke timer, at selskabet har en positiv 
residualefterespørgsel. Dette følger allerede af, at E2 indgik tilsagns-
aftale med Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen, hvori det forudsæt-
tes, at E2 er i stand til at forudsige (i)-(iii). 

(i) E2 kan forudsige det samlede elforbrug i Østdanmark 

465. E2 kan på baggrund af analyser og omfattende historiske data forud-
sige elforbruget i Østdanmark med betydelig sikkerhed. Det skyldes, 
at forbruget ikke ændrer sig væsentligt i forhold til tilsvarende timer 
på samme tid af året og døgnet. Forbruget er således i meget vidt 
omfang timebestemt, jf. figur 29. 
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Figur 29: Forbrug over døgnet i perioden 2. halvår 2003 til og med 2005 samt 
tilhørende konfidensinterval 

 
Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

466. Det fremgår af figur 29, at det gennemsnitlige forbrug over døgnet i 
2. halvår 2003, 2004 og 2005 stort set er det samme i timer på sam-
me tidspunkt i døgnet de forskellige år. Det kan på den baggrund 
konstateres, at forbruget følger det samme mønster over døgnet, 
hvilket gør forbruget, og dermed efterspørgslen, forudsigelig. 

(ii) E2 kan forudsige elproduktionen fra vindmøller og decentrale 
kraftværker 

467. E2 kan forudsige de andre markedsaktørers produktion, jf. nedenfor. 
Den ufleksible produktion (vind- og decentralproduktion) er således 
bestemt af henholdsvis vindforhold og temperaturen. Den centrale 
produktion har et fleksibelt spænd i produktionsniveauet, der medfø-
rer, at aktører med centrale værker i højere grad kan tilpasse sig 
markedsforhold i den enkelte time. 

468. Den faktiske produktion fra vindmøller kan forudsiges på baggrund 
af vejrprognoser og store mængder af historiske prognoser for vind-
forholdene (herunder prognoser offentliggjort af Energinet.dk). Alle 
markedsaktører har således mulighed for at foretage en statistisk for-
udsigelse af vindproduktionen. Det vurderes i den forbindelse, at E2 
har en særlig forudsætning for at forudse vindproduktionen som føl-
ge af E2’s ejerskab af ca. halvdelen af vindmøllerne i Østdanmark. 

469. Rent teknisk er elproduktion på de decentrale kraftvarmeværker 
bundet til varmeproduktionen i et fast forhold, jf. figur 7. Det inde-
bærer, at for en given varmeproduktion er det kun i begrænset om-
fang muligt at variere værkets elproduktion. Generelt er det således 
ikke den forventede elpris, men snarere hensyn til værkets indgåede 
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varmekontrakter, der afgør, hvor stor produktionen af elektricitet 
bliver i hver time på et decentralt kraftvarmeværk. Produktion af 
elektricitet på de decentrale kraftvarmeværker kan således forudsiges 
forholdsvist præcist på grundlag af kendskab til kapaciteten, varme-
produktionsbehovet og historiske data over produktionen. Det vurde-
res i den forbindelse, at E2 har en særlig forudsætning for at forudsi-
ge den decentrale produktion som følge af E2’s ejerskab af ca. halv-
delen af de decentrale kraftvarmeværker i Østdanmark. 

(iii) E2 kan forudsige priserne i Sverige og Tyskland og derved den 
faktiske import 

470. Hvis en aktør kan forudse lokalpriserne i naboområderne og samtidig 
have indflydelse på lokalprisen i sit eget område, kan aktøren be-
stemme den mængde elektricitet, der enten skal eksporteres fra om-
rådet eller til området før, at der enten opstår flaskehalse eller opstår 
ens priser med nabolandene. Det skyldes, dels kendskabet til Nord 
Pools prismekanisme og dels kendskabet til den meget stejle efter-
spørgselskurve.  

471. E2 kan forudsige priserne i henholdsvis Sverige og Tyskland og der-
ved den faktiske nettoimport til Østdanmark, jf. nedenfor.  

472. E2 kan forudsige prisen i Sverige som følge af kendskab til fyld-
ningsgraden i vandmagasinerne, der er sæsonbestemt og afhænger af 
mængden af nedbør. Vejrprognoser og store mængder af historiske 
data giver således E2 mulighed for at forudsige prisen i Sverige med 
en betydelig grad af sikkerhed. 

473. E2 kan forudsige prisen i Tyskland som følge af, at hovedparten af 
elektriciteten i Tyskland handles bilateralt. Det skyldes, at E2 herved 
har mulighed for at indhente pristilbud fra eksempelvis E.ON, der 
viser det aktuelle prisniveau på det tyske marked. Desuden holder 
EEX lukket i weekenden, og prissætningen i weekenden og om 
mandagen følger derfor af priser fastsat om fredagen. Alle markeds-
aktører har altså fuldt kendskab til de tyske priser søndag og man-
dag, når de skal melde udbudskurver ind til Nord Pool for disse da-
ge. 

474. E2 kan ved selskabets prisindmelding påvirke den østdanske lokal-
pris og derigennem mængden af import fra naboområderne. Det 
skyldes, at E2 som nævnt kan forudse priserne i naboområderne og 
derigennem forudsige den faktiske import fra Sverige og Tyskland. 

475. Det bemærkes endelig, at E2 selv mener sig i stand til at forudsige 
priserne i Sverige og Tyskland med en betydelig grad af sikkerhed. 
Det skyldes, at E2 mener, at selskabet har overholdt tilsagnsaftalen 
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mellem E2 og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen af 14. marts 
2003.41 Det følger af de tilsagn E2 afgav, at ”… produktionsenheder, 
som Energi E2 byder ind på Nord Pool, [vil] blive budt ind til priser, 
der ikke overstiger den højeste pris af den forventede svenske pris 
(Stockholm) og forventede tyske pris (EEX)”. Hvis E2 mener sig i 
stand til at overholde de tilsagn, som selskabet afgav, må E2 således 
mene sig i stand til at kunne forudse priserne i nabolandene. 

476. Desuden har alle aktører fuldt kendskab til, om der er nedbrud på de 
kabler, der forbinder områderne, hvilket påvirker elpriserne. Det 
skyldes, at Nord Pool udsender UMM’s (Urgent Market Messages), 
der informerer markedets aktører om forhold, der er vigtige for mar-
kedet fx nedbrud af transmissionskabler eller reduceret kapacitet på 
kraftvarmeværker m.m. En UMM skal udsendes inden aktørerne 
melder ind på Nord Pool før pågældende driftsdøgn. På samme vis 
har aktørerne kendskab til, hvilke timer Svenska Kraftnät reducerer 
kapaciteten på forbindelsen til Østdanmark, jf. afsnit 4.4.2.5. 

477. Den omstændighed, at E2 ikke ejer udlandskablerne (de ejes af 
Energinet.dk/Svenska Kraftnät) har ikke betydning for E2’s mulig-
hed for at forudse mængden og retningen på elektricitetsflowet mel-
lem Østdanmark og nabolandene. Det skyldes, at det er Nord Pools 
prismekanisme, jf. afsnit 3.4.1 ovenfor, der sikrer, at elektriciteten 
altid flyder fra lavprisområdet til højprisområdet.  

478. På baggrund af ovenstående kan det konstateres, at E2 kan forudsige 
den faktiske import til det østdanske prisområde. 

4.1.1.1 E2’s residualefterspørgsel 

479. E2’s residualefterspørgsel (R) kan i hver time defineres som det øst-
danske forbrug (F) fratrukket den samlede produktion fra decentrale 
værker (D), den samlede vindproduktion (V) samt importen (I). Re-
sidualefterspørgslen kan således både være positiv og negativ. 

IVDFR −−−≡  
 
480. I timer, hvor E2’s residualefterspørgsel er meget positiv, er det ens-

betydende med, at en andel af den efterspurgte mængde elektricitet i 
Østdanmark kun kan dækkes af E2’s centrale produktion. Omvendt 
gælder at i timer, hvor E2’s residualefterspørgsel er negativ, kan hele 
det østdanske forbrug blive dækket af andre producenter og af im-
port. I disse timer vil E2 være udsat for et konkurrencepres fra andre 
markedsaktører. 

                                                 
41 Brev fra Energi E2 af 10. januar 2006 vedrørende Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens 
opsigelse af tilsagnsaftalen med Energi E2. 
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481. Ved opgørelse af E2’s residualefterspørgsel anvendes den faktiske 
produktion og faktiske import i hver time. Opgørelsen af E2’s resi-
dualefterspørgsel er således ikke baseret på kapaciteter. Det skyldes, 
at E2 – via selskabets indmeldinger på Nord Pool – har gode mulig-
heder for at bestemme lokalprisen i det østdanske område samtidig 
med, at E2 kan forudse prisen i det svenske område. Samlet betyder 
det, at E2 kan forudse og påvirke størrelsen på den faktiske import til 
Østdanmark og derigennem påvirke områdeprisen i Østdanmark. Det 
er derfor mest retvisende at anvende den faktiske produktion og fak-
tiske import ved vurderingen af E2’s residualefterspørgsel.  

A) E2 har ofte en positiv residualefterespørgsel 

482. Selvom E2 besidder både decentral- og vindkapacitet i Østdanmark, 
fratrækkes E2’s produktion fra disse anlæg i beregningen af E2’s re-
sidualefterspørgsel. Det skyldes, at decentral- og vindkapacitet er 
ufleksible produktionsformer. E2’s decentral- og vindproduktion 
indgår således i beregningen, som var de en anden aktørs produktion. 
Det medfører, at E2’s residualefterspørgsel reelt underestimeres.  

483. I tabel 26 er E2’s residualefterspørgsel opgjort for peak timerne.  

Tabel 26: Oversigt over E2’s residualefterspørgsel i peak timer i perioden fra 
2. halvår 2003 til 2005 

Forbrug Import Vindmøller 
Decentrale  

værker 
Residual  

efterspørgsel 

 

Antal timer 

--- Gennemsnit MWh --- 

Samlet produktion  
i alle timer, GWh 

 

R < 0 291 3 % 1.457 1.135 220 178 -77 243 1 % 

0 < R < 500 2.466 22 % 1.703 911 201 278 313 3.150 17 % 

500 < R < 
1000 5.426 49 % 1.863 557 201 340 765 8.945 49 % 

R > 1000 2.797 25 % 2.031 273 160 389 1.209 5.776 32 % 

i alt 10.980 100 %           18.114 100 % 
 Kilde: Energinet.dk, DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger  

484. Det fremgår af tabel 26, at E2 har en positiv residualefterespørgsel i 
ca. 97 pct. af peak timerne i den undersøgte periode. 
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485. I tabel 27 er E2’s residualefterspørgsel opgjort for off-peak timerne.  

Tabel 27: Oversigt over E2’s residualefterspørgsel i off-peak timer i perioden 
fra 2. halvår 2003 til 2005 
 Antal timer  

off peak 

R < 0 423 4% 

0 < R < 500 4.379 40% 

500 < R < 1000 5.112 47% 

R > 1000 1.067 10% 

I alt 10.981 100% 

 Kilde: Energinet.dk, DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger  

486. Det fremgår af tabel 27, at E2 har en positiv residualefterespørgsel i 
ca. 96 pct. af off-peak timerne. 

487. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens undersøgelse viser samlet, at 
E2 har en positiv residualefterespørgsel i et betydeligt antal timer i 
den undersøgte periode. I Elsam-sagerne viste en tilsvarende opgø-
relse, at Elsam var residualmonopolist i Vestdanmark i 82-90 pct. af 
peak timerne og i 59-85 pct. af off-peak timerne.  

B) Graden af sandsynlighed for forudsigelighed 

488. Sandsynligheden for, at E2 kan forudsige, hvornår selskabet har en 
positiv residualefterespørgsel, er større desto større selve residualef-
terspørgslen er. Det skyldes, at desto større spændet er mellem for-
bruget og de øvrige markedsaktørers produktion, desto større sand-
synlighed er der for, at der vil være en residualefterspørgsel, som 
kun E2 kan dække. Hvis der i en time er stor sandsynlighed for et 
stort forbrug (fx i en peak time), men udsigt til en lille vindprodukti-
on (fx fordi det er vindstille), da vil E2 med stor sandsynlighed kun-
ne forudsige, at markedets øvrige aktører ikke vil kunne dække den 
samlede efterspørgsel. 

489. En opgørelse af, hvor stor E2’s residualefterspørgsel var i hvert år i 
perioden, fremgår af tabel 28. Denne opgørelse indikerer således, 
hvor stor sandsynligheden var for, at E2 ville få en positiv residua-
lefterespørgsel.  
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Tabel 28: E2’s residualefterspørgsel i peak timer opgjort pr. år i perioden fra 
2. halvår 2003 til 2005 

2003 2004 2005 Residual  
efterspørgsel (R) 

MWh 
Andel af peak 

timer 
Andel af peak 

timer 
Andel af peak 

timer 

R < 0 0 % 0 % 6 % 

0 < R < 500 10 % 14 % 38 % 

500 < R < 1000 51 % 59 % 39 % 

R > 1000 39 % 28 % 16 % 

I alt 100 % 100 % 100 % 
 Kilde: Energinet.dk, DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger  

490. Det fremgår af tabel 28, at E2 har en positiv residualefterespørgsel 
100 pct. af peak timerne i 2003 og 2004. Det fremgår endvidere, at 
E2’s residualefterspørgsel var på mindst 500 MWh (svarende til ca. 
¼ af forbruget i disse timer) i 86-90 pct. af peak timerne. E2 havde 
således en betydelig residualefterspørgsel i peak timerne i 2003 og 
2004. 

491. Det fremgår af tabel 28, at E2 har en positiv residualefterespørgsel i 
94 pct. af peak timerne i 2005 og at residualefterspørgslen i 55 pct. 
af disse timer oversteg 500 MWh. 

492. Det forhold, at E2 i 55-90 pct. af peak timerne i perioden 2003-2005 
har en residualefterspørgsel på mere end 500 MWh betyder endvide-
re, at der er en vis sikkerhed for, at E2 har været i stand til at forud-
sige,  hvilke timer selskabet har en positiv residualefterespørgsel og 
derved i et vist omfang har haft mulighed for at agere uafhængigt af 
konkurrenterne og lægge et opadgående pres på prisen. 

4.1.1.2  Konklusion: E2 har ofte en positiv residualefterespørgsel 

493. Det vurderes samlet på baggrund af ovenstående, at E2 har en positiv 
residualefterespørgsel i et betydeligt antal timer i den undersøgte pe-
riode. Det vurderes endvidere, at E2 har været i stand til at forudsige, 
hvornår selskabet ville have en positiv residualefterespørgsel. 

4.2 Det relevante marked 

494. For at vurdere, om der foreligger et misbrug af en dominerende stil-
ling i strid med konkurrencelovens § 11 og EF-traktatens art. 82, er 
det nødvendigt at afgrænse det relevante marked.  
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495. Det relevante marked afgrænses ved en kombination af et produkt-
marked og et geografisk marked, og på grundlag af undersøgelser af 
efterspørgsels- og udbudssubstitutionen.42 

4.2.1 Det relevante produktmarked 

496. Inden for elsektoren kan der skelnes mellem en række separate pro-
duktmarkeder i engrosleddet:43 

(i) Markedet for engrossalg af fysisk elektricitet 

(ii)  Markederne for salg af systemydelser (reserver og regu-
lerkraft) 

(iii)  Markedet for finansiel handel 

497. Det vurderes, at det relevante produktmarked i denne sag er marke-
det for engrossalg af fysisk elektricitet, jf. nedenfor. 

498. Denne afgrænsning er i overensstemmelse med Konkurrencerådets 
og Konkurrenceankenævnets tidligere praksis inden for elsektoren. 
Konkurrencerådet og Konkurrenceankenævnet har således i sagerne 
mod Elsam fastslået, at det relevante produktmarked var markedet 
for engrossalg af fysisk elektricitet.44 

Markedet for engrossalg af fysisk elektricitet 

499. Markedet for engrossalg af fysisk elektricitet omfatter elektricitet, 
der produceres på centrale og decentrale kraftværker samt via vind-
møller. Hertil kommer elektricitet, der importeres gennem transmis-
sionskabler.45 

500. Det vurderes, at markedet for engrossalg af fysisk elektricitet omfat-
ter salg både via Nord Pool (Elspot) og via bilaterale kontrakter 
(OTC). 

                                                 
42 Kommissionens meddelelse om afgrænsning af det relevante marked i forbindelse med 
Fællesskabets konkurrenceret (97/C 372/03), pkt. 13, og konkurrencelovens § 5 a. 
43 Kommissionen har i sin rapport om energi sektoren ”DG Competition report on Energy 
Sector Inquiry” samt en lang række afgørelser fastslået, at elmarkedet er inddelt i flere se-
parate produktmarkeder, jf. COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), COMP/M.3867 – 
VATTENFALL/ELSAM/E2 (2005), COMP/M.3729 - EDF/AEM/EDISON (2005), 
COMP/M.3440 – EDP/ENI/GDP (2004), og COMP/M.3268 – SYDKRAFT/GRANINGE 
(2003). 
44 Konkurrencerådets møde den 30. november 2005 og den 20. juni 2007 og Konkurrence-
ankenævnets kendelse af 14. november 2006 og 3. marts 2008. 
45Kommissionens beslutning i COMP/M.3867 – VATTENFALL/ELSAM/E2 (2005), 
COMP/M.3440 – EDP/ENI/GDP (2004) og COMP/M.3268 – SYDKRAFT/GRANINGE 
(2003). 
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501. Baggrunden for denne vurdering bygger på flere forhold. 

502. For det første har Kommissionen afgrænset engrosmarkedet for salg 
af fysisk elektricitet således, at det omfatter både salg via elbørser og 
via bilaterale kontrakter.46 Kommissionen har hermed særligt lagt 
vægt på, at en aftager eller distributør af elektricitet kan vælge enten 
at købe elektricitet via en elbørs eller via en bilateral kontrakt.  

503. På linje hermed har Kommissionen i to fusionssager vedrørende det 
danske elmarked indikeret, at engrosmarkedet for salg af fysisk elek-
tricitet omfatter både salg via Nord Pool og via bilaterale kontrakter. 
Kommissionen har således tilkendegivet, at: 

”However, it appears that prices of bilateral contracts are usually tied to Nord 
Pool prices, which points to a very close link between both forms of wholesale 
electricity trading.”47 

504. Kommissionen tog imidlertid ikke i de to afgørelser endelig stilling 
til, om markedet for engrossalg af fysisk elektricitet inkluderede bi-
laterale kontrakter om levering af fysisk elektricitet. Det skyldtes, at 
det ikke havde betydning for Kommissionens afgørelser. 

505. For det andet har Konkurrencerådet og Konkurrenceankenævnet48 
afgrænset markedet for engrossalg af fysisk elektricitet således, at 
dette omfatter salg både via Nord Pool og via bilaterale kontrakter.48 
Konkurrencerådet og Konkurrenceankenævnet har ved vurderingen 
af, om markedet for engrossalg af fysisk elektricitet inkluderede salg 
både via Nord Pool og via bilaterale kontrakter, lagt vægt på, at en 
køber af elektricitet kan dække sit behov for elektricitet gennem bila-
terale kontrakter eller gennem spothandel. 

506. For det tredje vurderes der at være efterspørgselssubstitution mellem 
fysisk elektricitet solgt via Nord Pool og fysisk elektricitet solgt via 
bilaterale kontrakter. Det skyldes, at en køber af elektricitet (fx et 
handelsselskab eller en stor slutkunde) kan dække sit behov for fy-
sisk elektricitet ved køb på Nord Pools spotbørs og/eller gennem bi-
laterale kontrakter om levering af fysisk elektricitet. 

                                                 
46 Kommissionens beslutning i COMP/M.3729 - EDF/AEM/EDISON (2005), punkt 28, 
COMP/M.3268 – SYDKRAFT/GRANINGE (2003), punkt 19, COMP/M.2890 – 
EDF/SEEBOARD (2002), punkt 14, og COMP/M.2684 – EnBW/EDP/CAJASTUR/ 
HIDROCANTABRICO (2002), punkt 22. 
47 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), punkt 234, og 
COMP/M.3867 – VATTENFALL/ELSAM/E2 (2005), punkt 13. 
48 Fusionen mellem Elsam og Nesa i marts 2004, Konkurrencerådets møde den 30. novem-
ber 2005 og den 20. juni 2007 og Konkurrenceankenævnets kendelse af 14. november 2006 
og 3. marts 2008. 
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507. Det vurderes derimod ikke, at markedet for engrossalg af fysisk elek-
tricitet omfatter (i) systemydelser eller (ii) det finansielle marked, jf. 
nedenfor. 

Det relevante produktmarked omfatter ikke systemydelser 

508. Det vurderes, at det relevante produktmarked ikke omfatter marke-
derne for handel med systemydelser, dvs. markederne for handel 
med reserver og regulerkraft, som handles tæt på selve driftstids-
punktet med henblik på at sikre balancen mellem produktion og for-
brug i elnettet. 

509. Baggrunden for denne vurdering bygger på flere forhold. 

510. For det første har Kommissionen i en lang række afgørelser skelnet 
mellem markedet for engrossalg af fysisk elektricitet og markederne 
for salg af systemydelser. Kommissionen har dog i disse sager und-
ladt at tage endelig stilling til afgrænsningen af produktmarkedet, da 
det ikke havde betydning for Kommissionens vurdering.49  

511. Det fremgår således af Kommissionens beslutning i DONG/Elsam/ 
E2, at:  

“The notifying party's assumption of a separate relevant market for generation 
and wholesale of physical electricity […] is in line with previous Commissions 
decisions. However, the scope of this market proposed by the notifying party de-
viates from previous Commission decisions, as the notifying party includes ancil-
lary services (also termed as balancing services and regulating power or system 
services) within the wholesale market […]”50 

og 

”The Commission has on several occasions considered the provision of regulat-
ing/balancing power and reserve capacity to constitute one (or more) separate 
market(s)”51 

512. Kommissionen fandt tilsvarende i Sydkraft/Graninge, at52: 

”…the market for regulating power shows specific characteris-
tics, which separates this market from the general wholesale 
market.” 

                                                 
49 Kommissionens beslutning i COMP/M3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), punkt 231 og 
235-239, COMP/M3867 – VATTENFALL/ELSAM/E2 (2005), punkt 18, COMP/M.3729 - 
EDF/AEM/EDISON (2005), punkt 29, COMP/M.3440 – EDP/ENI/GDP (2004), punkt 7, 
og COMP/M.3268 – SYDKRAFT/GRANINGE (2003), punkt 13. 
50 Kommissionens beslutning i COMP/M3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), punkt 231. 
51 Kommissionens beslutning i COMP/M3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), punkt 235. 
52 Kommissions beslutning i COMP/M.3268 – SYDKRAFT/GRANINGE (2003), punkt 46 
og 51. 
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og 

“The market investigation indicates that balance regulation may constitute a 
separate product market.” 

513. For det andet er adskillelsen af engrosmarkedet og markederne for 
handel med systemydelser i overensstemmelse med Konkurrencerå-
dets og Konkurrenceankenævnets praksis.53 

514. For det tredje er efterspørgselssubstitution mellem elektricitet solgt 
på engrosmarkedet og salg af systemydelser begrænset af, at der er 
en væsentlig prisforskel på produkterne. Prisen på regulerkraft er så-
ledes væsentligt højere end prisen på elektricitet handlet på Nord 
Pools spotbørs. Dertil kommer, at der er forskel på tidspunktet for 
handler og levering, eftersom elektricitet handlet på Nord Pools 
spotbørs handles dagen før det leveres, mens regulerkraft købes og 
leveres i det driftsdøgn, hvor forbruget sker. Endelig har Energi-
net.dk forskrifter om, at alle aktører skal tilstræbe at være i balance 
for ikke at miste retten til at drive balancedrift.54 Det betyder, at der 
ikke systematisk kan efterspørges systemydelser på bekostning af 
elektricitet solgt på engrosmarkedet og omvendt.  

515. Kommissionens markedsundersøgelser har også vist, at der efter al 
sandsynlighed ikke er efterspørgselssubstitution mellem elektricitet 
solgt på engrosmarkedet og salg af systemydelser: 

”The Commission’s market investigation has led to clear indications that ancil-
lary services/system services are not easily substitutable with other electricity 
supply at the wholesale level.”55 

516. Kommissionen fremhæver i den forbindelse, at Energinet.dk, som er 
den eneste køber af systemydelser i Danmark, ikke umiddelbart kan 
erstatte indkøb af systemydelser med indkøb af elektricitet på Nord 
Pools spotbørs.56 

517. For det fjerde vil udbudssubstitution ikke føre til en udvidelse af det 
på baggrund af efterspørgselssubstitution fastlagte produktmarked:  

”However, the need to commit capacity to system services well in advance of the 
Nord Pool spot market (and usually for much longer periods) and the need to be 

                                                 
53 Fusionen mellem Elsam og Nesa i marts 2004, Konkurrencerådets møde den 30. novem-
ber 2005 og den 20. juni 2007 og Konkurrenceankenævnets kendelse af 14. november 2006 
og 3. marts 2008. 
54 Af Energinet.dk’s forskrift afsnit 3.2 fremgik det at ”Anmelderen af en aktørplan er plig-
tig til at udvise størst mulig omhu for, at planen er i balance - ikke mindst i medfør af an-
melderens ansvar som deltager i den systematiske proces frem mod tilrettelæggelsen af en 
sikker systemdrift”. 
55 Kommissions beslutning i COMP/M3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), punkt 237. 
56 Kommissions beslutning i COMP/M3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), punkt 237. 
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able to launch extra capacity at very short notice distinguishes both types of 
electricity/services and restricts the possibility of supply-side substitutability.”57 

518. På baggrund af ovenstående vurderes det, at markederne for handel 
med systemydelser ikke er en del af markedet for engrossalg af fy-
sisk elektricitet. 

519. Det bemærkes dog for god ordens skyld, at en udvidelse af det rele-
vante marked til også at omfatte handel med systemydelser ikke vil 
ændre vurderingen af E2’s dominerende stilling på markedet for en-
grossalg af fysisk elektricitet i Østdanmark.58 

Det relevante produktmarked omfatter ikke det finansielle marked 

520. Det vurderes, at det relevante produktmarked ikke omfatter det fi-
nansielle marked, hvor der ikke handles med levering af fysisk elek-
tricitet, men derimod spekuleres i elpriser og handles med finansielle 
kontrakter til sikring mod prisudsving ved handel med elektricitet.  

521. Baggrunden for denne vurdering bygger på flere forhold. 

522. For det første har Kommissionen i sin nyere praksis afgrænset sepa-
rate produktmarkeder for henholdsvis engrossalg af fysisk elektrici-
tet og finansielle produkter.59  

523. Det fremgår således af Kommissionens beslutning i DONG/Elsam/ 
E2, at: 

”Fundamentally, therefore, the financial market is about trading risk while the 
physical market is about trading electricity for consumption. Although to some 
extent the two forms of electricity trading are related (and mutually influence 
each other’s prices), the Commission’s market investigation has indicated that 
there exists at least one separate market for financial derivatives of electricity as 
distinct from the market (or markets) for physical contracts.”60 

524. Det fremgår yderligere af Kommissionens beslutning i Vatten-
fall/Elsam/E2, at: 

                                                 
57 Kommissions beslutning i COMP/M3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), punkt 238-39. 
58 Dette skyldes for det første, at den mængde elektricitet, der handles på markederne for 
handel med systemydelser, er ubetydelig i forhold til den mængde elektricitet, der handles 
på engrosmarkedet. For det andet var E2 i perioden 2003-05 den eneste udbyder af system-
ydelser og havde som følge deraf en betydelig markedsandel. 
59 Kommissions beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), punkt 252. 
60 Kommissions beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), punkt 245. 
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”There are, however, a number of functional differences between financial elec-
tricity trading and physical electricity trading which make it doubtful whether 
they can be regarded as belonging to the same product market.”61 

525. For det andet er adskillelsen af det finansielle marked og engros-
markedet i overensstemmelse med Konkurrencerådets og Konkur-
renceankenævnets praksis.62 

526. For det tredje er der ingen efterspørgselssubstitution mellem elektri-
citet solgt på engrosmarkedet og salg af finansielle kontrakter. Det 
skyldes, at en meget væsentlig forskel på handel på det finansielle 
marked og handel på engrosmarkedet er, at der på engrosmarkedet 
købes fysisk elektricitet til forbrug, mens der på det finansielle mar-
ked spekuleres i elpriser og handles med risiko i tilknytning til den 
faktiske handel med elektricitet. Der handles således ikke med elek-
tricitet på det finansielle marked, da der ikke er knyttet vilkår om le-
vering af elektricitet til de finansielle kontrakter. 

527. En permanent prisstigning på elektricitet vil altså ikke betyde, at 
mængden af handlet elektricitet falder til fordel for en øget handel 
med finansielle kontrakter. Uanset de relative priser på disse produk-
ter har den enkelte efterspørger stadig behov for den samme mængde 
elektricitet, og behovet for elektricitet kan ikke erstattes med indgå-
else af finansielle kontrakter. Der er derfor ikke efterspørgselssubsti-
tution mellem fysisk elektricitet og finansielle kontrakter. 

528. For det fjerde råder de aktører, der kun er aktive på det finansielle 
marked (banker mv.), ikke over produktionskapacitet og kan derfor 
ikke skifte fra udbud af finansielle ydelser til fysisk elproduktion, så-
fremt den relative pris på elektricitet skulle stige. Der er derfor ikke 
udbudssubstitution mellem fysisk elektricitet og finansielle kontrak-
ter. 

529. På baggrund af ovenstående vurderes det, at det finansielle marked 
ikke er en del af markedet for engrossalg af fysisk elektricitet. 

Konklusion - det relevante produktmarked 

530. Det vurderes på baggrund af ovenstående, at det relevante produkt-
marked – i overensstemmelse med hidtidig praksis fra Kommissio-
nen og de danske konkurrencemyndigheder – er markedet for en-
grossalg af fysisk elektricitet. 

                                                 
61 Kommissions beslutning i COMP/M3867 – VATTENFALL/ELSAM/E2 (2005), punkt 
15. 
62 Fusionen mellem Elsam og Nesa i marts 2004, Konkurrencerådets møde den 30. novem-
ber 2005 og den 20. juni 2007 og Konkurrenceankenævnets kendelse af 14. november 2006 
og 3. marts 2008. 
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4.2.2 Det relevante geografiske marked  

531. Ved det relevante geografiske marked forstås det område, hvor den 
involverede virksomhed afsætter eller efterspørger produkter eller 
tjenesteydelser, som har tilstrækkeligt ensartede konkurrencevilkår, 
og som kan skelnes fra de tilstødende områder, fordi konkurrence-
vilkårene dér er meget anderledes. 

532. I det følgende gengives Kommissionens og de danske konkurrence-
myndigheders tidligere undersøgelser og praksis inden for elsekto-
ren. Dernæst følger en vurdering af det relevante geografiske marked 
i denne sag.  

533. Det vurderes samlet, at det relevante geografiske marked i denne sag 
er Østdanmark, jf. nedenfor. 

4.2.2.1 Tidligere undersøgelser og praksis 

534. Konkurrencemyndighederne i Danmark og EU har i en række sager 
og undersøgelser behandlet afgrænsningen af det relevante geografi-
ske marked for engrossalg af fysisk elektricitet.  

535. Konkurrencemyndighederne har i sager om det nordiske, herunder 
det danske, elmarked inddraget en række forskellige kriterier i af-
grænsningen af det geografiske marked. En oversigt over disse krite-
rier fremgår af boks x og vil blive gennemgået nærmere nedenfor. 

Boks 11: Oversigt over kriterier til afgrænsning af det geografiske marked 

 
Kommissionens praksis 

536. En række fusionsbeslutninger fra Kommissionen viser, at det rele-
vante geografiske marked for engrossalg af elektricitet som ud-

• Manglende transmissionsforbindelse mellem områder 
• Kapacitetsbegrænsninger på transmissionsforbindelserne mellem områder 
• Forekomsten af flaskehalse på transmissionsforbindelserne mellem områ-

derne 
• Producenternes mulighed for at påvirke, hvornår et område bliver et selv-

stændigt prisområde 
• I hvilket omfang en del af efterspørgslen i et område kun kan imøde-

kommes af producenter i det pågældende område 
• Nord Pools inddeling af de nordiske lande i en række regionale prisområ-

der som konsekvens af kapacitetsbegrænsninger 
• Prisforskelle og variationen i priskorrelationen over tid mellem forskelli-

ge områder 
• Forskelle mellem producenternes markedsandele i forskellige områder 
• Forskelligartet produktionsteknologi i forskellige områder  
• Hvorvidt bilaterale handler kan ske på tværs af to områder 
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gangspunkt skal afgrænses nationalt.63 Fælles for mange af Kommis-
sionens beslutninger er, at Kommissionen har lagt vægt på den be-
grænsede kapacitet på transmissionsforbindelserne mellem landene. 
Kommissionen har bl.a. udtalt vedrørende det tyske elmarked: 

”The Commission's investigations have shown, however, that the market for the 
supply of electricity at the interconnected level is not supranational. This is due 
chiefly to the fact that the capacity of the interconnectors, i.e. the network links 
with neighbouring countries, is limited and that therefore, simply for technical 
reasons, imports are low.”64 (Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understreg-
ning). 

537. Kommissionen har endvidere tillagt det betydning, hvis et område 
reelt fungerer som et transitområde, hvor den importerede elektricitet 
reelt blot føres igennem området. Kommissionen anførte eksempel-
vis i fusionssagen fra 2000 VEBA/VIAG, 65 at:  

”Den virkelige importkvote er efter Kommissionens vurdering formentlig endnu 
lavere, da en del af den elektriske energi, der importeres til Tyskland, ikke er til 
rådighed for det tyske marked. Der er i den forbindelse derimod tale om transit, 
hvor elektriciteten føres igennem Tyskland og leveres til andre modtagerlande. 
Det franske selskab EdF leverer således fx elektricitet til det italienske ENEL via 
det tyske sammenkoblede system og Schweiz. Derfor er markedet for elektrici-
tetsforsyning fra det sammenkoblede system ikke større end det nationale i be-
tragtning af de store importbarrierer.” (Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens 
understregning). 

538. Kommissionen anførte i fusionssagen fra 2001 E.ON/Sydkraft end-
videre, at: 

”According to previous recent Commission’s decision, the electricity markets in 
the Nordic countries can be considered as remaining essentially national in 
scope. In view of the restrictions that still apply to cross-border trade of electric-
ity, Sweden can thus be considered as a relevant geographic market.”66 (Konkur-
rence- og Forbrugerstyrelsens understregning). 

539. Kommissionen lod i fusionssagen fra 2003 Sydkraft/Graninge67 mu-
ligheden for, at det relevante geografiske marked for produktion og 
engrossalg af elektricitet kunne afgrænses bredere end Sverige stå 

                                                 
63 Kommissionens beslutning i COMP/M.3696 – E.ON/MOL (2005), COMP/M.3729 - 
EDF/AEM/EDISON (2005), COMP/M.3440 – EDP/ENI/GDP (2004), COMP/M.2684 – 
EnBW/EDP/CAJASTUR/HIDROCANTABRICO (2002),  COMP/M.2434 – Grupo Villar 
Mir/EnBW/Hidroelectrica del Cantabrico (2001), COMP/M.2349 – E.ON/Sydkraft (2001), 
COMP/M1673 – VEBA/VIAG (2000), COMP/M.1853 – EDF/EnBW, COMP/M.1803 – 
Electrabel/E.ON, COMP/M.2340 – EDP/Cajastur/Caser/Hidroelectrica del Cantabrico, 
COMP/M2353 – RWE/Hidroelectrica del Cantabrico, IV/M-1659 – Preussen Elektra/EZH 
og IV/M.1557 – EDF/Louis Dreyfus. 
64 COMP/M.1673 – VEBA/VIAG (2000), punkt 22. 
65 COMP/M.1673 – VEBA/VIAG (2000). 
66 COMP/M.2349 – E.ON/Sydkraft (2001), punkt 12. 
67 COMP/M.3268 – Sydkraft/Graninge (2003). 



134/273 

åben. Det skyldtes, at Sverige alene var isoleret fra det nordiske om-
råde i en begrænset del af tiden i den undersøgte periode, hvilket in-
dikerede, at markedet geografisk kunne afgrænses bredere end Sve-
rige. Endvidere var prisen i Sverige i perioden 2000-2003 den sam-
me pris som i Finland i 70,2-99,1 pct. af tiden og den samme pris 
som i Østdanmark i 90,7-94,6 pct. af tiden. Kommissionen undlod 
imidlertid at tage endelig stilling til den geografiske markedsaf-
grænsning, da fusionen hverken på det svenske marked eller på et 
marked bredere end Sverige ville føre til konkurrenceretlige betæn-
keligheder. Kommissionen anførte bl.a. følgende i beslutningen:  

”25. Electricity is a product, which cannot be stored and must therefore be con-
sumed in the same instant as it is produced. Combined with a limited possibility 
of substitutability between different time periods different geographic electricity 
markets can be distinguished by the time which the electricity is delivered. As in-
dicated above congestion on the transmission network can cause the Nordic 
electricity market to split into separate price areas. This limits the number of 
suppliers able to supply electricity in a given area and thereby the competitive 
structure of the market. 

26. Considering these dynamic aspects of the geographic market, the Commis-
sion has investigated the frequency and distribution of the different price areas 
of the Nordic electricity market. The Commission has considered the number of 
hours in which Sweden has been isolated from the rest of the Nordic area. In 
2000, Sweden was isolated from the other areas 5.5% of the time. In 2001, it was 
isolated 0.0%, 0.1% in 2002 and 0.0% in January-September 2003. This implies 
that Sweden mostly is a part of a larger market. (…) The price in Sweden and 
Denmark East, respectively, was common 92.8% of the time in 2000, 94.6% in 
2001, 90.7% in 2002 and 93.6% in 2003. 

27. Based on this, it is clear that Sweden has only constituted a separate geo-
graphic area during an insignificant period of time in each of the last years. At 
the same time the price correlation between Sweden and Finland and Sweden 
and Denmark seems to imply that the generation/wholesale market is likely to be 
larger than Sweden. However, for the purpose of this decision, the precise scope 
of the geographic market can be left open, since the transaction will not create 
competition concerns on any alternative assumption.” (Konkurrence- og Forbru-
gerstyrelsens understregning). 

540. I fusionssagen fra 2005 Vattenfall/Elsam/E268 om Vattenfalls erh-
vervelse af produktionskapacitet i henholdsvis Øst- og Vestdanmark 
anførte Vattenfall, at det relevante geografiske marked for produk-
tion og engrossalg af elektricitet var Norden, dvs. alle Nord Pools 
prisområder.  

541. Kommissionen bemærkede hertil, at det på trods af en vis integration 
af de nordiske engrosmarkeder endnu var for tidligt at tale om et 
samlet nordisk marked.  

                                                 
68 Kommissionens beslutning i COMP/M.3867 – VATTENFALL/ELSAM/E2 (2005). 
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542. I den forbindelse lagde Kommissionen for det første vægt på, at til-
stedeværelsen af flaskehalse på transmissionsforbindelserne betød, at 
der var et antal timer, hvor en dominerende virksomhed i et af Nord 
Pools områder ikke var tilstrækkelig begrænset i sin adfærd gennem 
konkurrencepres fra de omkringliggende områder.69 

543. Kommissionen lagde for det andet vægt på, at procentdelen af timer 
med flaskehalse og det niveau af prisforskelle, som dette medførte, 
varierede betydeligt, hvis man sammenholdt forskellige områder 
over tid.70 

544. Kommissionen lagde for det tredje vægt på, at resultaterne fra mar-
kedsundersøgelsen i forbindelse med den konkrete sag indikerede, at 
flaskehalse kunne forudses og muligvis påvirkes af markedsaktører-
ne, og at flaskehalsperioderne ikke var forbigående, men derimod et 
tilbagevendende fænomen.71 

545. På baggrund af ovenstående fremførte Kommissionen to muligheder 
for at afgrænse det relevante geografiske marked: (1) at afgrænse 
forskellige markeder i forskellige timer på baggrund af flaskehalse, 
eller (2) at afgrænse markeder så hvert prisområde udgør sit eget 
marked i alle timer. Kommissionen lagde sig ikke fast på, hvilken af 
de to muligheder, der skulle anvendes, men lod i stedet den endelig 
afgrænsning af det relevante geografiske marked stå åben, da fusio-
nen ikke i noget tilfælde ville hæmme den effektive konkurrence 
beetydeligt. Kommissionen anførte i den forbindelse bl.a: 

”24. In spite of a certain integration of wholesale markets in the Nordic coun-
tries it appears, in the light of the results of the market investigation, that the 
finding of a pan-Nordic market would be pre-mature. The Commission found 
three major reasons why an assessment based on a pan-Nordic market would be 
inappropriate. 

25. First, the mere fact that there is congestion of interconnections means that 
there is a certain number of hours during which the behaviour of a dominant 
firm within a certain Nord Pool area is insufficiently constrained by the competi-
tive dynamics of neighbouring areas. 

26. Second, the percentage of congested hours, and consequently the level of 
price differences, varies significantly between any two pairs of areas and over 
time. 

                                                 
69 Kommissionens beslutning i COMP/M.3867 – VATTENFALL/ELSAM/E2 (2005), 
punkt 25. 
70 Kommissionens beslutning i COMP/M.3867 – VATTENFALL/ELSAM/E2 (2005), 
punkt 26. 
71 Kommissionens beslutning i COMP/M.3867 – VATTENFALL/ELSAM/E2 (2005), 
punkt 27. 
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(i) The percentage of congested hours varies significantly between any two pairs 
of areas. With 6% in 2004 this congestion level is relatively low between Sweden 
and Denmark East. By contrast it is fairly high between Sweden and Denmark 
West and between Norway and Denmark West (both equalled 41% in 2004). 

(ii) The level of congestion varies significantly over time. On the one hand it is 
very dependent on the full availability of the interconnection capacity which de-
pends both on repair and maintenance work at the interconnection itself and on 
internal network problems within the individual areas. Such internal network 
problems are not infrequently ‘exported’ by the individual TSOs (who are re-
sponsible for defining the available interconnection capacity) to the interconnec-
tion capacity with adjacent areas in order to relieve the stress on the internal 
networks. On the other hand, meteorological conditions strongly influence the 
availability of hydro-power and thereby have an important impact on congestion 
levels and congestion directions, as well as Nordic price levels. 

[Tabel udeladt] 

Furthermore, the congestion levels and directions over time vary during the day. 
At night the flow of electricity tends to be from South East to North-West as 
(North-Western) hydropower plants hold back their generation capacity for the 
more lucrative daytime hours. At the same time, less flexible south-eastern coal 
and nuclear power plants keep producing, even at lower night-time prices. 

(iii) By consequence, the level of price differences varies considerably between 
individual areas and over time. Whilst the average annual price difference in 
2004 between Sweden and Denmark West was 2.5%, average monthly price dif-
ferences were above 7% in no less than 4 individual months and between 4 and 
5% in two further months (deviating in both directions), the maximum monthly 
difference being as high as 16%. The fluctuations would be evidently exacer-
bated if weekly, daily or even hourly prices were compared. 

[Tabel udeladt] 

The level of price divergence is considerably higher between West Denmark and 
Sweden than it is between East Denmark and Sweden. Between East Denmark 
and Sweden the average annual difference in 2004 was 1% with a maximum dif-
ference of 2-3.3% in only 2 months. 

[Tabel udeladt] 

Even the comparatively narrow yearly and monthly average price differences be-
tween East Denmark and Sweden in 2004 may be considered as significant be-
cause of relatively high intra-day congestions [note i original: E.g. in 2004, con-
gestion situations and directions between Denmark East and Sweden were al-
most exactly opposite between (a) midnight and 6.am (off-peak hours) and (b) 7 
a.m and 7 p.m (peak hours). During period (a) the only congestion direction was 
DK East => Sweden with congestion levels of 2-4%. During period (b) the only 
congestion direction was Sweden => DK East and congestion levels were as 
high as 7-10% for each individual hour] and considerable price differences in 
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congested hours [note i original: E.g. price differences between Sweden and 
Denmark East were above 10% in 55-60% of congested hours.] 72 

27. Third, the results of the market investigation indicate that congestion can be 
foreseen (and might even be influenced) by market participants, and that con-
gested periods between two areas are not a transitory but rather a recurrent 
phenomenon. 

28. It is also clear from the Commission’s investigation that Sweden, the part of 
the Nordic area in which the main part of Vattenfall’s generation assets are lo-
cated, is relatively well connected to other regions. Since 2001, there were only 
60 hours (0.1 % of the time) in which Sweden was completely isolated from the 
rest of Nord Pool. 

[Tabel udeladt] 

29. As can be seen, the West and East Danish areas in which the acquired busi-
nesses are located are the areas there are best and least connected to Sweden 
respectively. 

30. Pursuant to the Commission Notice on the definition of the relevant market 

the delineation of the geographic market is regularly based on the SSNIP-test 
whereby the question is asked whether a customer would switch to an alternative 
supplier if confronted with a Small but Significant Non-transitory Increase in 
Prices. 

31. The structure of the electricity market allows for a very precise answer to 
this question. If the producers in, say, Denmark West were to increase prices 
above the system price on Nord Pool by submitting higher bids, then customers 
in Denmark West would automatically and seamlessly - due to the allocation 
process at Nord Pool - be assigned electricity originating from another region 
provided that sufficient free interconnector capacity is available. On the other 
hand, if the interconnectors were to be congested, the customers would not be 
able to switch and would have no choice but to pay the higher price. In other 
words: the SSNIP test will give different answers in different hours. It would 
point to a narrow market in hours where there is congestion and to a wider mar-
ket in hours in which there is no congestion. 

32. One potential conclusion from this logic could be to define several separate 
markets, one for each configuration of congestion pattern between the countries. 
Each of these different geographic markets would then represent a certain frac-
tion of the hours of the year. Another potential conclusion could be to define the 
markets narrowly so that each price area constitutes its own market. Producers 
in other regions would then be treated as sources of immediate supply side sub-
stitution and their potential market share calculated on the basis of the inter-
connector capacity. 

33. As the proposed concentration would not lead to any significant impediment 
to effective competition, regardless of which geographic dimension would be re-
tained, the exact scope of the relevant geographic market for wholesale electric-
ity can be left open.” (Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning). 

                                                 
72 Kommissionens beslutning i COMP/M.3867 – VATTENFALL/ELSAM/E2 (2005), note 
26. 
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546. I DONG/Elsam/E2-fusionssagen fra 2006 bemærkede Kommissio-

nen,73 at parternes aktiviteter næsten udelukkende var afgrænset til 
Øst- og Vestdanmark, og at der manglede forbindelse mellem Øst- 
og Vestdanmark. I lyset heraf kunne den maksimale (hypotetiske) 
negative virkning af fusionen uden for det øst- og vestdanske marked 
ifølge Kommissionen kun opstå i tilfælde af en kombination af Nord 
Pool-områderne Østdanmark, Vestdanmark og Sverige. Hvis kon-
centrationen ikke kunne få negative virkninger for konkurrencen i en 
sådan kombination af områder, så ville koncentrationen heller ikke 
kunne få negative virkninger for konkurrencen i et bredere prisområ-
de.74 Kommissionen lod herefter den endelige afgrænsning af det re-
levante geografiske marked stå åben og vurderede først fusionens 
horisontale og vertikale virkninger under en formodning om separate 
geografiske engrosmarkeder for henholdsvis Øst- og Vestdanmark. 
Kommissionen foretog herefter en vurdering ud fra et større marked 
bestående af Øst- og Vestdanmark samt Sverige.75 Samlet fandt 
Kommissionen ikke, at fusionen på de mulige relevante produktmar-
keder for elektricitet ville føre til en begrænsning af den effektive 
konkurrence. 

547. Kommissionen foretog således ikke i DONG/Elsam/E2-fusionssagen 
en endelig afgrænsning af det relevante geografiske marked for en-
grossalg af fysisk elektricitet. Kommissionen gennemgik alligevel 
sin hidtidige praksis. Kommissionen anførte, at det relevante geogra-
fiske marked i sager om engrossalg af fysisk elektricitet normalt er 
afgrænset nationalt, men at Kommissionen lejlighedsvis har ladet 
muligheden for at afgrænse markedet bredere end nationalt stå åbent 
i de tilfælde, hvor der ikke længere var barrierer for handlen med 
elektricitet. Kommissionen anførte bl.a.: 

”(254) In previous Commission decisions, the relevant geographic market for 
wholesale supply of electricity has normally been considered as national. How-
ever, the Commission has occasionally left open the possibility of wider than na-
tional markets considering that following market opening, the relevant geo-
graphic market may be broader than national if there are no longer barriers – in 
particular physical or regulatory barriers – to electricity exchange.”76 (Konkur-
rence- og Forbrugerstyrelsens understregning). 

548. Kommissionen henviste i denne forbindelse til den ovenfor omtalte 
fusionssag Sydkraft/Graninge:77 

                                                 
73 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006). 
74 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), punkt 260. 
75 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), punkt 667-
685. 
76 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), punkt 254. 
77 COMP/M.3268 – Sydkraft/Graninge (2003), der er nærmere gennemgået ovenfor. 
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”E.g. in Sydkraft/Graninge for Denmark East/Sweden, based on interconnection 
congestion figures which were substantially lower than those for 2004 and 
2005.” 78 (Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning). 

549. Kommissionen opregnede dernæst en række resultater, der var frem-
kommet på baggrund af den markedsundersøgelse, som Kommissio-
nen havde foretaget i forbindelse med DONG/Elsam/E2-sagen: 

”(257) The market investigation in this case has led to the following results: 

(1) As there is at present no direct connection between the two Danish price ar-
eas, Denmark East and Denmark West, it would seem inappropriate to define the 
relevant geographic marked as all-Danish in scope. The electricity wholesale 
market can therefore currently only be either wider than Denmark or narrower 
than Denmark (i.e. Denmark East and Denmark West) but not all Danish. 

(2) Between Sweden and East Denmark the congestion of the interconnector is 
not perceived as being high by many market participants. It is generally below 
15%, though reaching values of around or above 20% in individual months. 

(3) Between West Denmark and Sweden/Norway congestion levels are signifi-
cantly higher, and are perceived as being high by a large number of market par-
ticipants. Congestion reached a value of above 56% for the first nine months of 
the year 2005. 

(4) Deviations in annual wholesale prices of up to 6% between Nordic areas are 
not insignificant and, in addition, are based on much larger fluctuations and de-
viations over shorter time horizons. When asked whether diverging wholesale 
prices between East Denmark and West Denmark have an important effect on 
differences in retail pricing in East and West Denmark, respectively, many mar-
ket participants answered in the affirmative. 

(5) Financial derivatives of electricity may have a certain integrating effect by 
smoothing the risk of diverging wholesale prices. However, belonging to a sepa-
rate product market, financial derivatives of electricity cannot determine the 
geographic scope of the physical wholesale electricity market. 

(6) Moreover, respondents to the Commission’s market investigation have ex-
pressed the view, based on past observations of market behaviour, that Elsam 
and, to a somewhat lesser extent, E2 can have some influence on when Denmark 
West and East respectively will be part of a wider Nordic market and when they 
will be isolated price areas. This would mean that Elsam and E2 could wield 
market power in their respective price areas even in periods of non-congestion, 
thereby weakening the evidence provided by average figures on periods of non-
congestion. The Commission takes note of these views but cannot, in the context 
of this procedure, establish whether they are well-founded or not. 

(7) Even though interconnector capacities are relatively high in West Denmark 
(67% of peak demand) and in East Denmark (74% of peak demand), there is still 
a considerable amount of demand that can only be met by supplies from within 
the price area. Moreover, these nominal capacities overestimate the actual ca-
pacities available for market disciplining. The figures of interconnection capac-

                                                 
78 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), note 165. 
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ity as a percentage of peak demand therefore need to be interpreted with some 
caution. 

(8) If sales to customers not having access to Nord Pool Spot were, as submitted 
by DONG, to form part of a general wholesale electricity market, the fact that a 
number of (wholesale) customers may need to rely on sourcing electricity within 
the respective Danish areas can be taken as an indication of the relevance of an 
assessment at individual Nord Pool wholesale price level. This argument obvi-
ously does not apply if sales to these customers do not form part of the general 
wholesale market.”79 (Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning). 

550. Kommissionen bemærkede i note 169 følgende til punkt (7) i mar-
kedsundersøgelsen om, at den nominelle kapacitet på transmissions-
forbindelserne overestimerede den faktiske kapacitet: 

“This is due to a number of factors: (i) reserved volumes on the East Denmark-
German connection; (ii) maintenance works; (iii) indications that capacity on 
the West Denmark-German interconnector (connecting a Nord Pool area with a 
non- Nord Pool area) is not allocated in an optimal way (which results in elec-
tricity being transmitted in the “wrong” direction, i.e. from the high-price area 
to the lowprice area), thus reducing the competitive pressure from this intercon-
nector; (iv) decisions by the Swedish TSO Svenska Kraftnät to significantly lower 
the capacity on the interconnectors between Denmark West/East and Sweden in 
times of high north/south flows within Sweden leading to intra-Swedish grid im-
balances; (v) the Danish transit function between the zones dominated by hydro-
power (Norway but also Sweden) and the zones dominated by thermal power 
(Germany) which leads to a tendency that the available interconnection capacity 
is used in a “one-sided” way at any given moment (this which means that con-
straints on Danish prices will only come from either north, in times of hydro-
power surplus/lower hydropower production costs, or from south, in times of hy-
dro power shortage/lower thermal power production costs, provided there is no 
import congestion).” (Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning). 

551. Kommissionen anførte på baggrund af markedsundersøgelsen, jf. 
punkt (1)-(8) i præmis (257), citeret ovenfor, følgende om afgræns-
ningen af det relevante geografiske marked: 

“(258) Therefore, an analysis of the competitive effects of this concentration 
needs to take into account the possibility that, at least partly and possibly limited 
to some (congested) periods, the relevant framework for analysis is separate (a) 
East-Danish and (b) West Danish wholesale sub-markets. 

(259) However, the analysis of the competitive effects of this operation likewise 
needs to take into account situations in which Nord Pool price zones are larger 
than individual East Danish or West Danish price zones. At one extreme all 
Nord Pool areas could, at times, be joined price areas. In addition, any other 
combination linking East Denmark and/or West Denmark with one or more other 
Nord Pool price area may be relevant as well. 

[…] 

                                                 
79 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), punkt 257. 
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(262) All other geographic market definition issues for the wholesale electricity 
market with regard to the current operation can, for the purpose of this decision, 
remain open.”80 (Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning). 

552. Kommissionen anførte følgende om betydningen for det relevante 
geografiske marked, hvis E2 og Elsam kunne påvirke flaskehalsene 
mellem henholdsvis Østdanmark og Vestdanmark og de omkringlig-
gende områder:81 

”It has been argued that such a situation of dominance may also be present in 
situations in which the respective areas, in particular DK West, is not separated 
from other Nord Pool areas, namely in situations in which prices would fall in 
Denmark if interconnection congestion arises. It has been alleged that in such 
situations Elsam and possibly E2 show their dominance by setting measures 
‘avoiding’ such interconnection congestion and thus keeping prices high. It is 
not necessary to discuss this issue further in this decision. If such alleged behav-
iour actually occurred it may be sanctionable under the provisions of Art.82 EC 
and of Danish Competition Law.  While this would – due to a kind of cellophane 
fallacy – have an influence on the periods in which West DK or East DK can be 
considered separate wholesale markets (such behaviour, due to reducing the 
congestion rate, would obviously make such periods appear to be less frequent 
than they actually are) it does not have an impact on the assessment to be car-
ried out in this decision as this decision will show that on any assumption (nar-
rower or wider markets) there will not be competitive harm.” (Konkurrence- og 
Forbrugerstyrelsens understregning). 

553. Det fremgik således for det første af Kommissionens markedsunder-
søgelse i DONG/Elsam/E2, at der var flaskehalse mellem Østdan-
mark og Sverige i under 15 pct. af timerne set over hele perioden og 
20 pct. af timerne i enkelte måneder. Derudover var prisforskellene 
på 6 pct. mellem de nordiske områder efter Kommissionens opfattel-
se ikke ubetydelige, særligt taget i betragtning af, at der var meget 
større bevægelser og afvigelser set over kortere tidshorisonter.82 

554. Det fremgik for det andet af Kommissionens markedsundersøgelse, 
at det var markedsaktørernes opfattelse, at E2 kunne udøve indfly-
delse på, hvornår der ville opstå flaskehalse mellem Østdanmark og 
de andre prisområder.83 Ifølge Kommissionen ville dette betyde, at 
E2 kunne udøve markedsmagt selv i perioder uden flaskehalse, hvil-
ket efter Kommissionens opfattelse vil have en form for ’cellophane 
fallacy’ virkning.84 

                                                 
80 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), punkt 258, 
259 og 262. 
81Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), fodnote 431 til 
punkt 667 in fine. 
82 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), punkt 257 (2) 
og (4). 
83 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), punkt 257 (6). 
84 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), punkt 257 (6) 
og fodnote 431 til punkt 667. 
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555. Det fremgik for det tredje af Kommissionens markedsundersøgelse, 
at selvom kapaciteten på transmissionsforbindelsen mellem Østdan-
mark og Sverige var relativt høj (74 pct. af efterspørgslen i peak-
timerne), så var der ikke desto mindre en betydelig del af efter-
spørgslen, som kun kunne blive dækket af producenter i Østdan-
mark.85  

556. Det fremgik for det fjerde af Kommissionens markedsundersøgelse, 
at de nominelle kapaciteter på transmissionsforbindelsen overestime-
rede den faktiske kapacitet, der var til rådighed for markedet til brug 
for markedsdisciplinering.86 Det skyldtes, at en del af kapaciteten er 
reserveret af hensyn til forsyningssikkerheden og løbende reparation 
og revision. Endvidere bevirker beslutninger fra den svenske sy-
stemansvarlige Svenska Kraftnät, at kapaciteten på forbindelsen mel-
lem Sverige og Østdanmark til tider er betydeligt lavere end den no-
minelle kapacitet. Endelig betyder forskellene i produktionsteknologi 
mellem Sverige og Danmark/Tyskland, at der er en tendens til, at 
kapaciteten på forbindelserne anvendes i den ene retning, således at 
Østdanmark kun importerer fra enten Sverige eller Tyskland. Det be-
tyder ifølge Kommissionen, at de nominelle kapaciteter på transmis-
sionsforbindelsen skal fortolkes med en vis forsigtighed.87  

557. Det fremgik endelig for det femte af Kommissionens markedsunder-
søgelse i DONG/Elsam/E2, at det faktum, at en del af forbrugerne 
må dække deres behov for elektricitet fra producenter inden for de 
respektive danske områder, kan tages som en indikation for relevan-
sen af opdeling i geografiske markeder på samme måde som Nord 
Pools prisområder.88 

Kommissionens ’Energy Sector Inquiry’ 

558. Kommissionen fremlagde den 10. januar 2007 en ’Energy Sector In-
quiry’, som er en detaljeret og omfattende rapport om konkurrencen 
på energimarkederne.89 Et af rapportens primære fokusområder var 
engrosmarkedet for salg af elektricitet.  

559. Kommissionen anførte i ’Energy Sector Inquiry’ følgende om det re-
levante geografiske marked: 

“(400) As regards the geographic market, despite efforts by the Community to 
reduce barriers between the different markets in the EU, the Commission has 

                                                 
85 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), punkt 257 (7). 
86 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), punkt 257 (7).  
87 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), note 169 til 
punkt 257 (7). 
88 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), punkt 257 (8). 
89 DG Competition report on Energy Sector Inquiry. 
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usually found that the geographic markets are most of the time national in scope, 
but that they may sometimes be smaller or larger. 

(401) Relevant elements which support the existence of a smaller or larger mar-
ket include system design, the existence of congestion at points in the grid, the 
existence of price correlations and price differentials and the differing nature of 
supply and demand on both sides of congestion points (in particular the exis-
tence of an operator that is indispensable to meet demand). 

(402) Annex A that is attached to this report includes a preliminary analysis of 
the regional scope of certain wholesale markets. A complete analysis would have 
to include further assessment of supply and demand substitution, in particular 
the systematic assessment of whether there are operators who are indispensable 
to meet demand (calculation of residual demand). Given the need to do such an 
assessment on a very detailed basis, it was possible to do such an assessment 
only for some markets, without prejudice to the conclusions that could be 
reached by further investigation in individual cases on these and other markets. 
[…]All in all, on the basis of the analysis carried out for this report (including 
analysis detailed in chapter B.b.II.1 and the corresponding annex), all markets 
will be considered to be national in scope, except Denmark and Italy, where sub-
national regional markets clearly exist.90 (Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens 
understregning). 

 
560. Det fremgår af rapporten, at Kommissionen i forbindelse med under-

søgelserne i rapporten forudsætter, at de analyserede markeder er na-
tionale, bortset fra Danmark og Italien, hvor der ifølge Kommissio-
nen findes regionale markeder. Det fremhæves samtidig, at denne 
forudsætning er uden præjudice for konkrete sager. 

561. Kommissionen behandlede de geografiske markeder mere indgående 
i rapportens ’annex B’. Kommissionen anførte i annex B følgende 
vedrørende geografiske markeder, der er mindre end nationale: 

”[…] 

2) Data provided by TSOs regarding congestion inside their networks indicates 
at this stage that only the networks of the Italian TSO and the Austrian TSO ex-
perience internal congestion points. We are thus in a position to consider possi-
ble geographic markets smaller than Member States only in these cases and in 
cases where network and market designs already foresee it. This is at present the 
case in Italy and Nord Pool (Denmark and Norway). Thus, the most congested 
links in Italy and the Nord Pool area have been identified, as well as the most 
frequent “aggregations of zones” in both systems. Also, a correlation study has 
been performed of prices between zones and in the case of Nord Pool, the prices 
of the Contract for Differences (CfD) of the different zones have been studied. 
The data gathered over the period 2004-2005 indicated four smaller geographic 
markets in Italy (Macro-zone North, Macro zone Centre-South, Macro-Sicily, 
and Sardinia) It also suggests that, in the Nord Pool area, three (West Denmark, 
East Denmark and South Norway) areas can be considered as separate geo-
graphic markets. 

                                                 
90 DG Competition report on Energy Sector Inquiry, punkt 400-402. 



144/273 

[…] 

4) In the case of Nord Pool, it is likely that West Denmark represents a separate 
market: it is separated from other markets half of the time and its price is not 
correlated at all with the prices of other zones. As regards East Denmark, it is 
usually not separate from other zones but the correlation of its price with prices 
of other zones remains lower than the correlation between the prices of other 
zones. Further, the price of the CfDs for that zone is significantly different from 
the price of the CfD for other zones. Last but not least, there is an operator 
which is indispensable to meet demand in that zone. Thus there are good reasons 
to consider this zone as a separate market.” 91 (Konkurrence- og Forbrugerstyrel-
sens understregning). 

562. Kommissionen angav, at det østdanske marked ikke almindeligvis er 
adskilt fra andre områder, men at priskorrelationen mellem Østdan-
mark og andre områder er mindre end priskorrelationen andre om-
råder imellem. Kommissionen henviste endvidere til, at der var bety-
delige prisforskelle mellem CfD’erne (Contract for Difference)92 i 
det østdanske prisområde og andre prisområder. Kommissionen hen-
viste desuden til, at der i Østdanmark er én producent, der var uund-
værlig for markedet. Kommissionen fandt på den baggrund, at der 
var gode grunde til at anse Østdanmark for et separat geografisk 
marked. 

De nordiske konkurrencemyndigheders rapport ”Capacity for Compe-
tition” 

563. De nordiske konkurrencemyndigheder udfærdigede i 2007 en rapport 
om konkurrencen og udviklingen på de nordiske elmarkeder.  

564. Det fremgår bl.a. af rapporten, at: 

”Analysis made by the Danish Competition Authority shows that the Danish 
producers are able – by bidding at Nord Pool – to a large extent to control when 
a connection to a neighbouring country will be congested. The existence of bot-
tlenecks can thus be a result of strategic conduct in markets. The Nordic compe-
tition authorities recognize that separate relevant markets can arise also in 
situations when there are no bottlenecks.” 93 (Konkurrence- og Forbrugerstyrel-
sens understregning). 

De danske konkurrencemyndigheders praksis 

565. Konkurrencerådet behandlede i 2003 en sag om E2’s og Elsams 
misbrug af dominerende stilling i henholdsvis Østdanmark og Vest-

                                                 
91 DG Competition report on Energy Sector Inquiry, Annex B, punkt 2 og 4. 
92 Contract for Difference er udtryk for den risiko, som markedet vurderer, at der er for, at 
en områdepris overstiger systemprisen. En høj pris på CfD kontrakten er udtryk for, at mar-
kedet vurderer, at der er stor risiko for, at områdeprisen overstiger systemprisen.  
93 “Capacity for Competition – Investing for an Efficient Nordic Electricity Market”, Re-
port from the Nordic Competition authorities, 2007. 
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danmark i perioden 2001-2002 (Elsam I).94 Konkurrencerådet anfør-
te i afgørelsen følgende om det relevante geografiske marked: 

”171. Det vestdanske og det østdanske engros-elmarked karakteriseres i vidt om-
fang af samme strukturelle forhold. Kapaciteten på udlandsforbindelserne er en 
knap faktor, og i givne timer bliver kapacitetsbegrænsningen bindende, og der 
opstår flaskehalse.  

172. En time med flaskehals på udlandsforbindelserne mellem de danske og de 
øvrige nordiske områder er i både Øst- og Vestdanmark karakteriseret ved en 
relativt høj efterspørgsel og en relativt lille prioriteret produktion. Flaskehalse 
opstår hyppigst midt på dagen, hvor efterspørgslen er stor. Dette er en naturlig 
følge af, at en flaskehals opstår, når ubalancen mellem produktion og efter-
spørgsel overstiger kapaciteten på udlandsforbindelsen.  

[…] 

174. Det er Konkurrencestyrelsens vurdering, at der i begge regioner – i forbin-
delse med afgrænsningen af det relevante geografiske marked – bør skelnes mel-
lem tidspunkter med fri passage på udlandsforbindelserne og tidspunkter, hvor 
kapacitetsbegrænsningen er bindende. 

[…] 

177. For Østdanmarks vedkommende kan der afgrænses to relevante geografiske 
markeder, alt efter om Øresundsforbindelsen er åben eller lukket. Hvis den er 
åben, er Østdanmark en del af et samlet østdansk/svensk marked. Hvis den er 
lukket udgør Østdanmark alene det relevante marked. Tyskland er under alle 
omstændigheder ikke en del af det samme geografiske marked som Østdanmark.  

178. At Tyskland både for Vest- og Østdanmarks vedkommende ikke vurderes til 
at være en del af det relevante marked i 2000 og 2001, skyldes for det første den 
begrænsede handelskapacitet på udlandsforbindelserne, der reelt var/er til rå-
dighed for spotmarkedet. Langtidskontrakter bandt i 2000 i vid udstrækning ka-
paciteten på de to forbindelser i perioden.  

179. For det andet indebar/indebærer institutionelle forhold på det tyske marked 
samt allokeringsmekanismen for tildeling af transmissionskapacitet på forbindel-
serne mellem Danmark og Tyskland, at markedsaktørerne ikke med kort varsel 
kan reagere på prisforskydninger mellem de to markedspladser. Fx eksisterer 
der ikke i Tyskland et effektivt marked for reservekraft, hvorfor balancekraftaf-
regning til de systemansvarlige fordyres. Dette bevirker, at dispositioner på 
spotmarkedet behæftes med større kommerciel risiko, hvilket holder aktører ude 
af markedet og reducerer likviditeten.” (Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens 
understregning). 

566. Konkurrencerådet foretog i forbindelse med fusionen mellem Elsam 
og Nesa i 2004 en omfattende undersøgelse af det danske elmar-
ked.95 Rådet anførte følgende vedrørende det relevante geografiske 
marked: 

                                                 
94 Konkurrencerådets afgørelse af 26. marts 2003. 
95 Konkurrencerådets afgørelse af 24. marts 2004. 
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”Der er flere forhold, der taler for, at de danske engrosmarkeder ikke er integre-
ret med de omkringliggende lande. For det første udgør kapacitetsbegrænsnin-
ger, samt forskellige handelsregimer og detailregulering nogle helt formelle bar-
rierer for en effektiv konkurrence mellem forskellige geografiske områder. For 
det andet er den nordiske elbørs inddelt i forskellige prisområder med i nogle 
perioder meget væsentlige prisforskelle mellem de enkelte prisområder. For det 
tredje er der forskellige produktionsformer/teknologier og markedsandele mel-
lem landene, som forstærker de formelle barrierer.  

[…] 

De danske producenter er underlagt et konkurrencepres fra udenlandske produ-
center, og er også selv tilstede på det udenlandske marked. Der er imidlertid ikke 
noget i vejen for, at afgrænse et marked nationalt, selv om der er en vis samhan-
del med tilstødende markeder – også selv om denne samhandel indebærer en vis 
disciplinering af prisdannelsen inden for det relevante geografiske marked. 

Nord Pool el-børsen opererer med 6 særskilte prisområder. En stor del af året er 
priserne ens i Norge, Finland, Sverige og Danmark, men ofte resulterer udbud 
og efterspørgsel på børsen i, at der fastsættes forskellige priser for de enkelte 
prisområder. Nord Pool har således opdelt Danmark i to separate prisområder – 
DK1 og DK2. 

Det er usædvanligt for en børs at fastsætte forskellige priser for samme vare – 
alt afhængig af leveringssted. Men el-markedet er også i flere henseender noget 
særligt, og Konkurrencestyrelsen vurderer af flere årsager, at Danmark også i 
konkurrenceretlig henseende må anses for to fra de tilstødende områder separa-
te geografiske markeder: 

1) Nord Pool har fundet det nødvendigt med inddelingen i 6 prisområder – her-
under DK1 og DK2, 2) der er væsentlige transportbarrierer – i flaskehals-
situationer vil transportomkostningerne for en udenlandsk producent, der ønsker 
at levere yderligere el ind i de danske områder, være prohibitivt høje, 3) der er 
forskelle i fordelingen af forskellig produktionsteknologi i de enkelte områder, 4) 
der er væsentlige forskelle på, i hvilket omfang handlen baserer sig på hhv. 
børshandel og langvarige bilaterale kontrakter, 5) markedsandelene er fordelt 
forskelligt i de enkelte prisområder, 6) der er betydelige prisforskelle mellem 
områderne, 7) der er mulighed for at benytte høj markedsandel indenfor et pris-
område til at påvirke prisdannelsen og skabe situationer med ekstreme priser og 
endelig 8) Elsam og E2 kan i vidt omfang påvirke, hvornår de danske prisområ-
der har deres egne priser, og hvornår de er en del af et større prisområde.”96 
(Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning). 

567. Konkurrencerådet traf den 30. november 2005 afgørelse i Elsam II-
sagen, om Elsams misbrug af dominerende stilling i Vestdanmark i 
perioden 2003-2004. Konkurrencerådet anførte i afgørelsen følgende 
om det relevante geografiske marked: 

”214. Der er flere forhold, der taler for, at de danske engrosmarkeder i hen-
holdsvis Øst- og Vestdanmark ikke er integreret med de omkringliggende lande, 
og at Øst- og Vestdanmark tillige udgør to adskilte markeder. For det første ud-
gør kapacitetsbegrænsninger, samt forskellige handelsregimer og detailregule-

                                                 
96 Fusionen mellem Elsam og Nesa, 2004, side 136-137 og 150. 
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ring nogle helt formelle barrierer for en effektiv konkurrence mellem forskellige 
geografiske områder. For det andet er den nordiske elbørs inddelt i forskellige 
prisområder med i nogle perioder meget væsentlige prisforskelle mellem de en-
kelte prisområder, herunder mellem Øst- og Vestdanmark. For det tredje er der 
forskellige produktionsformer/teknologier og markedsandele mellem landene, 
som forstærker de formelle barrierer.  

215. Konkurrencestyrelsen vurderer på den baggrund, at det relevante geografi-
ske marked skal afgrænses til Vestdanmark.  

[…] 

217. De danske producenter er underlagt et vist konkurrencepres fra udenland-
ske producenter og er også selv tilstede på markeder udenfor deres egne. Men 
på grund af blandt andet begrænsninger i transmissionskablernes kapacitet ud-
øver de udenlandske producenter ikke et effektivt konkurrencemæssigt pres og 
begrænser dermed ikke de danske producenter i at handle uafhængigt. Begræns-
ningerne på importen betyder, at Energi E2 og Elsam vil være residuale mono-
polister i henholdsvis Øst- og Vestdanmark f.s.v.a. den del af den danske efter-
spørgsel, der ikke dækkes af den prioriterede produktion og import gennem ud-
landskablerne.”

97
 (Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning). 

568. Konkurrencerådets afgørelse i Elsam II-sagen blev påklaget til Kon-
kurrenceankenævnet, der afsagde kendelse i sagen den 14. november 
2006. Konkurrenceankenævnet anførte bl.a. følgende: 

”Ankenævnet tiltræder, at Elsam i perioden 1. juli 2003 til 31. december 2004 
indtog en dominerende position på et marked for engrossalg af fysisk el i Vest-
danmark, og at Elsam har misbrugt denne stilling.98 (Konkurrence- og For-
brugerstyrelsens understregning). 

569. Konkurrencerådet traf den 20. juni 2007 afgørelse i Elsam III-sagen 
om Elsams misbrug af dominerende stilling i Vestdanmark i perio-
den 2005-2006. Konkurrencerådet anførte i afgørelsen følgende om 
det relevante geografiske marked: 

”176. Flere forhold taler for, at de danske engrosmarkeder i henholdsvis Vest- 
og Østdanmark ikke er integreret med de omkringliggende lande, og at Vest- og 
Østdanmark tillige udgør to adskilte markeder. 

177. Et afgørende forhold er kapacitetsbegrænsninger på forbindelserne mellem 
områderne. Kapacitetsbegrænsninger fungerer som en effektiv adgangsbarriere, 
når producenter fra et område skal konkurrere med producenter i et andet om-
råde. Hermed begrænses eksport og import mellem områderne væsentligt i for-
hold til en situation, hvor elektriciteten kunne flyde frit mellem landene. 

178. De eksisterende kapacitetsbegrænsninger har den direkte konsekvens (1) at 
Nord Pool har inddelt de nordiske lande i en række regionale prisområder, og 
der i perioder er betydelige prisforskelle mellem de enkelte prisområder, og (2) 

                                                 
97 Konkurrencerådets afgørelse af 30. november 2005. 
98 Konkurrenceankenævnets kendelse af 14. november 2006. 
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at der er betydelige forskelle mellem producenternes markedsandele i de forskel-
lige områder. 

179. Problemet med kapacitetsbegrænsninger forstærkes endvidere af, at der er 
meget forskellig produktionsteknologi i de forskellige områder. Herved er der of-
te meget store forskelle på producenternes omkostningsstrukturer, og det er nød-
vendigt at transportere meget el på tværs af områderne for at opretholde én fæl-
les pris i områderne. 

180. Disse forhold fører til, at der ikke er tale om ét sammenhængende, integre-
ret nordisk marked, men i stedet separate regionale markeder. (Konkurrence- og 
Forbrugerstyrelsens understregning). 

570. Konkurrencerådet foretog som et led i afgrænsningen af det relevan-
te geografiske marked i Elsam III-sagen en vurdering af, om den 
geografiske markedsafgrænsning afhang af, om der var kapacitets-
problemer på udenlandsforbindelserne eller ej. I den forbindelse an-
førte Konkurrencerådet følgende: 

225. Elsam har både i Elsam II sagen og i denne sag gjort gældende, at det rele-
vante geografiske marked skal afgrænses bredere end Vestdanmark og i det 
mindste omfatte Nord Pool området i perioderne, hvor der ikke er kapacitets-
problemer på transmissionskablerne. 

226. Dette skyldes ifølge Elsam, at der i disse timer er en betydelig samhandel 
mellem de nordiske lande og Nordtyskland, ligesom elektriciteten ”flyder” frit 
mellem landene alt afhængig af udbud og efterspørgsel. Det er endvidere Elsams 
opfattelse, at en sådan markedsafgrænsning vil være i overensstemmelse med 
Kommissionens seneste praksis i fusionssagen mellem DONG, Elsam, Energi E2 
m.fl. hvor Kommissionen – ifølge Elsam – vurderede, at markedet i tilfælde af 
flaskehalsproblemer skal afgrænses til et vestdansk eller større marked. 

227. Konkurrencestyrelsen skal for det første bemærke, at Kommissionen i den 
omtalte fusionssag ikke træffer en endelig afgørelse vedrørende det geografiske 
marked, men Kommissionen fremhæver en række forhold, der taler for en af-
grænsning til Vestdanmark. Efter styrelsens opfattelse kan fusionssagen mellem 
DONG, Elsam og Energi E2 derfor ikke tages til indtægt for, at markedet skal 
afgrænses bredere end Vestdanmark i de timer, hvor der ikke er kapacitetspro-
blemer på transmissionskablerne.  

228. Elsam tager blandt andet punkt 667 i fusionssagen til indtægt for, ”at det 
sandsynligvis netop kun er i ’flaskehalsperioderne’, at der er et særligt vestdansk 
marked”, jf. høringssvaret side 10. Hertil skal styrelsen anføre, at det i fodnote 
431 til punkt 667 fremgår, at: 

”It has been argued that such a situation of dominance may also be present in 
situations in which the respective areas, in particular DK West, is not separated 
from other Nord Pool areas, namely in situations in which prices would fall in 
Denmark if interconnection congestion arises. It has been alleged that in such 
situations Elsam and possibly E2 show their dominance by setting measures 
‘avoiding’ such interconnection congestion and thus keeping prices high. It is 
not necessary to discuss this issue further in this decision. If such alleged behav-
iour actually occurred it may be sanctionable under the provisions of Art.82 EC 
and of Danish Competition Law.  While this would – due to a kind of cellophane 
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fallacy – have an influence on the periods in which West DK or East DK can be 
considered separate wholesale markets (such behaviour, due to reducing the 
congestion rate, would obviously make such periods appear to be less frequent 
than they actually are) it does not have an impact on the assessment to be car-
ried out in this decision…” 

229. Med andre ord savner det efter Kommissionens opfattelse mening at af-
grænse det geografiske marked på grundlag af forekomsten af flaskehalse, når 
Elsam selv kan udøve indflydelse på, hvornår flaskehalsene opstår. 

230. For det andet kan henvises til Kommissionens rapport ”Energy Sector In-
quiry” af 10. januar 2007, hvoraf det fremgår, at Kommissionens undersøgelser 
af det relevante geografiske marked viser, at de analyserede markeder er natio-
nale ”except Denmark and Italy, where sub-national regional markets clearly 
exist.” Kommissionen lagde i denne sammenhæng vægt på, at Vestdanmark er 
adskilt fra andre områder i halvdelen af alle timer, og at den vestdanske pris slet 
ikke er korreleret med prisen i de omkringliggende områder. Videre anfører 
Kommissionen: 

”It [data indsamlet i perioden 2004-2005] also suggests that, in the Nord Pool 
area, three (West Denmark, east Denmark and South Norway) areas can be con-
sidered as separate geographic markets”. 

231. Endelig kan henvises til Kommissionens godkendelse af fusionsaftalen mel-
lem DONG og Vattenfall (2005), hvor det af afgørelsens punkt 32 fremgår, at 
Kommissionen anser det for en reel mulighed at afgrænse markedet til Vestdan-
mark i alle timer. 

232. Samlet set er det Konkurrencestyrelsens klare opfattelse, at der ikke er be-
læg for at påstå, at en geografisk markedsafgrænsning, der er bredere end Vest-
danmark og i det mindste omfatter Nord Pool området i perioder, hvor der ikke 
er kapacitetsproblemer på transmissionskablerne, vil være i overensstemmelse 
med Kommissionens praksis.” (Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens under-
stregning). 

571. Konkurrencerådets afgørelse i Elsam III-sagen blev påklaget til 
Konkurrenceankenævnet, der afsagde kendelse i sagen den 3. marts 
2008. Konkurrenceankenævnet anførte bl.a. følgende: 

”Konkurrenceankenævnet tiltræder – ligesom i Ankenævnets kendelse af 14. no-
vember 2006 i den såkaldte Elsam II-sag vedrørende perioden fra 1. juli 2003 til 
31. december 2004 – at Elsam i perioden fra 1. januar 2005 til 30. juni 2006 
uanset den i perioden skete udvikling fortsat indtog en dominerende position på 
et marked for engrossalg af fysisk el i Vestdanmark.” (Konkurrence- og For-
brugerstyrelsens understregning). 

4.2.2.2 Vurdering 

572. Det skal i denne sag vurderes, om det relevante geografiske marked 
for salg af fysisk elektricitet på engrosmarkedet skal afgrænses til 
Østdanmark eller bredere, således at et eller flere af naboområderne 
Vestdanmark, Tyskland eller Sverige, også udgør en del af det rele-
vante geografiske marked. 
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573. Ved det relevante geografiske marked forstås det område, hvor den 
involverede virksomhed afsætter eller efterspørger produkter eller 
tjenesteydelser, som har tilstrækkelig ensartede konkurrencevilkår, 
og som kan skelnes fra de tilstødende områder, fordi konkurrence-
vilkårene dér er meget anderledes.99 

574. Det vurderes, at konkurrencevilkårene i Østdanmark sammenholdt 
med Vestdanmark, Tyskland eller Sverige ikke er tilstrækkeligt ens-
artede til, at markedet skal afgrænses bredere end Østdanmark, jf. 
nedenfor. Det vurderes derfor, at det relevante geografiske marked i 
denne sag er Østdanmark. I det følgende nævnes en række forhold, 
der er centrale for afgrænsningen af det relevante geografiske mar-
ked i denne sag, jf. afsnit I til IX nedenfor. 

(I)  Kapacitetsbegrænsninger på transmissionsforbindelserne til 
udlandet mindsker konkurrencepresset på de østdanske producen-
ter 

575. Det østdanske område er kendetegnet ved, at konkurrencepresset fra 
andre områder kun kan ske gennem transmissionskablerne. Det skyl-
des, at elektricitet ikke kan lagres og transporteres over afstande 
uden for transmissionskablerne. 

576. Er det umuligt eller meget omkostningskrævende at transportere en 
vare eller tjenesteydelse fra et område til et andet, antages dette at ta-
le for, at de to områder i konkurrenceretlig henseende skal anses for 
separate geografiske markeder.100  

577. I relation til elektricitet, som ikke kan lagres, men skal produceres 
samtidig med at det leveres, kan kapacitetsbegrænsninger have en 
væsentlig betydning for den geografiske markedsafgrænsning. Det 
skyldes, at konkurrencepresset på det østdanske marked er begrænset 
af transmissionskablernes størrelse. Producenterne i Østdanmark vil 
således ikke blive mødt med konkurrence fra den fulde produktions-
kapacitet i nabolandene; men derimod kun fra den kapacitet, der er 
til rådighed gennem transmissionskablerne. 

578. Kapacitetsbegrænsningerne på udlandsforbindelsernes betydning for 
konkurrencepresset på de østdanske producenter er forskelligt i for-
hold til, om der tages udgangspunkt i konkurrencepresset fra hen-
holdsvis Vestdanmark, Tyskland og Sverige. 

                                                 
99 Kommissionens meddelelse om afgrænsning af det relevante marked i forbindelse med 
Fællesskabets konkurrenceret, (97/C 372/03), punkt 8. 
100 Kommissionens meddelelse om afgrænsningen af det relevante marked, pkt. 50. 
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I.A) Kapacitetsbegrænsning mellem Østdanmark og Vestdanmark 
medfører, at Østdanmark og Vestdanmark tilhører to forskellige 
geografiske markeder 

579. Der er ingen transmissionskabler mellem Vestdanmark og Østdan-
mark, og der er således ingen direkte transmissionskapacitet mellem 
områderne. 

580. Fraværet af en fysisk forbindelse mellem Østdanmark og Vestdan-
mark forhindrer, at elektriciteten kan flyde mellem disse to områder. 
Fraværet af muligheden for import af elektricitet fra Vestdanmark til 
Østdanmark mindsker således konkurrencepresset på de østdanske 
elproducenter. Konkurrencerådet fandt i overensstemmelse hermed i 
de to seneste Elsam-sager, Elsam II og Elsam III, at Østdanmark og 
Vestdanmark udgjorde to adskilte markeder, hvilket Konkurrencean-
kenævnet tiltrådte.101 

581. Kommissionen bemærkede endvidere i fusionssagen fra 2005 Vat-
tenfall/Elsam/E2, at  

”as there is at present no direct connection between the two Danish price areas, 
Denmark East and Denmark West, it would seem inappropriate to define the 
relevant geographic market as all-Danish in scope. The electricity wholesale 
market can therefore currently only be either wider than Denmark or narrower 
than Denmark (i.e. Denmark East and Denmark West) but not all Danish.”102 

582. Der henvises endvidere til, at Kommissionen i dens Energy Sector 
Inquiry finder, at Østdanmark og Vestdanmark udgør to separate 
markeder.103  

583. Det kan på den baggrund umiddelbart konstateres, at Østdanmark og 
Vestdanmark tilhører to forskellige geografiske markeder. Dette un-
derstøttes af en lang række yderligere forhold, jf. nedenfor. 

I.B) Kapacitetsbegrænsning mellem Østdanmark og Tyskland indi-
kerer, at Østdanmark og Tyskland tilhører to forskellige geografi-
ske markeder 

584. Den nominelle kapacitet på Tysklandsforbindelsen (Kontek-
forbindelsen) udgør 600 MW i retningen mod Østdanmark. Dette 
svarer til, at den nominelle transmissionskapacitet fra Tyskland til 
Danmark udgør ca. 11 pct. af den produktionskapacitet, der er til rå-
dighed i Østdanmark. 

                                                 
101 Konkurrencerådets afgørelse af 30. november 2005, Konkurrencerådets afgørelse af 20. 
juni 2007, Konkurrenceankenævnets kendelse af 14. november 2006 og Konkurrenceanke-
nævnets kendelse af 3. marts 2008. 
102 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2005), punkt 
257(1). 
103 DG Competition report on the Energy Sector Inquiry, Annex B, punkt 2 og 4. 
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585. Den faktiske kapacitet på Kontek-forbindelsen er imidlertid lavere 
end den nominelle kapacitet. Det skyldes, at en del af kapaciteten til-
bageholdes til reserve, ligesom forbindelserne nogen gange er lukket 
ned som følge af havari, reparation mv. Den faktiske importkapacitet 
på Kontek-forbindelsen var således i gennemsnit 481, 372 og 524 
MW i henholdsvis 2. halvår 2003, 2004 og 2005, svarende til 9, 7 og 
10 pct. af den samlede kapacitet i Østdanmark i perioden 2. halvår 
2003, 2004 og 2005. 

Tabel 29: Produktionskapacitet i Østdanmark samt import fra Sverige 
 2003 II 

(MW) 
2004 

(MW) 
2005  

(MW) 
Produktionskapacitet i Østdanmark 5606 5640 5322 
Importkapacitet fra Tyskland 481 372 524 
Kapacitet i alt + import  6825 6858 6428 

Pct. fordeling af importkapaciteten fra Tyskland 
Importkapaciteten fra Tyskland i forhold 
til den samlede kapacitet og import 

9 %  7 % 10 % 

Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

 
586. En sammenligning af priserne i Østdanmark med priserne i Tyskland 

viser endvidere, at priserne i de to områder – på nær én enkel time i 
2004 – ikke har været ens på noget tidspunkt i den undersøgte perio-
de, jf. tabel 30. Det betyder, at der i alle timerne i den undersøgte pe-
riode (på nær én enkel time) var flaskehalse på forbindelsen til Tysk-
land. 

Tabel 30: Omfanget af flaskehalsproblemer mellem Østdanmark og Tyskland 
i perioden fra 2. halvår 2003 til 2005 
 Tysk pris i forhold til østdansk pris 

   D < DK2 D > DK2 D = DK2 I alt 

2003 II 2732 1685 0 4417 

2004 4273 4510 1 8784 

A
n

ta
l t

i-
m

er
 

2005 1527 7233 0 8760 

      

2003 II 62 % 38 % 0 % 100 % 

2004 49 % 51 % 0 % 100 % 

F
o

rd
el

in
g

 
af

 ti
m

er
 

2005 
17 % 83 % 0 % 100 % 

Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

Note: DK2 er prisen i Østdanmark, mens D er prisen i Tyskland. 

 
587. Det forhold, at der kun har været én time i perioden fra 2. halvår 

2003 til 2005, hvor prisen var sammenfaldende i Østdanmark og 
Tyskland, indikerer, at de to områder tilhører to forskellige geografi-
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ske markeder. Dette understøttes af en lang række yderligere forhold, 
jf. nedenfor.    

I.C) Kapacitetsbegrænsning mellem Østdanmark og Sverige indike-
rer, at Østdanmark og Sverige tilhører to forskellige geografiske 
markeder  

588. Den nominelle kapacitet på Øresundsforbindelsen udgør 1300 MW i 
retningen mod Østdanmark. Dette svarer til, at den nominelle trans-
missionskapacitet fra Sverige til Østdanmark (Øresundsforbindelsen) 
udgør ca. 23 pct. af den produktionskapacitet, der er til rådighed i 
Østdanmark.  

589. Den faktiske kapacitet på Øresundsforbindelsen er imidlertid lavere 
end den nominelle kapacitet. Det skyldes, at en del af kapaciteten til-
bageholdes til reserve, ligesom kapaciteten på forbindelserne nogen 
gange er reduceret eller helt lukket ned som følge af havari, reparati-
on eller Svenske Kraftnäts adfærd, jf. afsnit 3.3, mv. Den faktiske 
importkapacitet på Øresundsforbindelsen var gennemsnitligt 1211, 
1218 og 1106 MW i 2. halvår 2003, 2004 og 2005, svarende til 22, 
22 og 21 pct. af den samlede kapacitet i Østdanmark i perioden 2. 
halvår 2003, 2004 og 2005, jf. tabel 31. 

Tabel 31: Produktionskapacitet i Østdanmark samt import fra Sverige i peri-
oden fra 2. halvår 2003 til 2005 
 2003 II 

(MW) 
2004 

(MW) 
2005  

(MW) 
Produktionskapacitet i Østdanmark 5606 5640 5322 
Importkapacitet fra Sverige 1211 1218 1106 
Kapacitet i alt + import  6825 6858 6428 

Pct. fordeling af importkapaciteten fra Sverige 
Importkapaciteten fra Sveriges andel af 
den samlede kapacitet og import 

22 % 22 % 21 % 

Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

 
590. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger viser, at der i 2. 

halvår 2003, 2004 og 2005 var i alt 142, 533 og 1.464 timer – sva-
rende til henholdsvis 3, 6 og 17 pct. af timerne – på forbindelsen 
mellem Østdanmark og Sverige, hvor den begrænsede transmissi-
onskapacitet udgjorde en flaskehals, jf. tabel 32. I disse timer med 
flaskehalse var prisen forskellig i Østdanmark og Sverige.  
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Tabel 32: Omfanget af flaskehalsproblemer mellem Østdanmark og Sverige i 
perioden fra 2. halvår 2003 til 2005 
 Svensk pris i forhold til østdansk pris 

   S < DK2 S > DK2 S = DK2 I alt 

2003 II 107 35 4275 4417 

2004 421 112 8251 8784 

A
n

ta
l t

i-
m

er
 

2005 1446 18 7296 8760 

      

2003 II 2 % 1 % 97 % 100 % 

2004 5 % 1 % 94 % 100 % 

F
o

rd
el

in
g

 
af

 ti
m
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2005 17 % 0 % 83 % 100 % 
Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

Note: DK2 er prisen i Østdanmark, mens S er prisen i Sverige. 

 
591. Det fremgår modsætningsvis heraf, at der i 2. halvår 2003, 2004 og 

2005 var ens priser i Østdanmark og Sverige i 97, 94 og 83 pct. af 
timerne. Da ens priser i to områder umiddelbart kan indikere, at to 
områder tilhører det samme geografiske område, kan prissammen-
ligningen mellem Østdanmark og Sverige for så vidt angår 2. halvår 
2003 og 2004 umiddelbart indikere, at der er tale om samme geogra-
fiske område. Dette gør sig ikke i samme grad gældende i 2005, hvor 
omfanget af flaskehalsproblemer er større.  

En simpel prissammenligning er ikke tilstrækkelig for at fastslå, at 
Sverige og Østdanmark udgør samme marked i konkurrenceretlig for-
stand 

592. En simpel prissammenligning over alle timerne i Østdanmark og 
Sverige giver imidlertid ikke et fyldestgørende billede af tilknytnin-
gen mellem det østdanske og det svenske marked. Dette understøttes 
af en række andre konkrete forhold, der taler for, at den omtalte pris-
sammenligning ikke er tilstrækkelig til at fastslå, at Østdanmark og 
Sverige udgør samme marked i konkurrenceretlig forstand. 

593. For det første fremhævede Kommissionen således i fusionssagen fra 
2005 Vattenfall/Elsam/E2, at andelen af timer med flaskehalse – og 
dermed prisforskellene mellem to områder – kan variere betydeligt 
over tid.104 Kommissionen fremhævede i den forbindelse vedrørende 
Østdanmark og Sverige bl.a., at: 

“Even the comparatively narrow yearly and monthly average price differences 
between East Denmark and Sweden in 2004 may be considered as significant 
because of relatively high intra-day congestions [note i original: E.g. in 2004, 
congestion situations and directions between Denmark East and Sweden were 

                                                 
104 Kommissionens beslutning i COMP/M.3867 – VATTENFALL/ELSAM/E2 (2005), 
punkt 25-26. 
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almost exactly opposite between (a) midnight and 6.am (off-peak hours) and (b) 
7 a.m and 7 p.m (peak hours). During period (a) the only congestion direction 
was DK East => Sweden with congestion levels of 2-4%. During period (b) the 
only congestion direction was Sweden => DK East and congestion levels were 
as high as 7-10% for each individual hour] and considerable price differences in 
congested hours [note i original: E.g. price differences between Sweden and 
Denmark East were above 10% in 55-60% of congested hours.]” 

594. Kommissionen fandt således, at de årlige og månedlige gennemsnit-
lige prisforskelle mellem Østdanmark og Sverige måtte anses for at 
være betydelige henset til mængden af flaskehalse set henover et 
døgn.  

595. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger viser tilsvarende, 
at der var betydelige prisforskelle mellem Østdanmark og Sverige i 
de timer, hvor der var flaskehalse, jf. figur 30. 

Figur 30: Prisen i Østdanmark i forhold til prisen i Sverige i perioden fra 
andet halvår 2003 til 2005 

 
Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

Note: Figuren illustrerer følgende 3 scenarier: (i) prisen i Sverige er lavere end prisen i Øst-
danmark, (ii) prisen i Sverige er den samme som prisen i Østdanmark, og (iii) prisen i Sveri-
ge er højere end prisen i Østdanmark. 

596. I 2003, 2004 og 2005 var den gennemsnitlige pris i Østdanmark i ti-
mer med flaskehalse mod Østdanmark på henholdsvis 476, 288 og 
428 DKK/MWh, mens den tilsvarende svenske pris var på 291, 232 
og 244 DKK/MWh, jf. figur 30 og 31.  



156/273 

Figur 31: Illustration af prisforskelle mellem Sverige og Østdanmark i timer 
med flaskehalse fra Sverige til Østdanmark 
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Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

597. Der var således mellem Østdanmark og Sverige en prisforskel på den 
gennemsnitlige pris i timer med flaskehalse i 2003, 2004 og 2005 på 
henholdsvis 64, 24 og 75 pct.  

598. Betydningen af flaskehalse og prisforskelle på konkurrenceforholde-
ne på markedet forstærkes af, at der for langt størstedelen af timerne 
med flaskehalse var tale om peak timer.105 At timerne med flaskehal-
se er peak timer er netop en del af forklaringen på, at prisforskellene 
mellem Østdanmark og Sverige i disse timer er særligt store. Det 
skyldes, at der i peak timerne er en stor efterspørgsel i Østdanmark. 

Tabel 33: Andel af peak timer i forhold til østdansk og svensk prisniveau i pe-
rioden fra 2. halvår 2003 til 2005 

 S < DK2 S > DK2 S = DK2 

Gennemsnit 84 % 1 % 47 % 

2003 II 93 % 0 % 49 % 

2004 89 % 1 % 49 % 

F
or

de
lin

g 
af

 
tim

er
 

2005 82 % 0 % 44 % 
Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

599. Det betyder, at i peak timer (perioden fra kl. 8.00 til 20.00), hvor 
forbruget af elektricitet var størst, var konkurrencepresset fra Sverige 
alt andet lige mindst. I timer med flaskehalse fra Østdanmark til Sve-
rige (typisk off peak timer) var blot 1 pct. af timerne peak timer. 

                                                 
105 Gennemsnitligt udgjorde 93, 89 og 82 pct. af timerne med flaskehalse mod Østdanmark 
peak timer  i henholdsvis 2. halvår 2003, 2004 og 2005. 
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600. For det andet viser Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens undersø-
gelse vedrørende (i) spredningen i priserne, (ii) antallet af prisspidser 
og (iii) priskorrelationen mellem den østdanske og svenske pris også 
forskelle mellem Østdanmark og Sverige. 

601. For så vidt angår (i) spredningen i priserne viser tabel 34 den pro-
centvise standardafvigelse i forhold til gennemsnittet på priserne. En 
høj standardafvigelse er udtryk for, at der er stor spredning på pri-
serne i de enkelte timer, mens en lav standardafvigelse viser, at pri-
serne kun svinger lidt i forhold til gennemsnittet. 

Tabel 34: Priser og standardafvigelse i perioden fra 2. halvår 2003 til 2005 
 2003 II 2004 2005 
 

  
Gns. pris 

(DKK/MWh)  
STD 
AF 

Gns. pris 
(DKK/MWh)  

STD 
AF 

Gns. pris 
(DKK/MWh)  

STD 
AF 

Østdanmark 246 26 % 211 20 % 252 87 % 

Sverige 242 16 % 209 16 % 222 19 % 
Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

602. Spredningen på priserne i Østdanmark var markant højere i 2005 end 
den sammenlignelige prisspredning i Sverige i 2005. Hvor der såle-
des var en meget stor spredning på 87 pct. i Østdanmark i 2005, var 
der en mere begrænset spredning på 19 pct. i Sverige i 2005. Disse 
forskelle indikerer, at konkurrencevilkårene på det østdanske og 
svenske marked var forskellige. Også i 2003 og 2004 var sprednin-
gen større i Østdanmark sammenlignet med i Sverige, idet der dog i 
disse år var tale om mindre forskelle end for 2005.  

603. Forskellen i prisvariationen mellem Østdanmark og Sverige kan bl.a. 
skyldes, at omkostningerne til brændsel fluktuerede mere i 2005 end 
i foregående år, hvilket har særlig relevans på det østdanske marked i 
forhold til det svenske marked, grundet de teknologiske forhold, jf. 
afsnit 4.2.2.2(V) nedenfor. Prisvariationsforskellen kan endvidere 
skyldes den svenske politik om at undgå interne flaskehalse, som fø-
rer til, at Sverige undgår større prisudsving. Begge forhold indikerer, 
at der er tale om to forskellige markeder.  

604. For så vidt angår antallet af prisspidser, viser dette også en betydelig 
variation i prisforløbet mellem Østdanmark og Sverige. I tabel 35 er 
antallet af timer, hvor prisen er henholdsvis 50 pct. og 100 pct. høje-
re end årsgennemsnittet, opgjort. 
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Tabel 35: Antal timer med prisspidser i perioden fra 2. halvår 2003 til 2005 
 2003 II 2004 2005 

 Antal timer, hvor prisen overstiger årsgennemsnittet med 50 hen-
holdsvis 100 pct. 

  50 % 100 % 50 % 100 % 50 % 100 % 

Østdanmark 75 33 114 20 625 354 

Sverige 13 1 5 0 117 32 

Systempris 0 0 2 0 30 10 
Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

605. Tabel 35 viser, at antallet af prisspidser var betydeligt højere i Øst-
danmark end i Sverige i perioden fra 2. halvår 2003 til 2005. I Øst-
danmark gjaldt dette særligt i 2005, hvor der var 625 timer, hvor pri-
sen var mindst 50 pct. højere end årsgennemsnittet, og i 354 af disse 
timer var prisen mere end dobbelt så høj som årsgennemsnittet, mens 
de samme tal for Sverige var henholdsvis 117 og blot 32 timer. Dette 
forhold indikerer, at prisforholdene og dermed konkurrencevilkårene 
var forskellige på det østdanske og svenske marked. 

606. For så vidt angår priskorrelationen – dvs. angivelsen af graden af li-
nearitet mellem to priser over en given periode, altså i hvor høj grad 
fx en prisstigning i Sverige forårsager en tilsvarende stigning i Øst-
danmark – indikerer denne også for 2005 en højere prisuafhængig-
hed mellem Østdanmark og Sverige, jf. ovenfor samt tabel 36. 

607. Tabel 36 viser priskorrelationen mellem priserne i Østdanmark og 
Sverige. Tabellen viser således i hvor høj grad fx en prisstigning i 
Sverige forårsager en tilsvarende stigning i Østdanmark. 

Tabel 36: Priskorrelationskoefficienter i peak og off peak timer mellem Øst-
danmark og Sverige/Tyskland i perioden 2. halvår 2003 til 2005 

Peak timer Alle timer Peak timer 
Off-peak  

timer 

2003 II 0,72 0,62 0,97 

2004 0,87 0,78 0,95 

2005 0,35 0,31 0,83 
Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

608. Det fremgår af tabel 36, at priskorrelationskoefficienten mellem Øst-
danmark og Sverige i 2. halvår 2003 var 0,62 i peak timer og 0,97 i 
off peak timer, mens tilsvarende tal var 0,78 og 0,95 i 2004. Det vi-
ser, at priserne i denne periode ofte fulgtes ad. Endvidere fremgår 
det, at priskorrelationskoefficienten for alle timerne i 2005 var på 
0,35, hvilket dækker over en koefficient på 0,31 og 0,83 i henholds-
vis peak og off peak timerne. Det betyder, at der ikke var udpræget 
sammenhæng mellem priserne i Østdanmark og priserne i Sverige i 
2005, herunder særligt ikke i timer med høj efterspørgsel. 
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609. For det tredje bemærkes vedrørende begrænsningerne på transmissi-
onsforbindelserne og betydningen heraf, at det konkur-rencepres, der 
kan være på det østdanske marked via Øresundsforbindelsen, i nogen 
grad er overvurderet. Det skyldes, at den elektricitet, der importe-
res/eksporteres fra Sverige, i et vist – men dog begrænset – omfang 
”løber igennem Østdanmark”, fordi Østdanmark er et transitområde 
mellem Sverige og Tyskland. 

610. Kommissionen har således tilsvarende tillagt det betydning ved vur-
deringen af omfanget af kapacitetsbegrænsninger, at et område reelt 
fungerer som et transitområde, og den importerede elektricitet derfor 
blot føres igennem transitområdet: 

”Den virkelige importkvote er efter Kommissionens vurdering formentlig endnu 
lavere, da en del af den elektriske energi, der importeres til Tyskland, ikke er til 
rådighed for det tyske marked. Der er i den forbindelse derimod tale om transit, 
hvor elektriciteten føres igennem Tyskland og leveres til andre modtagerlande. 
Det franske selskab EdF leverer således fx elektricitet til det italienske ENEL via 
det tyske sammenkoblede system og Schweiz. Derfor er markedet for elektrici-
tetsforsyning fra det sammenkoblede system ikke større end det nationale i be-
tragtning af de store importbarrierer.”106 

(II) E2 kan forudsige priserne i nabolandene og forbruget i Øst-
danmark, og har derfor mulighed for at skabe eller hindre flaske-
halse 

611. Det bemærkes endvidere vedrørende begrænsningerne på transmis-
sionsforbindelserne og betydningen heraf, at E2 kan forudsige pri-
serne i nabolandene og forbruget i Østdanmark. E2 har som følge 
heraf mulighed for at skabe eller hindre flaskehalse, ved fx at ind-
melde priser på Nord Pool, der ligger meget tæt op ad den højeste 
nabolandspris.  

612. E2 kan derfor – via selskabets prisindmeldingsstrategi til Nord Pool 
– være med til at påvirke, hvornår Østdanmark er en del af et større 
marked, og hvornår Østdanmark er isoleret fra de omkringliggende 
områder, jf. boks 12. Når E2 som følge af selskabets position på det 
østdanske marked er i stand til at øve indflydelse på, hvilket konkur-
rencepres selskabet er underlagt, adskiller konkurrencevilkårene i 
Østdanmark sig fra de omkringliggende områder. Samtidig vil antal-
let af flaskehalse ikke vise et reelt billede af markedsstrukturerne og 
det egentlige omfang af eventuelle konkurrenceproblemer i Østdan-
mark.  

613. I fusionssagen fra 2005 DONG/Elsam/E2 konstaterede Kommis-
sionen, at de adspurgte i Kommissionens markedsundersøgelse gav 
udtryk for, at Elsam og i et mindre omfang E2 havde indflydelse på, 

                                                 
106 COMP/M.1673 – VEBA/VIAG (2000), punkt 22. 
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hvornår Vestdanmark og Østdanmark var isolerede prisområder. 
Kommissionen bemærkede i den forbindelse, at Elsams og E2’s ind-
flydelse på flaskehalsene – som en slags ’cellophane fallacy’ be-
tragtning – i givet fald ville have indflydelse på de perioder, hvor 
Østdanmark og Vestdanmark kunne anses som separate engrosmar-
keder, og at sådanne perioder derfor ville forekomme sjældnere end 
det egentlig var tilfældet.107 

614. I fusionssagen fra 2005 Vattenfall/Elsam/E2 anførte Kommissionen 
tilsvarende, at resultaterne fra markedsundersøgelsen indikerede, at 
kapacitetsbegrænsninger kunne forudses og måske endda påvirkes af 
markedsaktørerne, og at kapacitetsbegrænsninger ikke var et forbi-
gående, men snarere et tilbagevendende fænomen:108 

“Third, the results of the market investigation indicate that congestion can be 
foreseen (and might even be influenced) by market participants, and that con-
gested periods between two areas are not a transitory but rather a recurrent 
phenomenon.” 

 
615. Det vurderes i forlængelse heraf – i overensstemmelse med indikati-

onerne i Kommissionens markedsundersøgelse – at E2 i et vist om-
fang har haft mulighed for at påvirke, hvornår Østdanmark var en del 
af et større marked. Hvis E2 udnyttede denne mulighed ville de an-
førte flaskehalse derfor muligvis være forekommet sjældnere, end 
det egentlig var tilfældet. Der lægges herved særligt vægt på, at E2 i 
et betydeligt antal timer har en positiv residualefterespørgsel, at E2 
kan forudsige efterspørgslen og produktionen fra vindmøller og de-
centrale kraftværker i Østdanmark samt, at E2 kan forudsige priserne 
i Sverige og Tyskland. 

                                                 
107 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2005), punkt 257(6) 
samt fodnote 431 til punkt 667. 
108 Kommissionens beslutning i COMP/M.3867 – VATTENFALL/ELSAM/E2 (2005), 
punkt 27. 



 161/273 
 
 

Boks 12: E2 kan gennem sin prisindmeldingsstrategi påvirke antallet af fla-
skehalse. 

 
  

(III)  E2’s produktion er ofte nødvendig for, at efterspørgslen i 
Østdanmark kan imødekommes 

616. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens analyse af det østdanske mar-
ked viser, at E2 har en positiv residualefterespørgsel i et betydeligt 
antal timer i den undersøgte periode. Det østdanske område er såle-
des kendetegnet ved det særlige konkurrencevilkår, at en del af efter-
spørgslen i Østdanmark i perioden fra 2. halvår 2003 til 2005 kun 
kunne imødekommes af E2. E2 var i perioden fra 2. halvår 2003 til 
2005 den eneste producent med fleksibel produktionskapacitet.  

617. E2 har mulighed for at påvirke den faktiske import og eksport til og 
fra Østdanmark. Det skyldes, at E2 kan forudse priserne i naboområ-
derne og samtidig have direkte indflydelse på bestemmelsen af den 
østdanske lokalpris. 

618. Det forhold, at E2 ikke selv ejer transmissionskablerne til og fra 
Østdanmark, er uden betydning for E2’s mulighed for at forudse den 
faktiske import og eksport. Det skyldes, at det er offentligt kendt, at 
Nord Pool systemet sikrer, at elektriciteten altid løber fra lavprisom-
rådet mod højprisområdet. Det må således formodes, at E2 ved at i 
tilfælde, hvor den østdanske lokalpris ligger over den svenske lokal-
pris, vil elektriciteten altid flyde fra Sverige til Østdanmark.  

619. I DONG/Elsam/E2 bemærkede Kommissionen, at selvom den nomi-
nelle kapacitet på transportforbindelsen mellem Østdanmark og Sve-
rige var relativ høj, var der stadig en væsentlig del af efterspørgslen, 
der kun kunne blive mødt af producenter i det østdanske prisområ-
de.109 I Kommissionens Sector Inquiry fremhæver Kommissionen 

                                                 
109 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), punkt 257 
(7). 

E2 har mulighed for at indmelde priser på Nord Pool, der ligger marginalt un-
der den forventede højeste nabolandspris (Sverige eller Tyskland). Ved at 
indmelde en pris marginalt under den forventede høje svenske eller tyske pris 
sikrer E2, at selskabet opnår højest mulig fortjeneste for sin produktion (min-
dre mængde til højere pris eller større mængde til lavere pris). Det skyldes, at 
E2 ved at indmelde en pris marginalt under den høje svenske eller tyske pris 
sikrer enten, at Østdanmark får en marginalt lavere pris end prisen i højpri-
sområdet eller, at Østdanmark får den samme pris som prisen i højprisområ-
det. Uanset udfaldet af strategien kan E2 – ved selskabets omkostningsuaf-
hængige prisindmeldinger – påvirke den østdanske pris i opadgående retning, 
fordi E2 har meldt en høj pris ind. 
Om E2 har udnyttet denne mulighed for at opnå for høje priser undersøges 
under misbrugsafsnitttet i vurderingen, jf. afsnit 4.5.  
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tilsvarende, at det forhold, at der i Østdanmark er en producent, der 
er residualmonopolist, taler for, at Østdanmark er et separat geogra-
fisk marked: 

”Last but not least, there is an operator which is indispensable to meet demand 
in that zone. Thus there are good reasons to consider this zone as a separate 
market.”110 

620. E2’s positive residualefterespørgsel giver samlet selskabet en særlig 
stilling på det østdanske marked, som er med til at påvirke markedss-
trukturen i Østdanmark.Dette taler for, at Østdanmark kan afgrænses 
til et separat geografisk marked. 

(IV)  Nord Pool fastsætter forskellige priser for den samme vare 
afhængig af produktions- og leveringssted 

621. Det østdanske område er endvidere kendetegnet ved det særlige for-
hold, at Nord Pool har opdelt Østdanmark som sit eget prisområde. 
Nord Pool har således opdelt det nordiske område i syv separate 
prisområder,111 der omfatter Østdanmark, Vestdanmark, Sverige, 
Finland samt tre områder i Norge, jf. figur 4. Opdelingen i prisområ-
der er en konsekvens af, at fraværet af og begrænsningerne i trans-
portkapaciteten forhindrer, at prisforskelle mellem områderne kan 
udlignes ved import fra lavprisområderne til højprisområderne.  

622. Alene det forhold, at der i forskellige geografiske områder opereres 
med forskellige prisområder – og dermed fastsættes forskellige pri-
ser for samme homogene vare afhængig af leveringssted – er en 
stærk indikator for, at de enkelte prisområder konkurrenceretligt er 
adskilte markeder. 

(V)  Forskellige produktionsteknologier indikerer forskellige 
konkurrencevilkår 

623. Den danske elproduktion er primært karakteriseret ved vind- og 
kulproduktion, mens den norske og svenske elproduktion er præget 
af vandkraft og til en vis grad af atomkraft. Den tyske elproduktion 
er primært karakteriseret ved kulkraft, atomkraft og vindkraft.  

624. Forskellige produktionsteknologier har forskellige omkostninger og 
fleksibilitet, og når teknologierne ikke er fordelt ligeligt mellem om-

                                                 
110 DG Competition report on Energy Sector Inquiry, Annex B, punkt 4 in fine. 
111 Nord Pool oprettede den 5. oktober 2005 et særskilt prisområde benævnt Kontek i Nord-
tyskland, der er forbundet til Østdanmark. I perioden efter den 5. oktober 2005 var der såle-
des otte prisområder på børsen. Hertil kommer, at Norge til tider opdeles i fire prisområder 
på Nord Pool, hvilket betyder, at der i disse tilfælde er et ekstra prisområde på børsen. Om 
Norge opdeles i tre eller fire prisområder afhænger af interne forhold i Norge samt omfan-
get af nedbør. 
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råderne, vil priserne i tilfælde af flaskehalse per definition blive for-
skellige i de enkelte prisområder.112 Det skyldes, at det er forskellige 
teknologier, som bliver prisbestemmende i hvert område. For ek-
sempel dækker vand og atomkraft ca. 76 pct. af den totale kapacitet i 
Sverige, jf. tabel 11. Disse teknologier vil således oftere være prisbe-
stemmende i det svenske prisområde. Forskellene i produktionstek-
nologi kan endvidere afspejle sig i priserne på markedet. Således 
fremgår det af ovenstående afsnit 3.4.4, at prisen i Østdanmark i 
2005 fluktuerede kraftigere end den svenske. Det kan i nogen grad 
tilskrives at omkostningerne til kul varierede mere i dette år.  

625. Forskelle i produktionsteknologi taler for, at der er betydelige for-
skelle i konkurrencevilkårene i de enkelte prisområder. Det forhold, 
at der er tale om forskellige produktionsteknologier i de enkelte om-
råder understøtter derfor, at områderne i Norden/Tyskland – herun-
der Østdanmark – tilhører forskellige geografiske markeder.  

(VI)  Det gælder for det østdanske marked og de omkringliggende 
markeder i Sverige og Tyskland, at hvert område har én meget stor 
aktør, og at denne aktør er forskellig fra område til område 

626. Det østdanske område er endvidere kendetegnet ved, at der findes én 
aktør, som har en meget stor markedsandel. Herudover svinger mar-
kedsandelene mellem aktørerne betydeligt i de enkelte områder.  

627. Fordelingen af virksomheders markedsandele i forskellige geografi-
ske områder kan udgøre en indikator for tilstedeværelsen af ad-
gangsbarrierer mellem områderne. Oplysninger om markedsaktører-
ne og deres mulige konkurrenters markedsandele kan derfor anven-
des som en indikator for fastlæggelsen af det relevante geografiske 
marked.113 

628. Kommissionen har fx fundet, at Sydtyskland udgjorde et særskilt 
geografisk marked bl.a. med henvisning til, at en virksomhed igen-
nem flere år havde haft en markedsandel på over 80 pct. i de sydty-
ske delstater på de for sagen relevante produktområder.114 

                                                 
112 Det følger af Kommissionens meddelelse om afgrænsningen af det relevante marked 
punkt 31, at ”Analysen af handelsstrømme vil generelt omfatte spørgsmålet om transport-
omkostninger og om, i hvilket omfang disse kan hindre handelen mellem de forskellige om-
råder, idet der tages hensyn til anlæggenes beliggenhed, produktionsomkostninger og rela-
tive prisniveauer.” 
113 Kommissionens meddelelse om afgrænsning af det relevante marked i forbindelse med 
Fællesskabets konkurrenceret (97/C 372/03), pkt. 28. 
114 Jf. Kommissionens beslutning af 20. december 2001 i sag M.2530, Südzucker/Saint 
Louis Sucre, pkt. 30 ff. Jf. endvidere f.eks. Kommissionens beslutning af 24. maj 1991 i sag 
M.043, CEA/Magneti Maressi, pkt. 16, Kommissionens beslutning af 22. juli 1992 i sag 
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629. Konkurrencerådet tillagde det tilsvarende betydning ved markedsaf-
grænsningen i B&O-sagen, at B&O havde en væsentlig højere mar-
kedsandel i Danmark end i andre lande både i Europa og i resten af 
verden.115 Konkurrencerådet fandt, at markedet for salg af højttalere 
mv. kunne afgrænses til Danmark. 

630. Endelig har Kommissionen også tillagt varierende markedsandele i 
forskellige geografiske områder betydning for den geografiske mar-
kedsafgrænsning. Kommissionen har i en sag bl.a. lagt vægt på, at en 
virksomhed havde en markedsandel på 75-85 pct. i Finland, mens 
virksomhedens markedsandel i hele EØS lå på 15-25 pct., samtidig 
med at en anden virksomhed havde en markedsandel på 100 pct. i 
Sverige, men kun 15-25 pct. i hele EØS. Bl.a. med henvisning hertil 
fandt Kommissionen, at konkurrencesituationen på markedet i EØS 
ikke var homogent, og at det geografiske marked derfor skulle af-
grænses snævrere.116     

631. Det fremgår af tabel 37, at markedsandele i de forskellige områder i 
Norden og Tyskland er fordelt meget forskelligt.  

Tabel 37: Estimerede markedsandele for de vigtigste aktører i Danmark be-
regnet på grundlag af produktionskapacitet i 2005 

% Vest-
danmark 

Østdan-
mark 

Tysk-
land 

Sverige Finland Norge 

Elsam 59 - - - - - 
Energi E2 - 64 - 4 - - 
E.ON 5 7 20 17 3 - 
Vattenfall 7 12 17 34 5 4 
Fortum - 5 - 17 31 - 
Statkraft 7 - - 4 - 34 
Andre 20 11 62 24 61 57 
I alt 100 100 100 100 100 100 

Kilde: De danske, svenske, norske, finske og tyske konkurrencemyndigheder har angivet et 
estimat for markedsandelene i de respektive lande  

Note: Markedsandelene er beregnet ved at opgøre den nationale produktionskapacitet og 
importkapaciteten. Ved import er hver aktør tildelt den andel af importkapaciteten som aktø-
ren har i eksportlandet. ”-” angiver at værdien er mindre end 3 %. 

                                                                                                                            
M.190, Nestlé/perrier, pkt. 22 og 34, og Kommissionens beslutning af 25. februar 1991 i 
sag M.017, Aérospatiale/MBB, pkt. 11-12. 
115 Jf. Konkurrencerådets afgørelse af 24. april 2002. Markedsafgrænsningen blev ikke be-
stridt i den efterfølgende ankenævnssag. 
116 Jf. Kommissionens beslutning af 24. januar 2001 i sag M.2033, Metso/Svedala, pkt. 90 
og 92. Jf. endvidere f.eks. Kommissionens beslutning af 15. marts 2000 i sag M.1672, Vol-
vo/Scania, pkt. 65-70, hvor Kommissionen bemærkede som et argument imod at afgrænse 
markedet til hele EØS-området, at Volvo havde følgende høje henholdsvis lave markedsan-
dele i visse medlemslande i EØS: 45 pct. i Sverige, 38 pct. i Norge, 34 pct. i Finland og 29 
pct. i Danmark over for 8 pct. i Tyskland, 11 pct. i Luxembourg og 12 pct. i Italien og Øst-
rig. 
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632. Det er et overordnet karakteristisk fællestræk, at hvert område har én 
meget stor aktør, og at denne aktør er forskellig fra område til områ-
de. E2’s markedsandel af produktionskapaciteten i Østdanmark med-
regnet importkapaciteten i 2005 udgjorde således 60 pct., hvorimod 
E2’s estimerede markedsandele i Sverige var mindre end 4 pct. og 
mindre end 3 pct. i både Vestdanmark og Tyskland.  

633. Det bemærkes, at estimaterne vedrører 2005. I 2. halvår 2003 og i 
2004 havde E2 en markedsandel på henholdsvis [xx] pct. og [xx] pct. 
i Østdanmark. 

634. Det fremgår videre af tabellen, at svenske Vattenfall i 2005 havde en 
estimeret markedsandel i Sverige på 34 pct., hvorimod Vattenfalls 
estimerede andel af det Østdanske marked var 12 pct. På det tyske 
marked var Vattenfalls estimerede markedsandel på 17 pct. I Vest-
danmark havde Elsam en dominerende stilling i perioden 2. halvår 
2003 til 2005, jf. Konkurrencerådets og Konkurrenceankenævnets 
afgørelser i Elsam-sagerne.  

635. Det forhold, at der i perioden fra 2. halvår 2003 til 2005 er én stor 
aktør i Østdanmark, og at der er betydelige forskelle i markedsande-
lene mellem de forskellige områder, understøtter, at de nordiske 
markeder og Tyskland ikke er integrerede markeder, og at Østdan-
mark derfor udgør et separat geografisk marked. 

(VII) Der er betydelige prisforskelle på differencekontrakter i Øst-
danmark sammenlignet med Sverige 

636. En undersøgelse af priserne på differencekontrakter (CfD) for elek-
tricitet i Østdanmark og Sverige viser, om aktørerne på det finansiel-
le marked forventer prisforskelle i spotprisen på elektricitet på Nord 
Pool i henholdsvis Østdanmark og Sverige. Det skyldes, at priserne 
på differencekontrakter afspejler forventningerne til spotprisen, fordi 
differencekontrakter sikrer aktørerne ved udsving i spotprisen på 
elektricitet. 

637. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har – ved hjælp af en statistisk 
test – foretaget en sammenligning af priserne på differencekontrakter 
i perioden fra 2. halvår 2003 til 2005. Sammenligningen viser, at der 
er betydelig forskel på priserne på differencekontrakter for elektrici-
tet i henholdsvis Østdanmark og Sverige. Forskellen i priserne bety-
der, at aktørerne på det finansielle marked forventede prisforskelle i 
spotprisen på elektricitet på Nord Pool i henholdsvis Østdanmark og 
Sverige i perioden fra 2. halvår 2003 til 2005. Endvidere viste under-
søgelsen, at markedets aktører forventer, at prisen på det østdanske 
marked er højere end prisen i det svenske prisområde.  
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638. Kommissionen foretog tilsvarende en analyse af differencekontrakter 
indenfor Nord Pool i Kommissionens ’Energy Sector Inquiry’. 
Kommissionens analyse vedrørte perioden 2003-2005. Kommissio-
nen anførte i den forbindelse, at: 

“…Further, the price of the CfDs for that zone [East Denmark] is significantly 
different from the price of the CfD for other zones. Last but not least, there is an 
operator which is indispensable to meet demand in that zone.  Thus there are 
good reasons to consider this zone as a separate market.”117(Konkurrence- og 
Forbrugerstyrelsens understregning). 

639. Aktørernes forventninger indikerer således, at Østdanmark udgør sit 
eget geografiske marked. 

(VIII) Kommissionen har anført en række argumenter, der taler for, 
at Østdanmark er et separat marked  

640. Kommissionen anfører i sin behandling af to fusionssager – Vatten-
fall/Elsam/E2 og DONG/Elsam/E2 – der vedrører det danske og del-
vis det svenske elmarked, og som også vedrører samme periode, som 
er genstand for behandling i denne sag, en række forhold, der taler 
for, at Østdanmark er det relevante geografiske marked. 

641. Kommissionen tog i fusionssagerne ikke endelig stilling til afgræns-
ningen af det relevante marked. Det skyldtes, at fusionerne ikke i 
nogen af tilfældene ville hindre den effektive konkurrence. Kommis-
sionens overvejelser indikerer dog, at det relevante geografiske mar-
ked i denne sag kan afgrænses til Østdanmark.  

642. De af Kommissionen nævnte forhold omfattede bl.a. tilstedeværelsen 
af flaskehalse på transmissionsforbindelserne, der betød, at der var et 
antal timer, hvor en dominerende virksomhed i et af Nord Pools om-
råder ikke var tilstrækkelig begrænset i sin adfærd gennem konkur-
rencepres fra de omkringliggende områder. Kommissionen lagde 
endvidere vægt på, at flaskehalse angiveligt kunne forudses og på-
virkes af markedsaktørerne, og at flaskehalsperioderne ikke var for-
bigående, men derimod et tilbagevendende fænomen. Kommissionen 
lagde desuden vægt på, at selvom kapaciteten på transmissionsfor-
bindelsen mellem Østdanmark og Sverige var relativt høj, så var der 
ikke desto mindre en betydelig del af efterspørgslen, som kun kunne 
blive dækket af producenter i Østdanmark. Kommissionen lagde en-
delig vægt på, at det faktum, at en del af forbrugerne må dække deres 
behov for elektricitet fra producenter inden for Østdanmark, kan ta-

                                                 
117 DG Competition report on Energy Sector Inquiry, Annex B, punkt 2 og 4. 
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ges som en indikation for relevansen af opdeling i geografiske mar-
keder på samme måde som Nord Pools prisområder.118 

643. Kommissionen tog samtidig i fusionssagen fra 2006 
DONG/Elsam/E2 en vis afstand fra Sydkraft/Graninge-sagen, hvor 
Kommissionen havde indikeret, at det geografiske marked sandsyn-
ligvis var større end Sverige og dermed muligvis kunne omfatte Øst-
danmark. Kommissionen fremhævede således i DONG/Elsam/E2, at 
indikationen om et bredere marked i Sydkraft/Graninge-sagen base-
rede sig på perioder med flaskehalse, der var betydeligt mindre fore-
kommende end i perioden 2004-05, som var genstand for undersø-
gelsen i DONG/Elsam/E2:119 

”E.g. in Sydkraft/Graninge for Denmark East/Sweden, based on interconnection 
congestion figures which were substantially lower than those for 2004 and 
2005.”120 

644. Kommissionen synes med denne tilføjelse at indikere, at en geograf-
isk markedsafgrænsning, der angår perioden 2004-2005, ikke bør 
føre til samme resultat som i Sydkraft/Graninge-sagen.  

645. Kommissionen lagde herudover i fusionssagen fra 2006 
DONG/Elsam/E2 vægt på, at handel via bilaterale kontrakter – dvs. 
handler, der ikke finder sted på Nord Pool, men derimod direkte mel-
lem sælger og køber – kun kan gennemføres inden for de enkelte 
prisområder, hvor elektriciteten bliver produceret. Årsagen hertil er, 
at transportforbindelserne mellem Nord Pools prisområder kontrolle-
res af Nord Pool og ikke kan benyttes til bilaterale handler. En aktør 
i fx Sverige eller Tyskland kan således ikke udbyde fysisk elektrici-
tet ved bilaterale aftaler på det østdanske marked, fordi aktøren ikke 
kan transportere elektriciteten gennem Nord Pools transmissionsnet, 
og fordi elektricitet ikke kan lagres og sendes til kunderne i det øst-
danske område.  

646. Kommissionen konstaterede således i fusionssagen fra 2006 
DONG/Elsam/E2, at: 

“If sales to customers not having access to Nord Pool Spot were, as submitted by 
DONG, to form part of a general wholesale electricity market, the fact that a 
number of (wholesale) customers may need to rely on sourcing electricity within 
the respective Danish areas can be taken as an indication of the relevance of an 
assessment at individual Nord Pool wholesale price level.”121 

                                                 
118 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), punkt 257 
(8). 
119 COMP/M.3268 – Sydkraft/Graninge (2003), der er nærmere gennemgået ovenfor. 
120 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), note 165. 
121 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006). 
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647. Kommissionen er således af den opfattelse, at det faktum, at en del 
af forbrugerne må dække deres behov for elektricitet fra producenter 
inden for de respektive danske områder, kan tages som en indikation 
for relevansen af opdeling i geografiske markeder på samme måde 
som Nord Pools prisområder. På både det østdanske marked og det 
vestdanske marked udgjorde bilateralt handlet elektricitet ca. 50 pct. 
af den producerede elektricitet i den undersøgte periode.  

648. Kommissionens vurderinger i ’Energy Sector Inquiry’ støtter endvi-
dere, at Østdanmark er det relevante geografiske marked. Kommis-
sionen anvender i rapporten det østdanske elmarked som et eksempel 
på et geografisk marked, der er mindre end nationalt, og Kommissi-
onen konkluderer, at meget taler for, at Østdanmark udgør et selv-
stændigt marked. Da undersøgelsen ikke havde til formål at fastslå 
eventuelle overtrædelser af konkurrencereglerne, undlod Kommissi-
onen dog at foretage yderligere undersøgelser til bekræftelse af mar-
kedsafgrænsningen. 

649. Kommissionen anfører imidlertid bl.a. følgende: 

“…all markets will be considered to be national in scope, except Denmark and 
Italy, where sub-national regional markets clearly exist. 

[…] 

The data gathered over the period 2004-2005 (…) suggests that, in the Nord 
Pool area, three (West Denmark, East Denmark and South Norway) areas can 
be considered as separate geographic markets. 

[...] 

As regards East Denmark, it is usually not separate from other zones but the 
correlation of its price with prices of other zones remains lower than the correla-
tion between the prices of other zones. Further, the price of the CfDs for that 
zone is significantly different from the price of the CfD for other zones. Last but 
not least, there is an operator which is indispensable to meet demand in that 
zone. Thus there are good reasons to consider this zone as a separate mar-
ket.”122 

650. Kommissionen finder således, at det østdanske marked ikke alminde-
ligvis er adskilt fra andre prisområder. Kommissionen tillægger 
imidlertid ikke dette forhold en sådan vægt, at det fører til, at det 
geografiske marked skal afgrænses bredere end Østdanmark. Kom-
missionen foretager i stedet en analyse af markedssituationen, hvil-
ket som nævnt fører til den konklusion, at der er gode grunde til at 
markedet i geografisk henseende bør afgrænses til Østdanmark. 

                                                 
122 DG Competition report on Energy Sector Inquiry, punkt 400-402, og Annex B, punkt 2 
og 4. 
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651. Kommissionen opremser i den forbindelse en række elementer, som 
indgik i vurderingen af, om det relevante geografiske marked er en-
ten mindre eller større end nationalt.123 Disse elementer, der også 
indgår i vurderingen i denne sag, omfattede bl.a. system design, ek-
sistensen af flaskehalse på transmissionsforbindelserne, eksistensen 
af priskorrelation og prisforskelle og forholdet mellem udbud og ef-
terspørgsel – særligt om én producent er uundværlig for markedet. 

(IX)  Konkurrencerådet har tidligere afgrænset Østdanmark som 
et separat relevant marked 

652. Konkurrencerådet har tidligere fastslået, at Østdanmark og Vest-
danmark udgør to separate markeder, som ikke i tilstrækkeligt om-
fang er forbundet med de omkringliggende områder. 

653. Konkurrencerådet foretog i forbindelse med fusionen mellem Elsam 
og Nesa i 2004 en omfattende undersøgelse af det danske elmarked. 
Konkurrencerådet vurderede i den forbindelse, at de relevante geo-
grafiske markeder var henholdsvis Østdanmark og Vestdanmark.124 
Konkurrencerådet henviste til, (i) at Øst- og Vestdanmark ikke var 
forbundet ved transmissionsforbindelser, (ii) at Nord Pool opererede 
med flere prisområder, (iii) at der var kapacitetsbegrænsninger og 
transportbarrierer på transmissionsforbindelserne, (iv) at der anvend-
tes forskellige produktionsteknologier i de forskellige geografiske 
områder, (v) at der var forskelle i handelsstrukturer i de forskellige 
områder, (vi) at der var forskellige fordelinger af markedsandele i de 
forskellige områder, og (vii) at der var prisforskelle mellem områ-
derne.  

654. Konkurrencerådet har således tidligere fastslået, at Østdanmark i 
samme periode, som nærværende sag vedrører, udgør sit eget geo-
grafiske marked. 

655. Konkurrencerådet har herudover udtalt i både Elsam II- og Elsam 
III-sagen, at  

”Flere forhold taler for, at de danske engrosmarkeder i henholdsvis Vest- og 
Østdanmark ikke er integreret med de omkringliggende lande, og at Vest- og 
Østdanmark tillige udgør to adskilte markeder.”125 

656. Elsam II-sagen og Elsam III-sagen vedrørte også perioder, der er 
omfattet af nærværende undersøgelse.  

                                                 
123 DG Competition report on Energy Sector Inquiry, punkt 401. 
124 Fusionen mellem Elsam og Nesa, 2004, side 136-137. 
125 Konkurrencerådets afgørelse af 30. november 2005 og 20. juni 2007. 
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IX. A) Afgrænsningen af det relevante geografiske marked er ikke 
afhængigt af, om der er flaskehalse på transmissionsforbindelser-
ne 

657. Kommissionen bemærkede i fusionssagen fra 2005 Vatten-
fall/Elsam/E2, at der inden for Nord Pool umiddelbart foreligger to 
muligheder for at afgrænse det relevante geografiske marked: (1) at 
afgrænse forskellige markeder i forskellige timer på baggrund af, 
hvornår der opstår flaskehalse, eller (2) at afgrænse markeder så 
hvert prisområde udgør sit eget marked i alle timer.126 

658. Kommissionen anførte tilsvarende i fusionssagen DONG/Elsam/E2, 
om afgrænsningen af det relevante geografiske marked, at: 

“Therefore, an analysis of the competitive effects of this concentration needs to 
take into account the possibility that, at least partly and possibly limited to some 
(congested) periods, the relevant framework for analysis is separate (a) East-
Danish and (b) West Danish wholesale sub-markets. 127 

659. Det kan på den baggrund overvejes, om det relevante geografiske 
marked bør afgrænses således, at markedets størrelse afhænger af, 
om der er flaskehalse på transmissionsforbindelserne mellem Øst-
danmark og nabolandene eller ej. 

660. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen anvendte denne tilgang i Elsam 
I-sagen (der som nævnt også omfattede E2 i Østdanmark) og i det 
første udkast til afgørelse i Elsam II-sagen. Det skyldtes, at pro-
duktmarkedet i disse sager blev afgrænset som et timemarked, fordi 
der ikke er substitution mellem elektricitet produceret i én time og 
elektricitet produceret i en anden time. Det skyldtes endvidere, at der 
i begge sager var samhandel mellem de danske prisområder og nabo-
landene. Men samtidig var der et antal timer, hvor der var flaskehal-
se på transmissionsforbindelserne mellem områderne.  

661. Disse forhold førte til, at markedet blev opdelt tidsmæssigt, således 
at markedet var større end Vestdanmark (eller Østdanmark for så 
vidt angik E2) i timer uden flaskehalse (forudsat at kablet i sig selv 
var stort nok til at understøtte tilstrækkelig samhandel), og at marke-
det var Vestdanmark (eller Østdanmark for så vidt angik E2) i timer 
med flaskehalse. 

662. Denne tilgang blev imidlertid senere anset for ikke at være retvisen-
de, da omfanget af Elsams misbrugsstrategi og muligheder for at på-
virke forekomsten af flaskehalse blev klarlagt. Konkurrence- og For-
brugerstyrelsen måtte således undervejs i Elsam II-sagen konstatere, 

                                                 
126 Kommissionens beslutning i COMP/M.3867 – VATTENFALL/ELSAM/E2 (2005), 
punkt 32. 
127 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), punkt 258. 



 171/273 
 
 

at en timeopdeling af det relevante marked ikke var retvisende, når 
der fandtes en aktør, som havde en meget stor markedsandel, og som 
i kraft heraf gennem en prisindmeldingsstrategi kunne øve indflydel-
se på, om et område er del af et større marked eller ej.  

663. Det blev således vurderet, at Elsam (og E2 for så vidt angik det øst-
danske marked) kunne påvirke udnyttelsen af transmissionsforbin-
delserne gennem indmeldinger til Nord Pool og derigennem udøve 
indflydelse på, om der opstod flaskehalse. Konkurrence- og Forbru-
gerstyrelsens undersøgelse, der blev bekræftet af markedets aktører, 
viste således, at Elsam (og E2 for så vidt angik det østdanske mar-
ked) via sin markedsmagt dermed reelt selv var i stand til at afgræn-
se markedet. På den baggrund vurderede Konkurrencerådet, at det 
ikke ville være retvisende at afgrænse det relevante geografiske mar-
ked afhængigt af timer med flaskehalse og timer uden flaskehalse. 

664. Kommissionen anførte på linje hermed i fusionssagen 
DONG/Elsam/E2, at hvis Elsam og E2 grundet deres adfærd kan ha-
ve indflydelse på, hvornår flaskehalse opstår, og dermed hvornår 
Østdanmark er del af et bredere nordisk marked, og hvornår områ-
derne er isolerede prisområder, da kan Elsam og E2 udøve mar-
kedsmagt selv i de timer, hvor der ikke er flaskehalse.128 

665. Det vurderes på den baggrund, at afgrænsningen af det relevante 
geografiske marked ikke er afhængigt af, om der er flaskehalse på 
transmissionsforbindelserne.  

Konklusion - det relevante geografiske marked 

666. Det vurderes på baggrund af ovenstående, at det relevante geografi-
ske marked i denne sag er Østdanmark. Der lægges herved især vægt 
på, 

at konkurrencepresset fra andre områder kun kan ske gennem trans-
missionskablerne, der har en begrænset transmissionskapacitet,  

at E2 som den eneste producent med fleksibel produktion er nødven-
dig for, at efterspørgslen i Østdanmark kan imødekommes og der-
ved i et vist omfang – via indmeldingen til spotmarkedet – kan på-
virke, hvornår Østdanmark er en del af et større marked, 

at Nord Pool opererer med forskellige prisområder inden for det 
samme lands grænser, og således fastsætter forskellige priser for 
den samme vare afhængig af produktions- og leveringssted, 

                                                 
128 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2005), fodnote 431 
til punkt 667. 
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at det finansielle marked har forventning om, at prisen på det østdan-
ske marked er forskellig fra prisen på de øvrige markeder, og 

at Kommissionens praksis viser, at der kan afgrænses regionale mar-
keder.  

4.2.2.3 Konklusion – afgrænsning af det relevante marked 

667. Det vurderes samlet, at det relevante produktmarked i denne sag – i 
overensstemmelse med hidtidig praksis fra Kommissionen og de 
danske konkurrencemyndigheder – er markedet for engrossalg af fy-
sisk elektricitet. 

668. Det vurderes endvidere, at det relevante geografiske marked i denne 
sag – i overensstemmelse med Konkurrencerådets praksis – er Øst-
danmark.  

4.3 Samhandelspåvirkning 

669. EF-traktatens art. 102 finder efter sin ordlyd anvendelse på virksom-
heders adfærd, der kan påvirke samhandelen mellem medlemsstater. 
Det er ifølge praksis fra EF-Domstolen endvidere et krav for anven-
delsen af art. 102, at den bedømte adfærd kan påvirke samhandelen 
mærkbart.129 

670. Art. 102 finder også anvendelse i tilfælde som det foreliggende, hvor 
adfærden påvirker samhandelen mellem en del af en medlemsstat og 
andre medlemsstater, og hvor det geografiske marked er afgrænset 
subnationalt.130 

671. Vurderingen af om samhandlen påvirkes mærkbart, foretages i rela-
tion til misbrug primært på grundlag af adfærdens art og den pågæl-
dende virksomheds position og størrelse på det berørte marked.131 

672. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har i overensstemmelse med 
proceduren i Rådets forordning 1/2003 om gennemførelse af konkur-
rencereglerne i traktatens art. 101 og 102 indmeldt sagen i ECN net-
værket den 30. oktober 2008.132 

                                                 
129 Sag 322/81, Michelin mod Kommissionen, Saml. 1983, 3461, præmis 103-104. 
130 Forenede sager T-213/95 og T-18/96, SCK og FNK, Saml. 1997 II, s. 1739 og Kommis-
sionens meddelelse 2004/C 1001/07 – Retningslinier vedrørende begrebet påvirkning af 
handelen i traktatens art. 81 og 82, pkt. 21. 
131 Pkt. 45 i den i note 47 nævnte kommissionsmeddelelse. 
132 Den 25. november 2008 meddelte Kommissionen, at Konkurrence- og Forbrugerstyrel-
sen, ligesom i de tidligere Elsam-sager, var bedst placeret til at behandle sagen 
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4.4 Dominerende stilling 

673. En virksomhed har en dominerende stilling, når den indtager en øko-
nomisk magtposition, som sætter den i stand til at hindre, at der op-
retholdes en effektiv konkurrence på det relevante marked, idet virk-
somheden kan anlægge en i betydeligt omfang uafhængig adfærd 
over for sine konkurrenter og kunder og i sidste instans overfor for-
brugerne.133 

674. Efter Kommissionens opfattelse er en virksomhed, der med fortjene-
ste kan forhøje priserne ud over det konkurrencedygtige niveau i en 
væsentlig periode, ikke udsat for et tilstrækkeligt effektivt konkur-
rencemæssigt pres, og virksomheden kan derfor generelt betragtes 
som dominerende.134 

675. Ved vurderingen af, om en virksomhed besidder en dominerende 
stilling, skal der foretages en helhedsbetragtning, hvor der bl.a. skal 
tages hensyn til markedets konkurrencestruktur samt følgende for-
hold:135 

• det konkurrencemæssige pres, der skyldes de faktiske konkurren-
ters eksisterende leverancer og disse konkurrenters markedsstil-
ling (den dominerende virksomheds og dens konkurrenters mar-
kedsstilling) 

• det konkurrencemæssige pres, der skyldes en troværdig trussel 
om, at de faktiske konkurrenter vil ekspandere i fremtiden, eller 
at der kommer potentielle konkurrenter ind på markedet (ekspan-
sion og markedstilgang) 

• det konkurrencemæssige pres, der skyldes den forhandlingsstyr-
ke, som virksomhedens kunder er i besiddelse af (modstående 
købermagt). 

 
676. Det fremgår af EF-Domstolens praksis samt af bemærkningerne til 

konkurrenceloven, at en markedsandel på over 50 pct. i sig selv kan 
udgøre beviset for, at en virksomhed besidder en dominerende stil-
ling på markedet.136 

677. Der bør dog som nævnt altid foretages en helhedsvurdering af både 
markedsandele og øvrige relevante forhold. Markedsandele viser fx 

                                                 
133 Sag 27/76, United Brands mod Kommissionen, præmis 65, og senere fastholdt i sag 
85/76, Hoffmann-La Roche mod Kommissionen, præmis 38, og sag 322/81, Michelin mod 
Kommissionen, præmis 30. 
134 Jf. Kommissionens Guidance Paper, pkt. 11. 
135 Jf. Kommissionens Guidance Paper, pkt. 12. 
136 EF-Domstolens domme i sag 85/76, Hoffmann-La Roche mod Kommissionen, præmis 
41, sag C-62/86, AKZO Chemie mod Kommissionen, præmis 60 og lovforslag nr. L 
172/1997, side 27. 
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ikke noget om konkurrencepresset fra potentielle konkurrenter og 
giver derfor ikke noget helhedsbillede af, i hvilket omfang en virk-
somhed kan handle uafhængigt af sine konkurrenter, kunder og i sid-
ste instans forbrugerne.137 

4.4.1 E2’s markedsandel 

678. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har ved opgørelsen af markeds-
andele anvendt en fordelingsnøgle til fordeling af den andel af pro-
duktionen, der eksporteres ud af Østdanmark, således at de enkelte 
producenter tildeles en andel af eksporten svarende til producentens 
andel af den samlede produktion og import. 

679. Denne fremgangsmåde skyldes, at den samlede eksport ikke umid-
delbart kan fordeles direkte på de enkelte østdanske producenter, da 
det fysiske flow i udlandsforbindelserne bestemmes af Nord Pools 
prissætning mellem områderne. Alle østdanske producenter modta-
ger således samme pris for elektriciteten, uanset om elektriciteten ef-
terfølgende bliver i Østdanmark eller eksporteres. Det er derfor umu-
ligt at følge elektriciteten fra producenten til forbrugsstedet og der-
med umuligt at angive nøjagtig, hvilken produktion der eksporteres, 
og hvilken produktion der anvendes i Østdanmark.  

680. Det relevante produktmarked omfatter engrossalg af fysisk elektrici-
tet, der produceres på centrale og decentrale kraftværker samt via 
vindmøller. Hertil kommer elektricitet, der importeres gennem 
transmissionskabler. E2’s markedsandel kan derfor opgøres ved brug 
af følgende formel: 

eksport  -import    produktionSamlet 

eksport E2s  -produktion E2s
elMarkedsand

+
=  

 
681. E2’s markedsandel opgjort på baggrund af den faktiske produktion 

fremgår af tabel 38. 

                                                 
137 Sag 85/76, Hoffmann-La Roche mod Kommissionen, præmis 41, Konkurrenceretten i 
EU af Andreas Christensen m.fl., 2. udgave 2005, s. 494. 
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Tabel 38: E2’s markedsandel (beregnet på produktion) i perioden fra 2. 
halvår 2003 til 2005 
  Produktion (P) – eksport (E) 

  2003 II 2004 2005 

E2’s produktion på centrale værker [xx]  [xx]  [xx]  

E2’s produktion på decentrale værker [xx]  [xx]  [xx]  

E2’s produktion på vindmøller [xx]  [xx]  [xx]  

Øvrig produktion på centrale værker 0 0 0 

Øvrig produktion på decentrale værker 469 1.141 1.299 

Øvrig produktion på vindmøller 261 750 671 

Import (I) 1.228 2.951 4.415 

(P - E) + I [xx]  [xx]  [xx]  

E2's andel af (P – E) + I [xx]  [xx]  [xx]  
Note: Produktionen i 2003 dækker blot andet halvår 
Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyrel-
sens beregninger  

682. Det fremgår af tabel 38, at E2’s markedsandel har været større end 
50 pct. i hele den undersøgte periode. Det bemærkes i den forbindel-
se, at i fusionsafgørelsen om DONGs overtagelse af E2 og Elsam an-
slår Kommissionen E2’s markedsandel af den samlede elektricitet 
produceret i Østdanmark i 2004 til [xx]-[xx] pct. Den højere mar-
kedsandel skyldes, at Kommissionen ikke indregner eksport og im-
port i opgørelsen af E2’s markedsandel, men i stedet beregner mar-
kedsandelen udelukkende på baggrund af produktionen i Østdan-
mark.138 

683. Supplerende kan E2’s markedsandel opgøres på baggrund af produk-
tions- og importkapacitet, jf. tabel 39. 

                                                 
138 Kommissions beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), punkt 667. 
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Tabel 39: E2’s markedsandel (beregnet på kapacitet) i perioden fra 2. halvår 
2003 til 2005 

 2003 II 2004 2005 

E2's kapacitet på centrale værker 4274 4298 3864 

E2's kapacitet på decentrale værker 278 274 265 

E2's kapacitet på vindmøller 348 349 347 

Øvrig kapacitet på centrale værker 0 0 0 

Øvrig kapacitet på decentrale værker 312 325 459 

Øvrig kapacitet på vindmøller 394 394 387 

Kapacitet i alt (K) 5606 5640 5322 

Importkapacitet (I) 1690 1590 1631 

Kapacitet i alt + import (K + I) 7296 7230 6955 

E2's andel af K + I 67 % 68 % 64 % 
Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens 
beregninger 

684. Opgørelsen af E2’s andel af produktionskapaciteten i Østdanmark 
samt importkapaciteten til Østdanmark viser, at E2’s andel af pro-
duktionskapaciteten har været større end 50 pct. i hele den undersøg-
te periode. 

685. Det bemærkes, at den samlede importkapacitet, der indeholder im-
port fra både Sverige og Tyskland, undervurderer E2’s markedsan-
del. Det skyldes, at Østdanmark i mindre end én procent af alle timer 
faktisk importerede fra både Sverige og Tyskland på samme tids-
punkt. 

686. Det kan endvidere anføres, at der ved vurderingen af E2’s markeds-
styrke skal ses på E2’s markedsandel af de centrale værkers produk-
tion samt nettoimporten til Østdanmark, jf. tabel 39. Det skyldes, at 
den østdanske efterspørgsel i næsten alle timer oversteg produktio-
nen fra vindmøller og decentrale kraftværker. Dermed måtte en an-
del af efterspørgslen nødvendigvis skulle dækkes af enten østdanske 
producenter med fleksibel produktion eller af udenlandske producen-
ter gennem nettoimport. Kun disse producenter kunne sikre, at det 
samlede østdanske udbud af elektricitet svarede til den samlede øst-
danske efterspørgsel.   
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Tabel 40: E2’s markedsandel (beregnet på produktion) i perioden fra 2. halv-
år 2003 til 2005 

 Produktion (P) – eksport (E) 

 2003 II 2004 2005 
E2’s produktion på centrale værker [xx] [xx] [xx] 

E2’s produktion på decentrale værker [xx] [xx] [xx] 

E2’s produktion på vindmøller [xx] [xx] [xx] 

Øvrig produktion på centrale værker 0 0 0 

Øvrig produktion på decentrale vær-
ker 

469 1.141 1.299 

Øvrig produktion på vindmøller 261 750 671 

Import (I) 1.228 2.951 4.415 

(P - E) + I [xx] [xx] [xx] 

(P - E) + I – VM [xx] [xx] [xx] 

(P - E) + I – VM – DKV [xx] [xx] [xx] 

E2's andel af (P - E) + I [xx] [xx] [xx] 

E2's andel af (P - E) + I – VM [xx] [xx] [xx] 

E2's andel af (P - E) + I – VM - DKV [xx] [xx] [xx] 
Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens 
beregninger 

Note: Forkortelserne P, I, E, VM og DKV står henholdsvis for samlet el-
produktion, el-import, el-eksport, el-produktion ved vindmøller og el-produktion 
på decentrale værker. 

687. Det fremgår af opgørelsen i tabel 40, at E2’s markedsandel af pro-
duktionen på de centrale værker tillagt importen var [xx]-[xx] pct. i 
den undersøgte periode. 

688. E2 har således i perioden fra 2. halvår 2003 til 2005 haft en betydelig 
markedsandel, uanset om den ufleksible produktion fra vindmøller 
og decentrale værker indregnes eller ej. 

689. Det følger, som anført ovenfor, af Kommissionens og EF-
Domstolens praksis samt af bemærkningerne til konkurrenceloven, 
at en virksomheds markedsandel, der overstiger 50 pct., i sig selv 
kan udgøre beviset for, at en virksomhed besidder en dominerende 
stilling på markedet.139  

690. Der er således alene på baggrund af E2’s betydelige markedsandel 
en formodning for, at E2 har været dominerende i hele den under-
søgte periode. Størrelsen af E2’s markedsandel understreger således, 
at E2 besad en dominerende stilling på markedet for engrossalg af 
fysisk elektricitet i Østdanmark i hele den undersøgte periode.  

                                                 
139 EF-Domstolens domme i sag 85/76, Hoffmann-La Roche mod Kommissionen, præmis 
41, sag C-62/86, AKZO Chemie mod Kommissionen, præmis 60 og lovforslag nr. L 
172/1997, side 27. 
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691. Det bemærkes, at E2’s markedsandele beregnet på baggrund af pro-
duktionen på markedet for engrossalg af fysisk elektricitet i Østdan-
mark er større end de tilsvarende markedsandele, som Elsam havde i 
Vestdanmark i samme periode. Elsam havde markedsandele på [xx] 
pct. i 2003, [xx] pct. i 2004 og [xx] pct. i 2005. Konkurrencerådet 
fandt ved afgørelse af 30. november 2005 og 20. juni 2007, at Elsam 
indtog en dominerende stilling i Vestdanmark. Konkurrenceanke-
nævnet stadfæstede Konkurrencerådets afgørelser ved kendelse af 
14. november 2006 og 3. marts 2008. 

4.4.2 Vurdering af ”øvrige forhold” 

692. I det følgende inddrages en række yderligere elementer, som alle in-
dikerer, at E2’s faktiske markedsstyrke var endnu større end E2’s 
markedsandel umiddelbart tilsiger, og at E2 derfor havde mulighed 
for at anlægge en uafhængig adfærd overfor sine konkurrenter og 
kunder og i sidste instans overfor forbrugerne.  

4.4.2.1 Elproduktion – fleksibilitet og forudsigelighed 

693. I Østdanmark produceres elektricitet på henholdsvis centrale og de-
centrale kraftværker samt via vindmøller. Centrale kraftværker udgør 
en yderst fleksibel produktionsform; en producent med et centralt 
kraftværk kan således justere sin elproduktion med ganske kort var-
sel. Det betyder, at det i høj grad er den forventede elpris sammen-
holdt med værkets omkostninger ved at producere, der bestemmer 
producentens valg af produktionsniveau. Hvis en producent har flek-
sibel produktion, vil producenten i højere grad end konkurrenter, der 
ikke har fleksibel produktion, kunne tilpasse sin produktion til efter-
spørgslen. Dette giver producenten med den fleksible produktion 
bedre mulighed for at handle uafhængigt af markedets øvrige aktø-
rer. 

694. E2 var i den undersøgte periode den eneste ejer af centrale kraftvær-
ker i Østdanmark. E2 havde således meget fleksible produktionsmu-
ligheder.  

695. E2’s konkurrenter havde heroverfor en meget ufleksibel elproduk-
tion, da den i høj grad var baseret på vindproduktion og decentrale 
kraftvarmeværker. Vindproduktion er ufleksibel, fordi vindmøllerne 
kun kan producere, når det blæser. Elproduktion på decentrale kraft-
varmeværker er ufleksibel, fordi elproduktionen er bundet til varme-
produktionen i et fast forhold. 

696. Det vurderes på den baggrund i overensstemmelse med Konkurren-
cerådets afgørelser i Elsam-sagerne, at E2 ved at være den eneste 
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producent med fleksibel produktion kan handle uafhængigt af kon-
kurrenter og kunder og i sidste instans af forbrugerne. Denne vurde-
ring er i overensstemmelse med Kommissionens praksis.140 

4.4.2.2 Adgangsbarrierer og potentiel konkurrence 

697. Selv om en virksomhed har en stor markedsandel, kan den ikke op-
træde uafhængigt af kunder og konkurrenter, hvis den er udsat for et 
tilstrækkelig stærkt konkurrencepres fra potentielle konkurrenter. 
Omfanget af adgangsbarrierer til markedet er derfor af betydning ved 
vurderingen af, om en virksomhed besidder en dominerende stilling.  

698. Domstolen og Kommissionen har i en række tilfælde lagt vægt på, 
om adgangen til markedet forudsætter kapitalkrævende investerin-
ger141 eller en administrativ tilladelse.142 I begge tilfælde har den 
etablerede virksomhed en væsentlig konkurrencemæssig fordel i for-
hold til potentielle konkurrenter. 

699. Det østdanske marked er netop præget af betydelige adgangsbarrie-
rer i form af kapitalkrævende investeringer og krav om administrativ 
tilladelse.143 Etablering af ny produktionskapacitet i form af fx nye 
kraftværker eller vindmøller er forbundet med omfattende omkost-
ninger samt den fornødne myndighedsgodkendelse. Disse forhold 
betyder, at det er mindre attraktivt at etablere yderligere produkti-
onskapacitet – og dermed øget konkurrence – i Østdanmark. Det 
bemærkes, at Kommissionens markedsundersøgelse i fusionsafgørel-
sen om DONGs overtagelse af E2 og Elsam førte til samme konklu-
sion.144 

700. En anden væsentlig adgangsbarriere til det østdanske marked er den 
begrænsede kapacitet på udlandskablerne, samt den måde kablernes 
kapacitet administreres på. Den begrænsede kapacitet og administra-
tionen heraf har betydet, at E2 har en positiv residualefterespørgsel i 
et betydeligt antal timer i perioden 2003-2005, jf. nedenfor. 

701. De eksisterende kabler har en vis maksimumskapacitet, som sætter 
overgrænsen for importen til et område. I praksis er importen yderli-

                                                 
140 Kommissions beslutning i COMP/M.3868 – DONG/ELSAM/E2 (2006), punkt 667. 
141 Sag 27/76 United Brands mod Kommissionen, præmis 122-123. 
142 Kommissionens beslutning i sag IV/30.979, Decca Navigator System, punkt 8 og 92, og 
sag IV/33.544, British Midland mod Aer Lingus, punkt 19-20. 
143 Det gælder såvel planlovsmæssige og miljømæssige forhold som mere tek-
nisk/økonomisk betingede forhold som nærhed til havnefaciliteter (hvis værket skal være 
kul-, olie- eller evt. biomassefyret), havnedybde (af hensyn til oversøiske skibstransporter), 
nærhed til gastransmissionsledning (hvis værket skal fyres med naturgas), nærhed til fjern-
varmenet og fjernvarmeforbrug (hvis det er et kraftvarmeværk) og eltransmissionsnet. Her-
til kan komme kølevandsforhold og potentiel kølevandsmængde. 
144 COMP/M.3868 – DONG/Elsam/Energi E2, punkt 670. 
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gere begrænset i mange timer på grund af havari og vedligeholdelse. 
Endvidere har man fra svensk side i perioder har foretaget betydeligt 
reduktioner af kapaciteten på kablet mellem Østdanmark og Sverige 
med den konsekvens, at importen via Øresundsforbindelsen har væ-
ret begrænset. E2 har dog – ligesom markedets øvrige aktører – væ-
ret fuldt informeret om dels omfanget af reduktionerne, samt i hvilke 
tidsperioder Svenske Kraftnät valgte at reducere kapaciteten på kab-
lerne. Det betyder, at E2 har været fuldt informeret om, hvilke timer 
der har været begrænsninger på importen fra Sverige.  

702. De høje adgangsbarrierer indebærer, at priserne på markedet kan væ-
re meget høje, uden at dette medfører, at en ny aktør vil kunne etab-
lere sig på markedet. Adgangsbarriererne medfører derfor, at E2 i 
videre omfang end i et tilfælde uden adgangsbarrierer har mulighed 
for at handle uafhængigt på markedet. 

4.4.2.3 E2 har ofte en positiv residualefterespørgsel 

703. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens undersøgelse viser, at E2 har 
en positiv residualefterespørgsel i et betydeligt antal timer i den un-
dersøgte periode. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens undersøgelse 
viser endvidere, at E2 har været i stand til at forudsige, hvornår E2 
ville blive residualmonopolist, jf. afsnit 4.1.  

704. E2 har i betydeligt omfang mulighed for at fastsætte lokalprisen på 
det østdanske marked og – via selskabets kendskab til naboområder-
nes priser – påvirke, hvor meget elektricitet der føres gennem ud-
landskablerne, før Østdanmark enten er et selvstændigt prisområde 
eller er i samme prisområde som et af naboområderne. E2 har som 
konsekvens heraf haft mulighed for ved indmelding til Nord Pool at 
påvirke den østdanske pris. 

705. Det forhold at E2 ikke selv ejer udlandskablerne er uden betydning. 
Det skyldes, at flowet på transmissionsforbindelserne er underlagt 
Nord Pools regler, der sikrer, at elektriciteten altid flyder fra lavpris-
området mod højprisområdet.  

706. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens undersøgelser i Elsam-sagerne 
viste tilsvarende, at Elsam havde en positiv residualefterespørgsel i 
Vestdanmark i 82-90 pct. af peak timerne (kl. 8 til 20) og i 59-85 pct. 
af off-peak timerne (kl. 20 til 8). 

4.4.2.4 Manglende modstående købermagt 

707. Ved vurderingen af E2’s mulighed for at påvirke områdeprisen i 
Østdanmark skal det samtidig vurderes, om efterspørgselssiden har 
købermagt. Det er således sværere for en dominerende virksomhed 
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at opkræve urimeligt høje priser på et marked, hvor efterspørgselssi-
den alene består af én eller meget få købere, mens muligheden for 
dette – isoleret set – er nemmere såfremt, der er mange spredte købe-
re med begrænset købermagt.  

708. På det østdanske marked købes den udbudte elektricitet af handels-
selskaber og detailhandlere med henblik på videresalg til slutbrugere 
på detailmarkederne, og af større industrikunder til eget forbrug. Ef-
terspørgselssiden består således af mange købere, der tilsammen ikke 
kan siges at have en særlig væsentlig købermagt.  

4.4.2.5 Den svenske politik om interne flaskehalse 

709. Den svenske politik om at undgå interne flaskehalse mellem Nord-
sverige og Sydsverige betyder, at Svenske Kraftnät i perioder med 
særlig høj dansk efterspørgsel foretager væsentlige reduceringer af 
den faktiske kapacitet på forbindelsen til Østdanmark. Svenske 
Kraftnät adfærd har således reduceret udbuddet af elektricitet i Øst-
danmark og derved skærpet E2’s dominerende stilling på markedet.. 

710. Begrænsninger i udbuddet vil – isoleret set – have en opadgående ef-
fekt på priserne, herunder særligt fordi Svenske Kraftnät typisk re-
ducerer kapaciteten i timer med høj østdansk efterspørgsel.  

711. Energinet.dk udarbejder hver måned en markedsrapport, der giver 
overblik over fx priserne, forbruget og produktionen i den forgangne 
måned. Rapporterne indeholder desuden en overordnet kommentar 
vedrørende de elementer, som har haft indvirkning på priserne. 
Energinet.dk har derfor også kommenteret løbende på påvirkningen 
af den svenske adfærd for det østdanske marked. Boks 13 indeholder 
uddrag fra Energinet.dk’s markedsrapporter i 2005.  
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Boks 13: Uddrag af Energinet.dk’s markedsrapporter i 2005  

 

August 2005 
”En reduktion af kapaciteten til 0 MW i det interne svenske snit 2 medførte, at Øst- og 
Vestdanmark blev markedsmæssigt forbundet. Denne håndtering af interne flaskehalse 
medvirker til uigennemskuelige markedsforhold og prisdannelse for markedsaktørerne, og 
må derfor betegnes som uhensigtsmæssig.” 
 
September 2005 
Handelskapaciteten mellem Danmark og de tilstødende områder har i perioden været re-
duceret. Revisioner internt i det svenske net betød, at importkapaciteten på Øresundsfor-
bindelsen var reduceret til 300 MW i anden uge af september. Det medførte, at spotprisen 
i Østdanmark i højlast fulgte samme mønster som det vestdanske, det vil sige afspejlede 
den tyske spotpris. Under normale forhold følger spotprisen i det østdanske prisområde 
det nordiske niveau.  
 
Oktober 2005 
I oktober har den systemansvarlige virksomhed i Sverige – Svenska Kraftnät – reduceret 
handelskapaciteten på Øresundsforbindelsen adskillige gange. Årsagen var, at interne 
svenske flaskehalse blev flyttet til landegrænsen. Det vurderes, at dette er hovedårsagen 
til, at Østdanmark har været kendetegnet ved langt flere prisspidser end normalt. 
 
November 2005 
Sammenlignet med en normal november måned har november i år været kendetegnet ved 
et meget anderledes prisbillede i Østdanmark. Den kraftige overføringsforbindelse mellem 
Østdanmark og Sverige sikrer under normale forhold, at spotpriserne i disse områder ofte 
er ens. En række uafhængige, men sammenfaldende hændelser betød imidlertid, at Øst-
danmark i højlasttimerne var prismæssigt afkoblet fra Sverige. I disse timer var spotprisen 
i Østdanmark langt højere end i Sverige. Spotprisen i Østdanmark lå ofte højere end 1.000 
DKK/MWh. Den 28. november blev der noteret de højeste priser nogensinde i Nord Pools 
historie. I timerne 18 og 19 var spotprisen henholdsvis 13.422 og 8.980 DKK/MWh. 
 
Historisk set har meget høje spotpriser i de danske områder været forårsaget af sammen-
fald af en række omstændigheder. I dette tilfælde bidrog flere forhold til en meget an-
strengt effektbalance i Østdanmark. Håndteringen af interne flaskehalse i Sverige betød, 
at den systemansvarlige virksomhed i Sverige, Svenske Kraftnät, i højlasttimerne reduce-
rede handelskapaciteten på Øresundsforbindelsen i retning mod Østdanmark i meget stort 
omfang. I enkelte timer var handelskapaciteten reduceret helt ned til 15 % af normalen på 
1.300 MW. De interne flaskehalse i Sverige skyldes en anstrengt effektbalance i Sydsveri-
ge. Således betød den administrative – i modsætning til markedsmæssig – håndtering af 
interne flaskehalse, at spotprisen i Sverige ikke afspejlede den anstrengte situation. 
 
Udfald af Avedøreværket i en række af timerne, lav vindproduktion og et stort forbrug har 
yderligere bidraget til situationen. Endelig betød den gamle aftale på Kontek-
forbindelsen, at der, på trods af den meget anstrengte situation i Østdanmark, blev ud-
vekslet 350 MW/h i sydgående retning. For at sikre priskryds i Østdanmark valgte Energi-
net.dk som følge heraf at reducere handelskapaciteten på Kontek i en række timer. 
 
Den anstrengte situation i Østdanmark betød, at en ligeledes anstrengt situation i Konti-
nental Europa, samt lav likviditet i det nye prisområde Kontek, kunne overføres til Øst-
danmark i form af meget høje priser […] I Vestdanmark var spotprisen i en række af de 
samme timer omkring 1000 DKK/MWh. Dette synes imidlertid ikke at kunne henføres til 
en anstrengt effektbalance. 
 
December 2005 
Markedssituation har således i en række timer med stor efterspørgsel i Østdanmark været 
kendetegnet ved tre forhold, som tilsammen repræsenterer en uheldig markedssituation; 
Markedet var kendetegnet ved høje spotpriser på den vestlige side af Øresundsforbindel-
sen, samtidigt med ledig handelskapacitet på forbindelsen (fra øst til vest) og ledig drifts-
klar produktionskapacitet på den østlige side af forbindelsen. Dette er ikke resultatet af et 
velfungerende marked. Situationen er et eksempel på, at ikke-markedsbaseret flaskehals-
håndtering er uhensigtsmæssig. 
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712. Overordnet synes det at være Energinet.dk’s vurdering, at en af ho-

vedårsagerne til de højere østdanske priser var Svenske Kraftnät 
håndtering af interne flaskehalse i Sverige. 

713. I Energinet.dk’s særlige rapport vedrørende prisdannelsen på det 
østdanske marked i november 2005 anføres det imidlertid også: 

”Spotprisen i Vestdanmark var i time 18, den 28. november 1050 NOK/MWh og 
kun 336 NOK/MWh i Sverige. Relativt til Sverige har Vestdanmark således været 
højprisområde og bidraget til den anstrengte situation i Sydsverige syd for snit 2. 
Spotpriserne indikerer imidlertid at situationen er mere anstrengt i Vestdanmark 
og således er det indenfor de givne rammer markedsmæssigt korrekt, at udveks-
lingen foregår i retning mod Vestdanmark.Intet tydede midlertid på en anstrengt 
effektsituation i Vestdanmark. Samtidig overstiger spotprisen områdets variable 
omkostninger med ca. 200 %. Spotprisen kan således ikke siges at afspejle en 
fuldkommen konkurrence situation. Manglende konkurrence i Vestdanmark kan 
således bidrage til effektproblemet i Sydsverige og dermed i Østdanmark.” 
(Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen understregning). 

714. Energinet.dk’s undersøgelse viser således, at den manglende konkur-
rence på det vestdanske marked forårsagede, at spotprisen i Vest-
danmark oversteg de variable omkostninger med 200 pct. Det betød, 
at der blev sendt for meget elektricitet fra Sverige mod Vestdanmark. 
Udvekslingen mellem Sverige og Vestdanmark medførte, at manglen 
på elektricitet forværredes i de sydsvenske og østdanske områder, 
hvilket førte til højere priser. Med andre ord var de urimeligt høje 
priser i Vestdanmark med til at forårsage et opadgående pres på pri-
serne i både Sydsverige og i Østdanmark.  

715. E2 (og Elsam) har som tidligere nævnt - via Nord Pools UMM’s – 
været vidende om, hvornår Svenske Kraftnät reducerede kapaciteten 
på Øresundsforbindelsen. Det betød, at E2 før selskabets indmeldin-
ger på Nord Pool kunne indregne den lavere kapacitet på forbindel-
sen. E2 har således i disse timer haft en særlig stærk høj positiv resi-
dualefterespørgsel på det østdanske marked.  

4.4.3 Den tidsmæssige udstrækning af dominansen 

716. E2 er dominerende i alle timer på det østdanske marked, da E2 har 
mulighed for at påvirke, hvorvidt der opstår flaskehalse på forbindel-
serne til Sverige og Tyskland ved hjælp af selskabets indmeldinger 
af bud til Nord Pool. 

717. E2 kan dermed forudsige, hvornår selskabet har en positiv residua-
lefterespørgsel og indmelde bud på Nord Pool i overensstemmelse 
hermed, således at E2 opnår økonomisk fordel. E2 kan kun gøre det-
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te, fordi selskabet har mulighed for at handle uafhængigt af konkur-
renter og forbrugere.  

718. I kraft af indretningen af markedet, herunder de eksisterende kapaci-
tetsbegrænsninger, E2’s store markedsandel og E2’s positive resi-
dualefterespørgsel, besidder E2 den fornødne markedsmagt til at 
handle uafhængigt af andre aktører. Uanset om E2 i en konkret time 
vælger at udnytte sin stilling til fx at skabe eller forhindre en flaske-
hals for at opnå høje priser eller ej, er det den blotte mulighed for at 
handle uafhængigt af andre aktører, der er afgørende for – og til-
strækkelig til – at opfylde kravet om den tidsmæssige udstrækning af 
dominansen. 

719. Konkurrencerådet fandt tilsvarende i Elsam-sagerne, at kravet til den 
tidsmæssige udstrækning af dominansen var opfyldt. 

4.4.4 Konklusion - dominansvurdering 

720. På baggrund af ovenstående vurderes det, at E2 besad en domineren-
de stilling på markedet for engrossalg af fysisk elektricitet i Østdan-
mark i perioden 2003-2005.  

721. Der lægges hermed vægt på, at E2 opgjort på produktion havde en 
markedsandel på [xx] pct., [xx] pct. og [xx] pct. i 2. halvår 2003, 
2004 og 2005. Dette udgør efter EF-Domstolens og Kommissionens 
praksis samt bemærkninger til konkurrenceloven i sig selv en for-
modning for, at en virksomhed besidder en dominerende stilling på 
det relevante marked. Selv hvis der tages højde for import og eksport 
i perioden, er der en formodning for, at E2 havde en dominerende 
stilling på det relevante marked. 

722. Der lægges endvidere vægt på, at E2 er den eneste producent i den 
undersøgte periode med fleksibel produktion, og at der er betydelige 
adgangsbarrierer til markedet for engrossalg af fysisk elektricitet i 
Østdanmark. 

723. Der lægges endelig vægt på, at E2 i et betydeligt antal timer havde 
en positiv residualefterespørgsel og dermed den eneste leverandør, 
der kunne imødekomme efterspørgslen i Østdanmark. E2 kunne des-
uden i størstedelen af disse timer med stor sandsynlighed forudsige, 
at E2 ville få en positiv residualefterespørgsel. 
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4.5  Misbrug 

4.5.1 Baggrunden for indgriben overfor urimeligt høje 
priser 

724. Det anføres visse steder i litteraturen,145 at konkurrencemyndighe-
derne ikke bør gribe ind over for dominerende virksomheders på-
tvingelse af urimeligt høje priser. Der henvises til, at på et velfunge-
rende marked ville urimeligt høje priser tiltrække nye markedsaktø-
rer, som ville tvinge prisen på markedet ned. Der henvises endvidere 
til, at en virksomheds udsigt til at opkræve høje priser kan være en 
forudsætning for innovation og nye investeringer på markedet. 

725. Det er imidlertid ikke alle markeder, der er velfungerende.  

726. Et specifikt mål med EF-traktatens konkurrenceregler og konkurren-
celoven er at beskytte forbrugere mod dominerende virksomheders 
påtvingelse af urimeligt høje priser, jf. EUF-traktatens art. 102, stk. 
2, litra a, jf. art. 102, stk. 1, og konkurrencelovens § 11, stk. 3, nr. 1, 
jf. § 11, stk. 1. På markeder med strukturelle problemer og høje ad-
gangsbarrierer er der endvidere et særligt behov for, at der gribes ind 
overfor dominerende virksomheders priser, når disse er urimeligt hø-
je. Det skyldes, at de markedsmekanismer, der ville udspille sig un-
der normale konkurrenceforhold, ikke i tilstrækkelig grad modvirker 
en dominerende virksomheds urimeligt høje priser på sådanne mar-
keder.  

727. Engroselmarkedet er netop kendetegnet ved, at markedet ikke i sær-
lig høj grad er selvregulerende. Det skyldes bl.a. en række efter-
spørgselsbestemte forhold samt adgangsbarrierer til markedet. 

728. På efterspørgselssiden gælder, at efterspørgslen i vidt omfang er uaf-
hængig af prisen, og at efterspørgslen således i hvert fald på kort og 
mellemlang sigt er uelastisk. Det betyder, at efterspørgslen (dvs. for-
bruget af elektricitet) er næsten konstant, uanset hvilken pris der ud-
bydes i markedet. Dette skyldes flere forhold. For det første er elek-
tricitet en nødvendighed i den moderne verden og kan ikke substitue-
res med andre produkter. Elektricitet er således en forudsætning for 
alt fra belysning og eldrevet apparatur i køkkenet til computere, 
fjernsyn og musikanlæg mv. For det andet kender forbrugerne (fx 

                                                 
145 Faull & Nikpay, The EC Law of Competition, second edition 2007: “It is often pointed 
out that excessive prices are not anti-competitive, that is to say that in a functioning market 
economy they should have the effect of attracting new entrants who will force the price 
down, and that they consequently should not be the concern of antitrust authorities.” 
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husstande) ikke prisen på købstidspunktet. Størstedelen af forbruger-
ne får således ikke oplyst den faktiske pris på forbrugstidspunktet el-
ler på det efterfølgende afregningstidspunkt. For det tredje er det ik-
ke muligt at lagre den producerede elektricitet. En forbruger kan så-
ledes ikke erstatte sit behov for elektricitet i en time, hvor prisen er 
høj, ved at købe mere elektricitet i en time, hvor prisen er lav. 

729. De særlige kendetegn ved efterspørgslen på elmarkedet betyder, at 
der kun i begrænset omfang sker en kundereaktion, når en virksom-
hed hæver prisen på elektricitet.  

730. Der gælder endvidere det særlige efterspørgselsbestemte forhold på 
det østdanske elmarked, at forbrugerne – via køb gennem handels-
selskaberne – reelt ikke kan fravælge den dominerende producent på 
markedet og i stedet købe elektricitet fra en anden producent. Det 
skyldes, at den dominerende producent, E2, bl.a. på grund af selska-
bets høje markedsandel af fleksibel produktionskapacitet er den ene-
ste producent, der kan dække hele forbruget i Danmark. 

731. Der er desuden betydelige adgangsbarrierer til markedet. Det skyl-
des, at det er meget svært at finde nye pladser til centrale kraftvar-
meværker i Danmark, hvor samtlige kriterier for opførelsen af et 
kraftvarmeværk er til stede, og selv hvis disse pladser fandtes, ville 
investeringen være af en sådan størrelse, varighed og usikkerhed, at 
mange investorer vill vige tilbage for investeringen. Endelig er der i 
perioder uoverstigelige barrierer for import og eksport af el, jf. ne-
denfor i detaljer.  

732. Elmarkedet er således samlet kendetegnet ved, at aftagerne af elek-
tricitet reelt ikke kan skifte over til et andet produkt, at aftagerne ik-
ke kender prisen på forbrugstidspunktet, og at aftagerne ikke kan 
”lagre” elektricitet ved at købe rigeligt ind, når elektriciteten er bil-
lig. Endvidere vil forbrugerne – via handelsselskaber – ikke kunne 
undgå at modtage elektricitet fra E2, ligesom det på udbudssiden 
hverken er muligt eller formentlig rentabelt at opføre et nyt centralt 
kraftvarmeværk.  

733. Disse forhold betyder dels, at forbrugerne ikke har mulighed for eller 
den nødvendige indsigt i markedet til at kunne tilpasse forbruget til 
ændringer i prisen på elektricitet, og dels, at der ikke sker en reaktion 
fra konkurrenterne, når en virksomhed hæver prisen på elektricitet til 
et urimeligt niveau. 

734. På et marked med sådanne karakteristika findes det at være ubetæn-
keligt – og i overensstemmelse med ordlyden i EUF-taktatens art. 
102, stk. 2, litra a og konkurrencelovens § 11, stk. 3, nr. 1 – at gribe 
ind over for en adfærd, der måtte medføre urimeligt høje priser. 
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735. I nærværende sag er spørgsmålet, om E2 har anvendt en prisindmel-
dingsstrategi, der har resulteret i urimeligt høje priser i strid med 
EUF-traktatens art. 102 og konkurrencelovens § 11. E2’s mulige 
misbrugsadfærd – dvs. den mulige unormale forretningsadfærd, der 
påvirker konkurrencen negativt – består således under hensyn til de 
særlige vilkår på markedet konkret i (i) en strategi for indmeldelse 
på Nord Pool, der (ii) har resulteret i urimeligt høje priser i (iii) et 
ikke uvæsentligt omfang.  

4.5.2 Samlet misbrugsvurdering 

736. Efter Konkurrencelovens § 11, stk. 3, nr. 1, jf. § 11, stk. 1, og EUF-
traktatens art. 102, stk. 2, litra a, jf. art. 102, stk. 1, udgør en virk-
somheds direkte eller indirekte påtvingelse af urimelige købs- eller 
salgspriser et misbrug. 

737. Det fremgår af lovforarbejderne til konkurrencelovens § 11, at be-
stemmelsen er inspireret dels af EUF-traktatens art. 102, dels af EU-
praksis, som også vil være vejledende ved fortolkningen af § 11 i 
Konkurrenceloven.146 

Misbrugstesten i United Brands sagen og General Motors 

738. EU-Domstolen (herefter ”Domstolen”) har bl.a. i United Brands147 
og General Motors148 fastslået, at der er tale om urimelige salgspri-
ser (excessive pricing), når prisen på en vare ikke står i rimeligt for-
hold til den økonomiske værdi af den leverede vare: 

”…charging a price which is excessive because it has no reasonable relation to 
the economic value of the product supplied would be such an abuse”149 (Konkur-
rence- og Forbrugerstyrelsens understregning). 

 
739. I United Brands anførte Domstolen videre, at grænsen for om det 

rimelige er overskredet, for eksempel kan bedømmes objektivt ved 
hjælp af en sammenligning mellem salgsprisen for den pågældende 
vare og varens produktionspris, en sammenligning som altså viser 
profitmarginens størrelse: 

”This excess could, inter alia, be determined objectively if it were possible for it 
to be calculated by making a comparison between the selling price of the product 

                                                 
146 FT 1999/2000, Tillæg A, side 3812. 
147 Dom af 14. februar 1978 i sag 27/76, United Brands mod Kommissionen. 
148 Dom af 13. november 1975 i sag 26/75, General Motors mod Kommissionen. 
149 Dom af 14. februar 1978 i sag 27/76, United Brands mod Kommissionen, præmis 250. 
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in question and its cost of production, which would disclose the amount of the 
profit margin…”150 

 
740. I United Brands opstillede Domstolen herefter en toleddet test (Uni-

ted Brands-testen), som en af flere mulige måder til at vurdere, om 
prisen på en vare står i et rimeligt forhold til den økonomiske værdi 
af varen eller ej. I testen undersøges det (i) om der består et urimeligt 
forhold mellem de faktisk afholdte omkostninger og den faktisk op-
krævede pris (United Brands 1. led), og i bekræftende fald dernæst 
(ii) om der er tale om påtvingelse af en pris, som enten i sig selv eller 
i forhold til prisen for konkurrerende varer er urimelig (United 
Brands 2. led): 

”The questions therefore to be determined are whether the difference between 
the costs actually incurred and the price actually charged is excessive, and, if the 
answer to this question is in the affirmative, whether a price has been imposed 
which is either unfair in itself or when compared to competing products.”151 

 
741. Testen er gentaget i bemærkningerne til konkurrenceloven. I be-

mærkningerne anføres endvidere, at det ved vurderingen af, om der 
foreligger urimelige salgspriser, skal afgøres, om prisen eller avan-
cen klart overstiger, hvad der kunne opnås på et marked med virk-
som konkurrence i relation til såvel størrelse som varighed.152 Den 
nærmere fastlæggelse af prisen eller avancen må ske gennem en hy-
potetisk præget bedømmelse af forholdene, som de ville være på et 
konkurrencepræget marked.153 

742. Domstolen, Kommissionen og de nationale konkurrencemyndighe-
der har efterfølgende henvist til United Brands og General Motors i 
en række sager om påtvingelse af urimeligt høje priser.154 Denne me-
tode er valgt, selv om, at United Brands-sagen anerkender, at også 
andre metoder er mulige for at konstatere, om en pris er urimelig 
høj.155 

                                                 
150 Dom af 14. februar 1978 i sag 27/76, United Brands mod Kommissionen, præmis 251. 
151 Dom af 14. februar 1978 i sag 27/76, United Brands mod Kommissionen, præmis 252, 
og FT 1996/97, Tillæg A, side 3668. 
152 FT 1996/97, Tillæg A, side 3668. 
153 FT 1996/97, Tillæg A, side 3668. 
154 Domstolens dom af 17. juli 1997 i sag C-242/95, GT-Link A/S mod DSB, præmis 39, 
Domstolens dom af 11. november 1986 i sag 226/84 – British Leyland, præmis 27, Kom-
missionens beslutning af 23. juli 2004 i sag COMP/A.36.568/D3 – Scandlines v Port of 
Helsingborg, punkt 99-103 og 145-150, og Kommissionens beslutning af 25. juli 2001 i sag 
COMP/C-1/36.915 – Deutsche Post, punkt 155 og 159. Tilsvarende i afgørelsen fra Office 
of Fair Trading af 30. marts 2001 i NAPP-sagen, afgørelsen fra Competition Appeal Tribu-
nal af 15. januar 2002, og den engelske højesterets (Supreme Court of Judicature, Court of 
Appeal) dom i sag Attheraces v British Horceracing Board af 2. februar 2007. 
155 United Brands, præmis 253. 
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Konkurrenceankenævnet kendelser i Elsam-sagerne 

743. Konkurrencerådet har i Elsam-sagerne om påtvingelse af urimeligt 
høje priser ved engrossalg af elektricitet i Vestdanmark ligeledes 
fulgt den af Domstolen opstillede fremgangsmåde i United Brands- 
sagen.156 Konkurrencerådet opgjorde i disse sager de faktiske om-
kostninger, sammenholdt disse med de faktisk opkrævede priser og 
vurderede herefter, om profitmarginen var urimelig. Da Konkurren-
cerådet fandt, at dette var tilfældet, vurderede Konkurrencerådet her-
efter, at priserne i sig selv var urimelige. 

744. Konkurrenceankenævnet foretog efterfølgende en helhedsvurdering 
af, hvorvidt Elsam havde misbrugt sin dominerende stilling på mar-
kedet, jf. Elsam III-kendelsen: 157  

”Efter en samlet bedømmelse af Konkurrencerådets undersøgelser og analyser 
tiltræder Ankenævnet – ligesom i Elsam II-sagen – af de grunde, der er anført af 
Konkurrencerådet, at den samlede analyse omfattende misbrugstest A sammen-
holdt med misbrugstest B og de øvrige tests samt bilag A og F sammenholdt med 
bilag B, C, D og E og de i øvrigt foreliggende oplysninger har et grundlag og er 
gennemført på en måde, så det i hvert fald er så pålideligt påvist, at det kan an-
ses for bevist i overensstemmelse med de beviskrav, der stilles efter konkurrence-
retten i Danmark og EU, at Elsam i 2005 og 1. halvår af 2006 havde mulighed 
for i ikke uvæsentligt omfang at styre prisdannelsen på et marked for engrossalg 
af fysisk el i Vestdanmark og i ikke uvæsentligt omfang gjorde det i strid med 
konkurrencelovens § 11, stk. 1, jf. stk. 3, nr. 1/EF-traktatens art. 82, stk. 1, jf. stk. 
2, litra a. Misbrugsbedømmelsen inddrager således alle tilgængelige oplysninger 
om markedet og dets funktion i perioden, om Elsams stilling på markedet, El-
sams omkostninger, budkurver osv.; den er gennemført på en måde, som indebæ-
rer skønsmæssige valg, der imidlertid alle må anses for sagligt vel-begrundede 
og overbevisende. Der er ingen oplysning afgivet om Elsams forhold, der ikke er 
indgået i afgørelsen. DONG’s indsigelser vedrører i realiteten da også den 
skønsmæssige afvejning af, om priserne er urimelige – de er ikke baseret på en 
fremdragelse af objektive forhold, som begrunder priserne i de fremdragne timer 
i 2005 og 1. halvår 2006. Misbrugstest A har sine svagheder, men indgår imid-
lertid i en helhed, som må anses for at være en til sagens problemstilling på 
grundlag af hidtidig praksis rimeligt tilpasset og forsvarligt anvendt analyse.” 
(Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning). 

 
745. Konkurrenceankenævnet lagde således i sin stadfæstelse bl.a. vægt 

på både Konkurrencerådets ”økonomiske-test” (test A-G) og ”pro-
fitmargin-testen” (bilag B-E).  

746. For så vidt angår ”den økonomiske test” bestod denne i en række 
forskellige tests, benævnt test A-G. Misbrugstest A og B, der var op-
bygget efter principperne fastslået i EU-Domstolens dom i United 
Brands-sagen (jf. ovenfor), var en timetest, som tog højde for, at El-

                                                 
156 Konkurrencerådets afgørelse af 30. november 2005 og 20. juni 2007. 
157 Konkurrenceankenævnets kendelse af 14. november 2006 og 3. marts 2008. Konkurren-
ceankenævnets kendelser er indbragt for Sø- og Handelsretten, hvor sagerne pt. verserer. 
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sam kunne opnå en rimelig fortjeneste i løbet af den undersøgte peri-
ode. Misbrugstest A og B identificerede en lang række såkaldte kriti-
ske timer, hvor Elsam ud fra en ”økonomisk” vurdering opnåede en 
fortjeneste, der var væsentligt højere end på et marked med virksom 
konkurrence, og hvor prisen ikke stod i et rimeligt forhold til den 
økonomiske værdi af den leverede elektricitet.  

747. Den anvendte teststørrelse, som Elsams prisindmelding blev holdt op 
mod i misbrugstest A blev beregnet ud fra summen af (i) Elsams 
samlede gennemsnitlige omkostninger (ATC) ved elproduktion i den 
pågældende time, (ii) et tillæg for en rimelig egenkapitalforrentning, 
(iii) et prisvariationstillæg, der skulle kompensere Elsam for perioder 
med ”mindre” eller ingen indtjening og (iv) et CO2-tillæg, der sva-
rede til 100 pct. af salgsprisen for de gratis tildelte CO2-kvoter. 
Sammenligningen mellem teststørrelsen og prisindmeldingerne blev 
foretaget i 3- henholdsvis 10-timers perioder, således at meget høje 
omkostninger og priser i enkelttimer blev fordelt over 3 og 10 timer. 

748. Den anvendte teststørrelse i misbrugstesten overkompenserede El-
sam for omkostningerne ved elproduktion. Således oversteg den 
samlede teststørrelse i misbrugstesten Elsams regnskabsførte om-
kostninger med over 130 pct. Med andre ord identificeredes en time 
kun som kritisk, hvis Elsams prisindmelding i den relevante 3- eller 
10-timers periode var mere end dobbelt så høj, som Elsams gennem-
snitlige regnskabsførte samlede omkostninger i den tilsvarende peri-
ode. 

749. Med disse sikkerhedsmarginer identificerede misbrugstest A og B en 
række timer, hvor de indmeldte priser oversteg teststørrelsen. Der 
identificeredes således 1484 kritiske timer i det tilfælde, hvor der an-
vendtes en egenkapitalforrentning på 10 pct. i teststørrelsen. Test A 
og B blev suppleret med en række øvrige tests (test C-G), der alle 
indikerede, at test A og B undervurderede omfanget af Elsams mis-
brug, og at Elsams prisindmeldinger havde medført et betydeligt 
forbrugertab. 

750. Konkurrenceankenævnet lagde endvidere vægt på ”profitmargin-
testen” bestående af bilag A samt bilag B-E. Bilag A viste en over-
sigt over de kritiske timer med angivelse af prisen i Vestdanmark og 
i naboområderne, samt nettoimport fra Tyskland og Elsams omkost-
ninger og gav en udførlig redegørelse for Elsams adfærd i hver af de 
kritiske timer. Bilag B-E viste en oversigt over samtlige timer, hvor 
prisen var mere end henholdsvis 25, 50, 100 og 200 pct. større end 
Elsams gennemsnitlige samlede omkostninger (ATC) i de pågælden-
de timer. 
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Elsam-misbrugsanalysen og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens 
supplerende analyse 

751. I denne sag anvendes samme fremgangsmåde – dvs. misbrugstest – 
som i Elsam-sagerne. Der vil således blive gennemført en (i) øko-
nomisk test (test A og B samt den efterfølgende prøvelse ved test C-
G), og (ii) en profitmargin-test (bilag A, der baseres på de udpegede 
kritiske timer, samt bilag B-E, der baseres på samtlige timer). Elsam-
misbrugsanalysen vises til venstre i figur 32 nedenfor, der viser ele-
menterne i den samlede misbrugsvurdering.  

752. Resultatet af test A i den økonomiske test afhænger imidlertid af 
hvilken type prisvariationstillæg, der anvendes (jf. afsnit 
4.5.2.1.V[ii] nedenfor). Ved brug af prisvariationstillægget fra El-
sam-sagerne identificerer test A således 406 kritiske timer, mens der 
ved brug af det alternative prisvariationstillæg ikke identificeres no-
gen kritiske timer. 

753. Profitmargin-testen viser overordnet, at E2 i højere grad solgte elek-
tricitet med underskud, end Elsam gjorde i Elsam-sagerne (herefter 
kaldet negativ profitmargin), og at E2 således både absolut og rela-
tivt havde markant færre timer med profitmarginer på op til 25, 50 
og 100 pct, end Elsam havde. Det indikerer, at E2 ikke har misbrugt 
sin stilling på markedet. Profitmargin-testen viser imidlertid også, at 
E2 i flere timer har opnået meget høje profitmarginer i den undersøg-
te periode, hvilket potentielt kunne indikere, at E2 har misbrugt sin 
stilling på markedet.  

754. Samlet giver Elsam-misbrugsanalysen således ikke et klart og enty-
digt resultat. Den økonomiske test indikerer, at der ikke foreligger et 
misbrug, mens profitmargin-testen omvendt indikerer, at der potenti-
elt kunne foreligge et misbrug. Der er derfor på denne baggrund be-
hov for at foretage en supplerende analyse. Dette var ikke relevant i 
Elsam-sagerne. Det skyldtes, at misbrugstesten i disse sager efter 
Konkurrencerådet og Konkurrenceankenævnets opfattelse gav et 
klart og entydigt resultat af misbrugets karakter. 
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Figur 32: Oversigt over den samlede misbrugsvurdering 

 
 

755. Den supplerende analyse tager udgangspunkt i Konkurrenceanke-
nævnets kendelser i Elsam II-sagen og Elsam III-sagen, hvor Anke-
nævnet fremhævede, at Elsam dels havde mulighed for i et ikke uvæ-
sentligt omfang at styre prisdannelsen, og dels i et ikke uvæsentligt 
omfang gjorde det. Med baggrund i E2’s indmeldinger til Nord Pool 
søger den suppplerende analyse at afdække, hvorvidt E2 styrede 
prisdannelsen i timer, hvor selskabet opnåede en meget høj profit-
margin. I denne sammenhæng indgår desuden en vurdering af effek-
ten af Svenske Kraftnäts begrænsning af kapaciteten på Øresunds-
forbindelsen, jf afsnit 3.3. 

756. Som det fremgår af figur 32 ovenfor udgør den økonomiske test, 
profitmargin-testen og den supplerende analyse tilsammen Konkur-
rence- og Forbrugerstyrelsens samlede vurdering af, om E2 har mis-
brugt sin dominerende stilling ved at anvende en strategi, som har 
medført urimeligt høje priser. Der er herved forsøgt, at fortsætte den 
”helhedstankegang” som Konkurrenceankenævnet anvendte i Elsam-
sagerne. 

4.5.2.1 Elsam-misbrugsanalysen 

757. Elsam-misbrugsanalysen består af den økonomiske test (test A-G) og 
profitmargin-testen (bilag A og bilag B-E). 

4.5.2.1.1 Elsam-misbrugsanalyse (i): Den økonomiske test 

758. I den økonomiske test vurderes E2’s indmeldinger og omkostninger 
over en længere periode (tre hhv. 10 timer). Testen består af syv 
selvstændige tests (test A-G), hvor test A og B svarer til første og 
andet led af United Brands testen, mens test C-G består af en prøvel-
se af resultatet i test A og B – dvs. en prøvelse af om de i test A og B 
identificerede timer kan være udtryk for at E2 har opkrævet for høje 
priser. 



 193/273 
 
 

759. I Test A identificeres de timer – kritiske timer – hvor E2 ved indmel-
delse på Nord Pool indbød en pris på det østdanske marked, der var 
væsentlig højere end E2’s faktisk afholdte omkostninger (inkl. en 
række tillæg). Testen identificerer således de timer, hvor der potenti-
elt kunne bestå et urimeligt forhold mellem den pris, som E2 bød ind 
på det østdanske marked, og de faktisk afholdte omkostninger. Dette 
svarer som nævnt til første led i United Brands-testen.158  

760. I Test B undersøges det, om der potentielt kunne være tale om en 
pris, som i sig selv er urimelig. Dette undersøges ved, at prisen i de 
kritiske timer sammenholdes med prisen i tilsvarende ikke-kritiske 
timer.159 Dette svarer som nævnt til andet led i United Brands-testen. 

761. I Test C undersøges det, om E2’s indtjening i de kritiske timer er 
nødvendig for, at E2 opnår et rimeligt overskud.  

762. I Test D undersøges det, om E2’s avance i de kritiske timer er bety-
deligt større end avancen i de ikke-kritiske timer.  

763. I Test E undersøges det, om E2’s adfærd i de kritiske timer har med-
ført et tab for aftagerne og forbrugerne.  

764. I Test F undersøges det, hvor ofte E2 har været prisbestemmende i 
de kritiske timer på Nord Pools spotmarked.  

765. I Test G undersøges omfanget og regelmæssigheden af E2’s eventu-
elle misbrug i de kritiske timer.  

Test A) Kritiske timer 

766. Test A er en test, der – set over 3 og 10 timer – identificerer de timer 
(kritiske timer) hvor E2 indmeldte en pris på det østdanske marked, 
der oversteg teststørrelsen – dvs. E2’s omkostninger og de af Kon-
kurrence- og Forbrugerstyrelsen beregnede tillæg. Det forhold, at der 
identificeres kritiske timer er ikke ensbetydende med at E2 har mis-
brugt sin stilling på markedet, denne vurdering afhænger af en hel-
hedsvurdering. 

767. Ligning 1 og 2 nedenfor viser Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens 
misbrugstest for henholdsvis 3 og 10 sammenhængende timer. Test-
størrelsen vil – modsat i Elsam-sagerne – blive beregnet ved to for-

                                                 
158 Test A er en af Konkurrenceankennævnet gennemprøvet og anerkendt metode til at 
identificere et potentielt misbrug, men kan ikke anvendes som den eneste test til at afvise, at 
der kunne have været misbrug. Afhængig af de analyserede data kan der være behov for 
yderligere analyser for at afvise, at der er tale om misbrug. 
159 Ved tilsvarende timer forstås timer på samme tidspunkt i døgnet. Hvis der således kan 
konstateres en kritisk time mellem kl. 17 og kl. 18, sammenholdes denne med en ikke-
kritisk time mellem kl. 17 og kl. 18. 
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skellige scenarier. Det drejer sig om (i) et scenarium med et prisvari-
ationstillæg, der beregnes som i Elsam-sagerne og (ii) et scenarium 
hvor prisvariationstillægget opgøres ved en alternativ metode, jf. af-
snit III nedenfor.160 

Ligning 1: Teststørrelsen i 3 sammenhængende timer 

4434421444 3444 2143421

4444 34444 21

43421434214434421
 timepr. opgøres

t

2005 og
2004  til2003halvår  2.

perioden   tilsvarende
åreet  ogår  1½for  opgøresår pr. opgøres

)gennemsnit glidende  timers(3
 ATC

år pr. opgøres

Regnskab

 timepr. opgøres

Drift
t

)gennemsnit glidende  timers(3
 timepr. opgøres

t tillæg-CO2)ionstillægPrisvariatMarkup(1)AFCAVC(lseTeststørre +++⋅+=

 
Ligning 2: Teststørrelsen i 10 sammenhængende timer 
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768. Opgørelsen af E2’s faktisk afholdte omkostninger er beskrevet i af-

snit 3.5 ovenfor. Ved opgørelsen af disse omkostninger indgår et 
valg af det mest retvisende omkostningsbegreb. I test A anvendes 
den gennemsnitlige totale omkostning (ATC) som omkostningsbe-
greb. Det skyldes, at anvendelsen af ATC som omkostningsbegreb 
sikrer E2 en dækning af både de faste og de variable omkostninger 
(opgjort på basis af AVCDrift ved maksimumlast), jf. afsnit I neden-
for, hvor der redegøres nærmere for det valgte omkostningsbegreb.  

769. Ved vurderingen af, hvornår der potentielt består et urimeligt forhold 
mellem den pris, som E2 indmeldte, og E2’s faktisk afholdte om-
kostninger, indgår desuden dels fastsættelsen af en egenkapitalfor-
rentning og dels opgørelsen af et prisvariationstillæg og dels opgø-
relsen af et CO2-tillæg. 

770. Egenkapitalforrentningen, der beskrives nærmere i afsnit II neden-
for, sikrer, at E2 opnår en fortjeneste (mark-up), der langsigtet kan 
opretholdes på et marked med virksom konkurrence. Prisvariations-
tillægget, der beskrives nærmere i afsnit III nedenfor, bevirker, at E2 
bliver kompenseret for at producere i timer med elpriser, der er lave-
re end selskabets omkostninger tillagt en rimelig fortjeneste (mark-
up) på et marked med virksom konkurrence. CO2-tillægget, der be-
skrives nærmere i afsnit IV nedenfor, kompenserer E2 for den mak-
simale økonomiske værdi af selskabets forbrug af CO2-kvoter. 

771. Den samlede teststørrelse i test A er opgjort i afsnit V nedenfor. Den 
samlede teststørrelse består som nævnt af E2’s faktisk afholdte om-
kostninger samt de nævnte tillæg. Den samlede teststørrelse anven-

                                                 
160 Som led i KS’s helhedsvurdering vil den økonomiske test endvidere suppleres med et 
scenarie (iii) hvor der ikke inddrages et prisvariationstillæg. 
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des til at identificere de kritiske timer, hvor der potentielt kunne be-
stå et urimeligt forhold mellem den pris, som E2 indmeldte, og de 
faktisk afholdte omkostninger. Kritiske timer defineres nærmere lige 
nedenfor.161 

772. Ved gennemførelsen af en misbrugstest som den foreliggende, skal 
der nødvendigvis foretages en række underliggende valg – fx af de 
relevante omkostninger, størrelsen af egenkapitalens forrentning, 
inddragelse af CO2-kvoter mv. – som har betydning for opgørelsen 
af antallet af kritiske timer. I test A indgår således en række skøns-
mæssige valg af, hvad der er den mest retvisende teststørrelse for at 
vurdere, hvornår en pris potentielt kunne være urimeligt høj.  

773. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har ved behandlingen af de en-
kelte kriterier som udgangspunkt anvendt samme opgørelse og me-
tode, der gjorde sig gældende i Konkurrencerådets behandling af El-
sam-sagerne på det vestdanske marked. Konkurrence- og Forbruger-
styrelsen har dog vedrørende prisvariationstillægget foretaget yderli-
gere analyser som led i helhedsvurderingen af, om der foreligger et 
misbrug. 

Definition på en kritisk time 

774. En kritisk time er en time, hvor E2 indmeldte en pris på det østdan-
ske marked, der oversteg teststørrelsen – dvs. E2’s omkostninger 
(opgjort ved ATC) og de af Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen be-
regnede tillæg (dvs. et egenkapitalforrentningstillæg, et prisvariati-
onstillæg og et CO2-tillæg). 

775. En kritisk time kan nærmere defineres som en time, hvor mindst en 
af følgende betingelser er opfyldt: 

a) Gennemsnittet af prisen i Østdanmark i 3 sammenhængende ti-
mer overstiger gennemsnittet af E2’s ATC i 3 sammenhængende 
timer inklusiv en mark-up, der sikrer en rimelig egenkapitalfor-
rentning svarende til et marked med virksom konkurrence, et 3-
timers prisvariationstillæg og et CO2-tillæg, eller 

 
b) Gennemsnittet af prisen i Østdanmark i 10 sammenhængende 

timer overstiger gennemsnittet af E2’s ATC i 10 sammenhæn-
gende timer inklusiv en mark-up, der sikrer en rimelig egenkapi-
talforrentning svarende til et marked med virksom konkurrence, 
et 10-timers prisvariationstillæg og et CO2-tillæg. 

 

                                                 
161 Teststørrelsen opgøres således ved gennemsnittet af henholdsvis 3 og 10 sammenhæn-
gende timer. 
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776. Ved ”pris” forstås den laveste af enten E2’s maksimalt indmeldte 

pris på Nord Pool eller den realiserede pris på det østdanske marked. 
Ved udøvelsen af denne tilgang sikres det i testen, at E2 ikke står til 
regnskab for særligt høje østdanske priser, såfremt E2’s indmelding 
på Nord Pool ikke i sig selv var urimelig høj. 

777. Valget af henholdsvis 3 og 10 sammenhængende timer i definitionen 
af en kritisk time skyldes, at udbyderne af elektricitet på Nord Pool 
har mulighed for at afgive såkaldte ”blokbud”. Et blokbud er et bud, 
hvor udbyderen betinger udbudet i én time af, at udbudet i en anden 
time bliver afsat – indmeldingen af produktion fra fx Amagerværket 
kan være betinget af, at der er afsætning i de kommende 10 timer. 

778. Definitionen på en kritisk time er identisk med den definition, der 
blev anvendt i Elsam-sagerne 

779. Når kritiske timer identificeres på baggrund af henholdsvis 3 og 10 
sammenhængende timer, trækker det både nogle ekstra kritiske timer 
med, men sorterer samtidig nogle kritiske timer fra. Hvis fx prisen i 
time 8 er meget høj som følge af E2’s indmelding, da øges prisgen-
nemsnittet af de omkringliggende 3 og 10 timer. Det højere prisgen-
nemsnit, som følge af prisen i time 8, kan således være med til at 
trække nogle timer med som kritiske, hvor virkningen af E2’s ind-
melding på markedet ikke – isoleret set – har medført høje priser. 
Ligeledes kan en meget lav pris trække prisgennemsnittet ned og 
derved betyde, at timer med meget høje priser ikke identificeres af 
misbrugstesten. 

I) Valg af omkostningsbegreb 

780. Efter forarbejderne til konkurrenceloven tager analysen af omkost-
ningsstrukturen afsæt i enkeltvarekalkulationsprincippet.162 Enkelt-
varekalkulationsprincippet tager udgangspunkt i de omkostninger, 
der medgår til produktion af den relevante vare. Enkeltvarekalkulati-
onsprincippet kan dog afviges, hvis vægtige hensyn taler herfor, her-
under hvis der er tale om forsknings- og udviklingstunge områder. 
Det vurderes – ligesom i Elsam-sagerne – at sådanne forhold ikke er 
gældende for E2. 

781. De omkostninger, der medgår til produktion af den relevante vare, 
skal som udgangspunkt opgøres ved brug af de regnskabsmæssige 
vurderingsprincipper, som branchen eller virksomheden normalt an-

                                                 
162 FT 1996/97, Tillæg A, s. 3668. 
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vender. Dette er ensbetydende med, at kostprincippet skal anven-
des.163  

782. Ved vurderingen af, om en virksomhed tager urimeligt høje priser, 
må det anerkendes, at virksomheden kan få dækket samtlige sine 
omkostninger samt få en rimelig fortjeneste.  

783. En virksomhed vil på et marked med virksom konkurrence over tid 
få dækket sine totale omkostninger tillagt en rimelig forrentning. Det 
svarer til, at den producerede vares salgspris over tid vil være lig 
med virksomhedens totale gennemsnitlige omkostninger (ATC) til-
lagt en rimelig forrentning. Økonomisk teori understøtter således, at 
en test for urimeligt høje priser kan tage udgangspunkt i virksomhe-
dens gennemsnitlige totale omkostninger (ATC). Denne fremgangs-
måde er i overensstemmelse med Domstolens praksis.164 

784. En virksomheds totale omkostninger er summen af dels en række fa-
ste omkostninger, dvs. omkostninger, som virksomheden skal afhol-
de uanset den producerede mængde, dels en række variable omkost-
ninger, dvs. omkostninger, som varierer med den producerede 
mængde.  

785. De gennemsnitlige totale omkostninger (ATC) består således af 
summen af de gennemsnitlige faste omkostninger (AFC) og de gen-
nemsnitlige variable omkostninger (AVC).  

AVCAFCATC
cost  variableAveragecost fixed Averagecost  totalAverage

+=  

 
786. Det vurderes, at E2’s gennemsnitlige totale omkostninger er det mest 

korrekte og relevante omkostningsbegreb i en sag om påtvingelse af 
urimeligt høje priser. Ved at inddrage E2’s gennemsnitlige totale 
omkostninger i misbrugsanalysen sikres det, at E2 ved sin prissæt-
ning kan få dækket alle faktisk afholdte omkostninger til elproduk-
tion i den undersøgte periode fra 2. halvår 2003 til 2005.  

787. I afsnit 3.5.2 ovenfor er AFCRegnskab, AVCRegnskab og AVCDrift (ved 
maksimumlast) fastsat på baggrund af de af E2 fremsendte regn-
skabsdata og driftsdata. Da omkostningsgrundlaget til brug for mis-
brugstesten (ATC) består af AFCRegnskab, og AVCDrift, varierer om-
kostningsgrundlaget time for time. 

788. Ved opgørelsen af E2’s omkostninger er anvendt de samme princip-
per som i Elsam-sagerne. 

                                                 
163 FT 1996/97, Tillæg A, s. 3668 og Kirsten Levinsen, Konkurrenceloven med kommenta-
rer, 2009, s. 750. 
164 Dom af 14. februar 1978 i sag 27/76, United Brands mod Kommissionen, præmis 252. 
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II) Opgørelse af E2’s egenkapitalforrentning 

789. Ved vurderingen af, om E2 har opnået urimeligt høje priser, indgår 
der en rimelig egenkapitalforrentning i misbrugstesten. Inddragelsen 
af egenkapitalforrentningen i test A sikrer, at E2 kan opnå en rimelig 
indtjening, der medfører en forrentning af egenkapitalen, som denne 
ville være på et marked med virksom konkurrence. Opgørelsen af 
E2’s egenkapitalforrentning er sket efter de samme principper som 
dem, der blev anvendt i Elsam-sagerne. 

790. Egenkapitalforrentningen beregnes ved at bestemme en mark-up, der 
multipliceres på E2’s ATC. Mark-up’ens størrelse bestemmer stør-
relsen på forrentningen af egenkapitalen, og en høj mark-up værdi 
vil således føre til en høj forrentning af den investerede kapital.  

791. I det følgende gennemgås først (a) den tekniske sammenhæng mel-
lem egenkapitalforrentningen og mark-up’en. Dernæst (b) fastsættes 
en egenkapitalforrentning svarende til den egenkapitalforrentning, 
der ville kunne opnås på et marked med virksom konkurrence. End-
videre (c) bestemmes den del af E2’s egenkapitalforrentning, der 
vedrører elsiden, og endelig (d) beregnes mark-up’en. 

a) Teknisk sammenhæng mellem egenkapital og mark-up 

792. Mark-up’en sikrer E2 en egenkapitalforrentning, der svarer til den 
forrentning, der kan opnås på et marked med virksom konkurrence. 
Udgangspunktet for opgørelsen er sammenhængen mellem over-
skudsgraden og E2’s egenkapitalforrentning samt den forrentning, 
der kan opnås på et marked med virksom konkurrence, jf. boks 14. 
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Boks 14: Opgørelse af mark-up 

 
 

793. Den af Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen opgjorte mark-up kan 
formuleres således:  

 Ligning 3: Mark-up der anvendes i misbrugstesten 
1
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Først beregnes det, hvor meget E2’s eksisterende overskud bør justeres for at opnå en 
rimelig egenkapitalforrentning: 
 
Ligning a: Ændring i E2’s overskud, ∆ 
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Ligning a viser, at E2’s overskud skal ændres med ∆ pct. for at medføre en egenkapital-
forrentning, der svarer til forrentningen på et marked med virksom konkurrence. Den 
relevante overskudsgrad (OG) – overskuddet divideret med omsætningen – bestemmes 
af OG’: 
 
Ligning b: Korrigeret overskudsgrad 
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Dernæst bestemmes den mark-up, som skal multipliceres på omkostningerne (ATC). 
Mark-up’en illustrerer forholdet mellem omsætningen og omkostningerne: 
 
Ligning c: Overordnet fremstilling af mark-up 

  
Omkostning

Omsætning
Markup=  

 
Hvis en mark-up multipliceres med omkostningerne, vil den være lig med omsætningen. 
Relationen indsættes i OG. På denne måde opnås et udtryk for en mark-up (bestemt ale-
ne ud fra OG): 
 
Ligning d: Sammenhæng mellem mark-up og overskudsgrad 
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Den endelige mark-up kan bestemmes ved at indsætte den korrigerede overskudsgrad, 
jf. ligning a og b ovenfor: 
 
Ligning e: Endelig mark-up der anvendes i misbrugstesten 

1
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Den endelige mark-up afhænger således af tre størrelser: (I) Egenkapitalforrentningen 
på et marked med virksom konkurrence, (II) E2’s egenkapital og (III) E2’s omsætning. 
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794. Den opgjorte mark-up afhænger således af tre størrelser: (I) Egenka-
pitalforrentningen på et marked med virksom konkurrence, (II) E2’s 
egenkapital og (III) E2’s omsætning. I det følgende bestemmes disse 
størrelser. 

b) Fastsættelse af egenkapitalforrentningen på et marked med 
virksom konkurrence 

795. Metoden, der anvendes til at fastsætte den gennemsnitlige egenkapi-
talforrentning for dansk industri justeret for risiko – EKFVirksom konkur-

rence – er den samme metode, som blev anvendt i Elsam-sagerne. Det 
skyldes bl.a., at der er tale om en undersøgelse, der dækker over 
samme periode. I Elsam-sagerne blev egenkapitalforrentningen i 
dansk industri – justeret for risikoen ved at investere i elmarkedet – 
beregnet til 10 pct.  

796. I Konkurrenceankenævnets kendelse af 3. marts 2008 i Elsam III-
sagen anførte Ankenævnet følgende om størrelsen på egenkapitalfor-
rentningen: 

”Det fremgår klart af den påklagede afgørelse, at egenkapitalforrentning indgår 
med 10% i den anvendte misbrugstest for perioden 2005-2006. Ankenævnet an-
ser det efter markedsforholdene for rimeligt og forsvarligt at lade egenkapital-
forrentningen indgå i denne størrelsesorden i den i øvrigt anvendte test til kon-
statering af misbrug i form af urimelige elpriser i perioden 2005-2006 som sket. 
Det er således uden betydning for den påklagede afgørelses lovlighed og gyldig-
hed, at Konkurrencerådet efterfølgende har foretaget en beregning af misbrugets 
omfang med en egenkapitalforrentning på 14%, og at denne beregning – selv-
sagt – giver et mindre antal kritiske timer og et lavere økonomisk tab for kun-
derne.” (Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning). 

 
797. Det vurderes på baggrund af Konkurrenceankenævnets kendelse, at 

det til brug for den økonomiske test er retvisende at anvende en 
egenkapitalforrentning på 10 pct. for hele den undersøgte periode. 
Der lægges herved – som også fremhævet af Konkurrenceankenæv-
net – særligt vægt på, at det efter markedsforholdene må anses som 
værende rimeligt og forsvarligt at lade egenkapitalforrentningen ind-
gå i denne størrelsesorden. 

798. Fra E2’s samlede koncernregnskab – der således vedrører hele E2’s 
forretning herunder bl.a. el- og varmeaktiviteterne – fremgår det, at 
E2’s egenkapitalforrentning opgøres til 6,5 pct., 6,9 pct. og 8,1 pct. i 
henholdsvis 2003, 2004 og 2005. Desuden fremgår det af koncern-
regnskabet, at E2’s samlede afkastningsgrad er 8,1 pct., 5,0 pct. og 
9,9 pct., og endelig at E2’s tilsvarende overskudsgrad opgøres til 
14,3 pct., 10,0 pct. og 19,1 pct. i henholdsvis 2003, 2004 og 2005.  
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c) Fastsættelse af E2’s egenkapital og omsætning 

799. I dette afsnit fastlægges de sidste to størrelser – E2’s egenkapital og 
omsætning – til brug for beregningen af den mark-up, som skal an-
vendes for at sikre en egenkapitalforretning på 10 pct. for E2’s el-
aktiviteter.  

800. Fastsættelsen af disse størrelser følger de principper, der blev an-
vendt i Elsam-sagerne. I Elsam-sagerne blev egenkapitalen fra ”El-
sam Kraft” og ”Dong Energy Generation” anvendt. Disse selskaber 
ejede alle Elsams centraleværker i Vestdanmark.  

801. I tråd med Elsam-sagerne identificeres den del af E2’s samlede kon-
cern-egenkapital, der vedrører de centrale værker. Til brug for dette 
anvendes en fordelingsnøgle i to led, illustreret ved den markerede 
linje i figur 33. 

Figur 33: Fordeling af E2’s egenkapital 

 
 
802. Der er for det første foretaget en sondring mellem, hvor stor en andel 

af egenkapitalen der vedrører de centrale værker og E2’s øvrige ak-
tiviteter, herunder de decentrale værker, vindproduktion mv. Bag-
grunden for sondringen er, at det er de centrale værker, der er gen-
stand for Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens undersøgelse. Det 
skyldes, at det er disse værker, der har fleksibel produktionskapaci-
tet.  

803. For det andet foretages en sondring mellem de centrale værkers el- 
og varmeside. Denne sondring baseres på fordelingen i Elsam-
sagerne, og bygger således på elsidens variable omkostninger i for-
hold til de samlede variable omkostninger. Baggrunden for denne 
sondring er, at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens undersøgelse 
alene vedrører elpriserne.  
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804. Samlet set isolerer fordelingsnøglerne ovenfor den del af E2’s egen-
kapital, der vedrører E2’s el-produktion på de centrale værker og 
derved den del af egenkapitalen, der er relevant for misbrugstesten. 
Opgørelsen fremgår af tabel 41. 

Tabel 41: Opgørelse af E2’s egenkapital for E2’s centrale værker 
 2003 2004 2005 
Samlet koncern-egenkapital (eksterne regnskab) 9.662 10.165 10.475 
    

Fordelingsnøgle #1: El- og varmeproduktion (pct.) 
Centrale værkers andel af E2’s samlede omkostninger 

[xx] [xx] [xx] 

Fordelingsnøgle #2: Elsiden (pct.) 
El-produktionens andel af samlet el- og varmeaktivite-
ter på centrale værker 

[xx] [xx] [xx] 

Egenkapital der vedrører el-produktionen på cen-
trale værker  
(mio. DKK)  

[xx] [xx] [xx] 

Kilde: DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

805. Det bemærkes, at den del af egenkapitalen, der vedrører elsiden på 
de centrale værker, kan isoleres på flere måder. Det skyldes, at for-
delingsnøglen giver et approksimativt billede af den del af egenkapi-
talen, der vedrører elsiden på E2’s centrale værker. Den valgte me-
tode findes imidlertid at være den metode, der giver det mest retvi-
sende resultat. Ved denne vurdering vægtes det særligt, at det virker 
rimeligt at E2’s egenkapital, der vedrører de centrale værker udgør 
ca. [xx]-[xx] pct. af selskabets samlede egenkapital. 

806. For så vidt angår E2’s omsætning, der er den sidste størrelse til brug 
for beregningen af egenkapitalforrentnings mark-up’en, har E2 op-
lyst, at selskabets omsætning vedrørende el-produktion ved de cen-
trale værker udgjorde [xx], [xx] og [xx] mio. DKK i perioden 2003-
05. 

d) Beregning af mark-up til brug for misbrugstesten 

807. Som anført ovenfor afhænger mark-up’en dels af den egenkapitalfor-
rentning, der svarer til den egenkapitalforrentning, der ville kunne 
opnås på et marked med virksom konkurrence, dels af E2’s egenka-
pital og omsætning der vedrører elproduktionen på de centrale vær-
ker.  

808. På baggrund af ovennævnte opgørelse af egenkapitalens forrentning, 
E2’s egenkapital og E2’s omsætning vedrørende elproduktion på de 
centrale værker kan mark-up’en herefter beregnes og opgøres som 
angivet i tabel 42 (ved brug af ligning 3)  
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Tabel 42: Mark-up til ATC i Styrelsens misbrugstest 
År Mark-up 

2003 [xx] 

2004 [xx] 

2005 [xx] 
Kilde: DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

809. Det fremgår af tabel 42, at mark-up’en, der skal multipliceres på 
omkostningsgrundlaget i misbrugstesten (ATC), for at E2 kan opnå 
en egenkapitalforrentning på 10 pct. (gennemsnittet i dansk industri), 
er fastsat til [xx], [xx] og [xx] for 2. halvår 2003 til 2005. 

810. Den fremkomne ATC skal således ganges med [xx], [xx] og [xx] i 
henholdsvis 2003, 2004 og 2005 for at sikre E2 en egenkapitalfor-
rentning på 10 pct. 

III) Opgørelse af E2’s prisvariationstillæg 

811. Ved vurderingen af, om E2’s priser har været urimelige, inddrager 
den økonomiske test et prisvariationstillæg. Prisvariationstillægget 
giver E2 mulighed for at kompensere ”tabet” i de timer, hvor E2 en-
ten ikke opnår en fuld egenkapitalforrentning på 10 pct. eller sælger 
elektricitet med et direkte tab. 

812. E2 vil i en række timer producere elektricitet, selvom den opnåede 
salgspris er lavere end E2’s gennemsnitlige totale omkostning (tillagt 
en egenkapitalforrentning, som kan opnås på et marked med virksom 
konkurrence). Dette forhold indtræffer eksempelvis i en række natte-
timer, hvor efterspørgslen efter elektricitet er forholdsvis lav, og der-
for i høj grad dækkes af den ufleksible produktion. 

813. I Elsam-sagerne opgjorde Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen et til-
læg til normalforrentningen, der havde til hensigt at kompensere El-
sam for mistet indtjening, når der var lave priser i Vestdanmark. Den 
mistede indtjening kunne i hver enkelt time måles som den realisere-
de markedspris i forhold til den pris, der præcis ville give Elsam en 
forrentning af selskabets egenkapital, der kunne opnås på et marked 
med virksom konkurrence (10 pct.).  

814. Prisvariationstillægget i E2-sagen beregnes over samme periode som 
Elsam-sagerne. Det betyder, at hvert af prisvariationstillæggene op-
gøres for (i) perioden 2. halvår 2003 til og med 2004 og (ii) for hele 
2005. Desuden opgøres prisvariationstillægget fortsat for hhv. 3 og 
10 sammenhængende timer.  

815. I lighed med Elsam-sagerne defineres der som nævnt også et tillæg 
for 10 sammenhængende timer. Dette tillæg baseres på opgørelsen af 
prisvariationstillægget i 3 sammenhængende timer. Da en 10-timers 
periode er 3 1/3 så lang som en 3-timers periode, er tillægget i 10-
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timers perioden 3 1/3 mindre end i 3-timers perioden. Baggrunden 
for denne beregning – der følger direkte af Elsam-sagerne – er at sik-
re, at kunderne og i sidste ende forbrugerne ikke betaler en for høj 
pris over en lang periode i testen. Den nominelle kompensation fra 
prisvariationstillægget, der beregnes over 3 sammenhængende timer, 
skal således fordeles på tværs af 10 sammenhængende timer. Ved 
opgørelsen af 10 timers prisvariationstillægget er der således tale om 
en tilnærmelsesvis opgørelse, der har til formål at sikre kunder og 
forbrugere mod, at E2 indhenter al kompensationen i få, men længe-
revarende perioder. 

816. Et prisvariationstillæg kan beregnes på flere måder. 

817. Én tilgang er at estimere det samlede tab og den samlede kompensa-
tion (i den periode som prisvariationstillægget beregnes over) og 
herefter fastsætte prisvariationstillægget som det tillæg, der nøjagtig 
sikrer ligevægt mellem det beregnede tab, og den beregnede kom-
pensation. Perfekt balance mellem tab og kompensation er en forud-
sætning, der er nem at forstå. Metoden forudsætter imidlertid, at det 
nøjagtige tab og den nøjagtige kompensation kan beregnes præcist, 
hvilket kan være vanskeligt, jf. afsnit (C) nedenfor.  

818. I Elsam-sagerne opgjorde Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen imid-
lertid et approksimativt prisvariationstillæg (jf. afsnit (B) nedenfor), 
der er behæftet med en vis usikkerhed, som fører til, at der i nogle 
perioder overkompenseres og i andre underkompenseres. E2 har på 
denne baggrund fremført en række indsigelser mod opgørelsen af 
prisvariationstillægget, hvor det bl.a. anføres, at tillægget ikke i til-
strækkelig grad kompenserer E2 for at producere i timer med lave 
priser, hvilket er korrekt. For at imødekomme E2’s indsigelser har 
Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen – udover prisvariationstillægget 
fra Elsam-sagerne – også beregnet et alternativt prisvariationstillæg 
efter princippet om ligevægt mellem tab og kompensation set over 
den periode der analyseres (hhv. 2. halvår 2003-2004 og kalenderåret 
2005), jf. afsnit (A). 

(A) Opgørelse af alternativt prisvariationstillæg 

819. E2 har anført en række indsigelser mod den metode som blev an-
vendt til at beregne prisvariationstillægget i Elsam-sagerne. På bag-
grund af E2’s indsigelser har Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen 
anvendt en alternativ metode til at opgøre prisvariationstillægget på. 
Metoden estimerer tabet og kompensationen over hele den periode, 
som prisvariationstillægget beregnes over.  
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820. Metodemæssigt fastsættes prisvariationstillægget herefter som det 
tillæg, der nøjagtig sikrer ligevægt mellem det beregnede tab, og den 
beregnede kompensation over en given periode. 

821. Definitionen af timer, hvor E2 lider et tab, er identisk med definitio-
nen, der anvendtes ved prisvariationstillægget fra Elsam-sagerne. 
Det betyder, at E2’s tab opstår i de timer, hvor markedsprisen ligger 
under ATC tillagt en egenkapitalforrentning. E2’s approksimative 
tab kan således i en given time, opgøres på baggrund af ligning 4 ne-
denfor. 

Ligning 4: E2’s tabte fortjeneste 
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Note: P = Pris, r = Mark-up der sikrer rimelig forrentning af egenkapitalen, λ = 
prisvariationstillæg, Q = E2’s produktion fra de centrale værker. 

822. E2’s kompensation – for at producere i timer med lav pris – opstår i 
timer, hvor markedsprisen overstiger E2’s regnskabsmæssige ATC 
tillagt en egenkapitalforrentning. Kompensationen kan således, i en 
given time, opgøres på baggrund af ligning 5 nedenfor.  

Ligning 5: E2’s kompensation 
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 Note: P = Pris, r = Mark-up der sikrer rimelig forrentning af egenkapitalen, λ = 
prisvariationstillæg, Q = E2’s produktion fra de centrale værker. 

823. Prisvariationstillægget (λ) fastsættes herefter som værende det tillæg, 
der sikrer, at der er lighed mellem tabet og kompensationen. Figur 34 
illustrerer det generelle princip, der ligger til grund for opgørelsen af 
prisvariationstillæg.  
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Figur 34: Illustrativt eksempel på intuitionen i det alternative prisvariations-
tillæg 

 
Note: ATC = Totalomkostningen, ATC(1+r)= Totalomkostningen tillagt en mark-
up, der sikrer en rimelig egenkapitalforrentning, ATC(1+r+pv)= Totalomkostnin-
gen tillagt en mark-up, der sikrer en rimelig egenkapitalforrentning + Prisvariati-
onstillæg 

824. Tabet (A) – der opstår i timer, hvor prisen ligger under egenkapital-
forrentningen – skal oppebæres af kompensationen (B) i timer, hvor 
prisen overstiger omkostningerne tillagt en mark-up, der sikrer en 
rimelig egenkapitalforrentning.165  

825. Ved brug af den nævnte alternative metode i nærværende sag, vil 
E2’s tab overstige den krævede kompensation i en sådan grad, at 
prisvariationstillægget sættes til det absolutte maksimum – svarende 
til den højest observerede pris i den undersøgte periode. Det gælder 
både for prisvariationstillægget for 3 og for 10 sammenhængende 
timer, jf. tabel 43. Det betyder i princippet, at E2’s avance i timer 
med selv de allerhøjeste priser ikke kan karakteriseres som kritiske 
timer, da avancen – selv i disse timer – var nødvendig for, at E2 
kunne kompenseres for sit tab i timerne med lave priser. 

Tabel 43: Alternativ metode til at beregne prisvariationstillæg  
 2. halvår 2003 – 2004 2005 
Prisvariationstillæg i 3 
sammenhængende timer 

Maksimalt niveau Maksimalt niveau 

Prisvariationstillæg i 10 
sammenhængende timer 

Maksimalt niveau Maksimalt niveau 

 
(B) Prisvariationstillæg fra Elsam-sagerne 

826. I Elsam-sagerne beregnede Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen et 
approksimativt prisvariationstillæg. En approksimativ opgørelse af 
prisvariationstillægget vil være behæftet med en vis usikkerhed, der 

                                                 
165 Ved Konkurrencestyrelsens opgørelse af kompensationen tillægges en andel af Energi-
net.dk’s betaling for, at E2 – af hensyn til forsyningssikkerheden – producerer i timer med 
lave priser. Dette sker for at undgå, at E2 dobbeltkompenseres. 
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betyder, at tillægget i nogle tilfælde overkompenserer tabet, og i an-
dre tilfælde underkompenserer tabet.166 Det vil også gøre sig gæl-
dende i nærværende sag, hvor Elsam prisvariationstillægget under-
kompenserer E2. 

827. Fra E2’s regnskab fremgår det, at E2’s gennemsnitlige totale om-
kostninger (ATC) ved el-produktion i 2003, 2004 og 2005 var [xx], 
[xx] og [xx] DKK/MWh. Når der indregnes en mark-up for at sikre 
en rimelig egenkapitalforrentning (dvs. multiplicere ATC med hhv. 
[xx], [xx] og [xx] i hhv. 2003, 2004 og 2005, jf. ovenfor), bliver om-
kostningerne tillagt en rimelig forrentning gennemsnitligt [xx], [xx] 
og [xx] DKK/MWh. 

828. Disse værdier udgør tærskelværdierne for, om E2 lider et tab. Hvis 
E2 producerer i timer, hvor prisen er lavere end tærskelværdierne, vil 
E2 ikke opnå en rimelig forrentning på 10 pct. i den pågældende 
time. Hvis E2 producerer i timer, hvor prisen ligger over tærskel-
værdierne, vil E2 tjene mere end den rimelige egenkapitalforrent-
ning.  

829. Priserne er set over tre sammenhængende timer gennemsnitligt ca. 
[xx] og [xx] pct. lavere (i hhv. 2.halvår 2003 til 2004 og 2005) end 
tærskelværdierne, jf. tabel 44.167 

Tabel 44: Metoden til at beregne prisvariationstillæg fra Elsam-sagerne 
 2. halvår 2003 - 2004 2005 
Prisvariationstillæg i 3 
sammenhængende timer 

[xx] [xx] 

Prisvariationstillæg i 10 
sammenhængende timer 

[xx] [xx] 

Kilde: DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

830. På denne baggrund får E2 mulighed for at lægge et tillæg på [xx] og 
[xx] pct. oveni mark-up’en (der sikrer en rimelig egenkapitalforrent-
ning) i 3 sammenhængende timer i hver af årene 2003, 2004 og 
2005. For 10 sammenhængende timer lægges tilsvarende (3/10) af 3 
timers tillægget oveni mark-up’en for 10 sammenhængende timer, jf. 
tabel 44 ovenfor. 

831. Prisvariationstillægget svarer altså til det gennemsnitlige procentvise 
underskud i timer med underskud i 3 timers længde. 

                                                 
166 I Elsam III sagen overkompenserede tillægget fx det faktiske tab med ca. 71 pct. i 2005-
06.  
167  Der er tale om et vægtet gennemsnit over produktionen set over 3 sammenhængende 
timer. 
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(C) Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen viser resultatet af den 
økonomiske test ved brug af to typer prisvariationstillæg  

832. Som det fremgår af ovenstående er prisvariationstillægget, der an-
vendtes i Elsam-sagerne, en approksimativ opgørelse, hvorimod den 
alternative opgørelse beregner tabet og kompensationen, og giver ef-
terfølgende en nøjagtig ligevægt mellem disse størrelser. 

833. For så vidt angår prisvariationstillægget fra Elsam-sagerne er der – 
som nævnt – tale om en approksimativ metode, der alene ser på op-
gørelsen af det gennemsnitlige tab uden samtidig at indregne den 
kompensation, som selskabet nyder i andre timer. I nærværende sag 
underkompenserer Elsam prisvariationstillægget E2. 

834. For så vidt angår det alternative prisvariationstillæg baseres meto-
den på, at opgørelsen af tabet og kompensationen er korrekt. Det 
skyldes, at metoden nøjagtig sikrer ligevægt mellem det beregnede 
tab, og den beregnede kompensation. 

835. For begge opgørelser gælder det imidlertid – helt overordnet – at der 
er en generel usikkerhed omkring den præcise beregning af E2’s tab 
(ved at producere i timer med lave priser) og kompensation (ved at 
producere i timer med højere priser). Fx bliver E2 kompenseret af 
Energinet.dk for at producere i timer med lave priser, hvis Energi-
net.dk finder dette nødvendigt af hensyn til forsyningssikkerheden. 
Hvis E2 således – på Energinet.dk’s opfordring – har produceret i 
timer med lave priser, bliver selskabet kompenseret for tabet i disse 
timer. Energinet.dk har oplyst til Konkurrence- og Forbrugerstyrel-
sen, at selskabet har betalt ca. [xx] mio. DKK i 2004 og ca. [xx] mio. 
DKK i 2005 for, at E2 har produceret i timer med lave priser. For så 
vidt angår 2003 har Energinet.dk ikke en direkte opgørelse af beta-
lingen, eftersom denne indgik i en større politisk aftale (Kraftværks-
pakken). Der er dog ikke umiddelbart grundlag for at antage andet 
end, at betalingen i 2003 i hvert fald ligger nogenlunde på samme 
niveau som i 2004, svarende til ca. [xx] mio. DKK (når der justeres 
for at analysen alene ser på 2. halvår 2003). 

836. Nedenfor vil resultatet af den økonomiske test blive vist i de to sce-
narier: (i) med indregningen af prisvariationstillægget fra Elsam-
sagerne, og (ii) med det alternative prisvariationstillæg. 

IV) Opgørelse af E2’s CO2-tillæg 

837. Ved vurderingen af om E2 har opnået urimeligt høje priser, inddra-
ges der endeligt et CO2-tillæg i den økonomiske misbrugstest. 

838. EU har via Kyoto-aftalen forpligtet sig til at begrænse CO2-
udledningen således, at der i gennemsnit i 2008-12 udledes 8 pct. 
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mindre CO2 end i 1990 i EU. Perioden 2005-07 er den første perio-
de, hvor produktionsenhederne har fået tildelt CO2-kvoter gratis. I 
aftalen tildeles færre kvoter, end der er brug for. Derved opstår der 
en efterspørgsel efter kvoterne. Det betyder, at kvoterne får en øko-
nomisk værdi. Den økonomiske værdi giver virksomhederne et inci-
tament til at reducere deres CO2 udslip ved at investere i et mindre 
CO2-forbrugende produktionsapparat og sælge de overskydende 
CO2-kvoter. Dermed opstår der et marked for CO2-kvoter. 

839. I denne sag opgøres CO2-tillægget for 2005 på samme måde, som 
det blev opgjort i Elsam III-sagen. Der beregnes ikke et særskilt 
CO2-tillæg for 2003 og 2004, da der først i 2005 blev tildelt gratis 
CO2-kvoter. 

840. E2 har kun i begrænset omfang haft bogførte omkostninger til CO2 i 
sine eksterne regnskaber for 2005. Dette skyldes, at E2 er blevet til-
delt flere gratis CO2-kvoter fra den danske stat, end E2 har haft brug 
for.  

841. Ifølge E2 er der tale om en såkaldt ”alternativomkostning”, når E2 
anvender en CO2-kvote i forbindelse med elproduktion. En alterna-
tivomkostning defineres i økonomisk teori som værende den mistede 
værdi af de muligheder, der forbigås, når ressourcen anvendes.  

842. Alternativomkostningen ved CO2 opstår ifølge E2 ved, at E2 i et vist 
omfang kan mindske sin produktion af el og i stedet sælge den tildel-
te CO2-kvote på en markedsplads. Den økonomiske omkostning ved 
at anvende en tildelt CO2-kvote i produktionen er herved markeds-
prisen for CO2-kvoter frem for den faktiske afholdte omkostning på 
0 DKK 

843. I forbindelse med Elsam III-sagen blev der foretaget en analyse af, 
hvorledes CO2-kvoterne skulle indgå i misbrugstestens teststørrelse. 
Analysen blev – ud fra et forsigtighedsprincip – baseret på en opgø-
relse af CO2-tillægget, hvori 100 pct. af den relevante CO2-pris blev 
indregnet. Det blev dog samtidig besluttet at vise resultatet af mis-
brugstesten, hvis 0 pct. CO2 indregnes. Såfremt 100 pct. af den rele-
vante CO2-pris indregnes i CO2-tillægget, vil E2 blive kompenseret 
for den maksimale økonomiske værdi af selskabets CO2-kvoter. 168  

844. Denne sag følger som nævnt samme metode som Elsam III-sagen. 
Derfor præsenteres de følgende resultater ved både 0 pct. CO2 og 

                                                 
168 Hvis der anvendes 0 pct. CO2-tillæg er identificeres der i alt 644 kritiske timer i den økonomiske test. I Elsam 

III-sagen blev der – ved 0 pct. CO2-tillæg – identificeret i alt 2071 kritiske timer og et dertilhørende forbrugertab 

på DKK 195 mio i 2005. 
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100 pct. CO2. Ved anvendelsen af 100 pct. CO2-pris svarer dette til 
et gennemsnitligt tillæg på [xx] DKK/MWh. 

845. Teknisk bliver CO2-tillægget opgjort – time for time – i enheden 
DKK/MWh. Tillægget afhænger dels af elværkernes efficiensgrad, 
der udtrykker, hvor mange CO2-kvoter der skal bruges til at produ-
cere een MWh på det pågældende værk, dels af den relevante CO2-
pris i hver time. 

846. Efficiensgraden for hvert værk i hver time kan beregnes på baggrund 
af E2’s oplysninger om CO2-udledningen for hver måned pr. værk. 
Beregningen forudsætter, at andelen af udledt CO2 pr. time er pro-
portional med andelen af den faktiske produktion i hver time for det 
pågældende værk. De beregnede efficiensgrader varierer mellem 
[xx] og [xx]. 

847. For hver time beregnes CO2-tillægget herefter ved at gange effi-
ciensgraden med den til enhver tid gældende kvotepris. På den bag-
grund beregnes det gennemsnitlige CO2-tillæg i 2005 til ca. [xx] 
DKK/MWh ved 100 pct. CO2, dog med væsentlige udsving i perio-
den. Ved 0 pct. CO2 bliver tillægget selvsagt 0 DKK/MWh.  

V) Opgørelse af samlet testværdi 

848. Det er på baggrund af ovenstående muligt at opgøre den samlede 
teststørrelse til brug for beregningen af misbrugstest A. 

849. Teststørrelsen anvendes til at identificere kritiske timer. Hvis gen-
nemsnittet af den mindste af enten E2’s højest indmeldte pris eller 
prisen på det østdanske marked i 3 eller 10 sammenhængende timer 
overstiger værdien af teststørrelsen, identificeres der en kritisk time. 
Teststørrelsen kan som nævnt opgøres for 3 sammenhængende timer 
som: 

Ligning 6: Teststørrelsen i 3 sammenhængende timer 
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850. Tilsvarende kan teststørrelsen for 10 sammenhængende timer som 

nævnt opgøres som: 

Ligning 7: Teststørrelsen i 10 sammenhængende timer 
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851. Det bemærkes, at teststørrelsen til identificering af kritiske timer bli-
ver beregnet ved to forskellige scenarier afhængigt af, om der (i) ind-
regnes et prisvariationstillæg ligesom i Elsam-sagerne, eller om der 
(ii) indregnes et prisvariationstillæg ved den alternative metode, jf. 
afsnit III ovenfor. På baggrund af disse scenarier beskrives i det føl-
gende, hvorledes de enkelte komponenter i teststørrelsen bidrager til 
den samlede teststørrelse.  

(i) Opgørelsen af teststørrelsen når prisvariationstillægget fastsættes 
som i Elsam-sagerne 

852. Af tabel 45 fremgår det, hvorledes de enkelte komponenter i opgø-
relsen af teststørrelsen bidrager til den samlede teststørrelse. Tabel-
len viser således den gennemsnitlige procentuelle tilvækst fra hvert 
enkelt af komponenterne, der tilsammen udgør teststørrelsen.  

Tabel 45: Indeksering over komponenterne i opgørelsen af den samlede test-
størrelse i misbrugstesten – scenarium hvor prisvariationstillæggget fastsæt-
tes som i Elsam-sagerne  

 2003 II 2004 2005 
Omk. i henhold til E2’s årsregnskab (ATCRegnskab) 100 100 100 
Overgang fra ATCRegnskab til ATCDrift  
(Fordeling af omkostninger time for time) 

[xx] [xx] [xx] 

Faktisk afholdte omkostninger i alt [xx] [xx] [xx] 
Rimelig egenkapitalforrentning (mark-up) [xx] [xx] [xx] 

Prisvariationstillæg fra Elsam-sagerne [xx] [xx] [xx] 

CO2-tillæg [xx] [xx] [xx] 

Teststørrelse i test A [xx] [xx] [xx] 
Kilde: DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

853. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens opgørelse af AVCDrift
 indebæ-

rer, at E2’s faktisk afholdte regnskabsmæssige omkostninger (ATC) 
stiger med [xx], [xx] og [xx] pct. i henholdsvis 2003, 2004 og 2005, 
jf. tabel 45. Desuden øges teststørrelsen med ca. [xx], [xx] og [xx] 
pct. (i forhold til E2’s regnskabsmæssige omkostninger) ved inddra-
gelsen af den mark-up, der sikrer E2 en egenkapitalforrentning på 10 
pct. 

854. Fastsættes prisvariationstillægget som i Elsam-sagerne øges teststør-
relsen yderligere med gennemsnitligt ca. x pct. Samlet bliver test-
størrelsen i dette scenarium dermed gennemsnitligt ca. [xx] E2’s fak-
tisk afholdte omkostninger ([xx]-[xx] pct.). Det betyder, at teststør-
relsen gennemsnitligt er ca. [xx] E2’s regnskabsmæssige omkostnin-
ger. 

855. Til sammenligning lå teststørrelsen 135 pct. over Elsams omkostnin-
ger i Elsam III-sagen. Det betød, at teststørrelsen – til identificering 
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af kritiske timer – gennemsnitligt var [xx] Elsams regnskabsmæssige 
omkostninger. 

(ii) Opgørelsen af teststørrelsen når prisvariationstillægget fastsættes 
ved den alternative metode 

856. I det tilfælde, hvor prisvariationstillægget indregnes ved den alterna-
tive metode, bliver teststørrelsen sat til maksimum. Baggrunden her-
for er, at E2’s tab her har været så stort, at selv salg til de højeste ob-
serverede priser ikke sikrer en egenkapitalforrentning på 10 pct. Det 
betyder, at teststørrelsen – ved indregningen af prisvariationstillæg-
get – ligeledes øges til det maksimale niveau, hvilket svarer til ni-
veauet for den højest observerede pris i den undersøgte periode.  

Tabel 46: Indeksering over komponenterne i opgørelsen af den samlede test-
størrelse i misbrugstesten – Scenarium med prisvariationstillæg, der fastsæt-
tes ved alternativ metode 

 2003 II 2004 2005 
Omk. i henhold til E2’s årsregnskab (ATCRegnskab) 100 100 100 
Overgang fra ATCRegnskab til ATCDrift  
(Fordeling af omkostninger time for time) 

[xx] [xx] [xx] 

Faktisk afholdte omkostninger i alt [xx] [xx] [xx] 
Rimelig egenkapitalforrentning (mark-up)    

Prisvariationstillæg ved alternativ beregning Maksimum Maksimum  

CO2-tillæg [xx] [xx] [xx] 

Teststørrelse i test A Maksimum Maksimum Maksimum  
Kilde: DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

857. Samlet viser afsnit (i) og (ii) ovenfor, at teststørrelsen således ca. er 
[xx] E2’s omkostninger ([xx]-[xx] pct.) i det scenarium, hvor der 
indregnes prisvariationstillæg som i Elsam-sagerne, mens teststørrel-
sen er på det maksimale niveau, hvis prisvariationstillægget indreg-
nes ved den alternative metode. 

VI) Resultatet af test A 

858. I test A undersøges det, om der potentielt var et urimeligt forhold 
mellem de af E2 indmeldte priser på Nord Pool og det af Konkurren-
ce- og Forbrugerstyrelsen fastsatte benchmark bestående af E2’s af-
holdte omkostninger tillagt (i) en mark-up der sikrer en rimelig 
egenkapitalforrentning, (ii) et prisvariationstillæg der kompenserer 
for timer med lave priser og (iii) et CO2 tillæg, jf. ovenfor.  

859. Hvis gennemsnittet af den mindste af enten E2’s højest indmeldte 
pris eller prisen på det østdanske marked i 3 eller 10 sammenhæn-
gende timer overstiger værdien af teststørrelsen, identificeres der en 
kritisk time. 
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860. Resultatet af test A afhænger af, om der indregnes samme type pris-
variationstillæg som i Elsam-sagerne, eller om tillægget beregnes ud 
fra den alternative metode, jf. tabel 47. 

Tabel 47: Test A – Kritiske timer ved to scenarier for opgørelsen af prisvaria-
tionstillægget 

 2003 II 2004 I 2004 II 2005 I 2005 II I alt  
Scenarium (i) 
Prisvariationstillæg ved Elsams metode 

165 0 0 165 76 406 

Scenarium (ii) 
Prisvariationstillæg ved alternativ metode 

0 0 0 0 0 0 

Kilde: DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

Note: Fsva. (i) identificeres der 352 og 456 kritiske timer ved brug af hhv. mini-
mumlast og maksimumlast driftsomkostningerne. 

861. Resultatet af test A viser, at der identificeres i alt 406 kritiske timer, 
såfremt prisvariationstillægget fra Elsam-sagerne lægges til grund 
for opgørelsen af prisvariationstillægget, jf. tabel 47.  

862. Resultatet af test A viser desuden, at der ikke identificeres nogen kri-
tiske timer i den undersøgte periode ved brug af det alternative pris-
variationstillæg, hvilket også gælder i det tilfælde, hvor E2’s om-
kostninger alene bestemmes ud fra de regnskabsmæssige omkostnin-
ger (ATCregnskab). Det skyldes, at E2 i mange timer producerede elek-
tricitet, hvor prisen var lavere end den pris, som sikrede E2 en rime-
lig forrentning af egenkapitalen. I beregningen af prisvariationstil-
lægget bliver det beregnede tab som følge heraf meget større end den 
beregnede gevinst, hvilket fører til at det alternative prisvariationstil-
læg fastsættes på et maksimalt niveau. 

863. I Elsam-sagerne blev der til sammenligning i alt identificeret 1384 
kritiske timer i perioden fra 2. halvår 2003 til 2005 (ved brug af El-
sam-prisvariationstillægget) 

Test B) 2. led i United Brands-testen – om prisen er urimelig høj  

864. Konkurrencerådet anvendte i Elsam-sagerne en test (test B) til at un-
dersøge, om Elsams priser i de af Konkurrencerådet udpegede kriti-
ske timer (hvor der bestod et urimeligt forhold mellem Elsams fak-
tisk afholdte omkostninger og den af Elsam faktisk opkrævede pris) 
var væsentlig over prisen i andre tilsvarende timer. Undersøgelsen 
viste, at Elsams priser i de kritiske timer var urimelige i sig selv. 

865. I Test B undersøges det således, om der er tale om påtvingelse af en 
pris, som potentielt i sig selv kunne være urimelig. Dette undersøges 
ved, at prisen i de kritiske timer sammenholdes med prisen i tilsva-
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rende ikke-kritiske timer.169 Dette svarer som nævnt til andet led 
United Brands-testen. 

866. Denne undersøgelse foretages, fordi vurderingen i test A af, om der 
består et potentielt urimeligt forhold mellem de faktisk afholdte om-
kostninger og den faktisk opkrævede pris, kun udgør en nødvendig, 
men ikke en tilstrækkelig forudsætning for at vurdere, om en ind-
meldt pris er urimelig høj. En analyse, der udelukkende tager ud-
gangspunkt i, om der potentielt består et urimeligt forhold mellem de 
faktisk afholdte omkostninger og den faktisk opkrævede pris, tager 
ikke højde for mere markedsbestemte faktorer eller for, om en virk-
somhed som følge af virksomhedens effektivitet har særligt lave om-
kostninger. 

867. I det følgende beskrives resultatet af test B i de scenarier (i), hvor 
prisvariationstillægget beregnes som i Elsam-sagerne, og (ii), hvor 
prisvariationstillægget beregnes ved den alternative metode.  

(i) Resultatet af test B når prisvariationstillæg beregnes som i Elsam-
sagerne 

868. Som nævnt ovenfor sammenholder test B priserne i de kritiske timer 
med de sammenlignelige ikke-kritiske timer. Tabel 48 viser således 
de gennemsnitlige priser i de kritiske timer og sammenholder disse 
med priserne fra de sammenlignelige ikke-kritiske timer. På denne 
måde vurderes det, om E2’s priser i de kritiske timer var væsentlig 
over prisen i andre tilsvarende timer.  

869. Fx lå den gennemsnitlige pris for de i test A identificerede kritiske 
timer på ca. 569 DKK/MWh i time 9-12. Dette svarer til en forskel 
på ca. 319 DKK/MWh (127 pct.) i forhold til de sammenlignelige 
ikke-kritiske timer, jf. tabel 48.  

Tabel 48: Resultat af test B - når prisvariationstillægget beregnes som i El-
sam-sagerne 

 Time interval 

  1 -4  5- 8 9-12 13-16 17-20 21-24 

Priser i KT 225 295 569 525 488 274 

Priser i ikke-KT  199 211 250 240 261 221 

Forskel i DKK 26 84 319 285 227 53 

Forskel i pct. 13% 40% 127% 119% 87% 24% 

Antal timer 23 65 88 82 88 60 
Kilde: DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

                                                 
169 Ved tilsvarende timer forstås timer på samme tidspunkt i døgnet. Hvis der således kan 
konstateres en kritisk time mellem kl. 17 og kl. 18, sammenholdes denne med en ikke-
kritisk time mellem kl. 17 og kl. 18. 
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870. Helt overordnet viser test B, at forskellen mellem de kritiske timer 
og de sammenlignelige ikke-kritiske timer er størst i peak timerne. 
Således var prisen i de kritiske peak timer ca. 40-127 pct. over de 
sammenlignelige ikke-kritiske peak timer, mens forskellen var på ca. 
13-40 pct. i off peak timerne. 

871. I Elsam-sagerne viste test B, at priserne i de kritiske timer var ca. 29-
123 pct. højere end de sammenlignelige timer. Dette fandtes at vise, 
at prisen i de i test A identificerede timer i sig selv var urimelig. Uni-
ted Brands testens andet led var derfor opfyldt. 

872. Samlet opfylder de i test A identificerede timer – hvor prisvariations-
tillægget fastsættes ligesom i Elsam-sagerne – således test B på 
mindst samme måde, som det gjorde sig gældende i Elsam-sagerne. 

(ii) Resultatet af test B når prisvariationstillæg beregnes ud fra den al-
ternative metode 

873. Test A identificerer ingen kritiske timer i scenariet, hvor prisvariati-
onstillægget beregnes ved den alternative metode. Det betyder, at 
undersøgelsen af, om disse ”kritiske” timer potentielt kunne være 
urimelige i sig selv (test B) falder bort. Det er således på baggrund af 
resultatet af test A ikke relevant at gennemføre test B i dette scenari-
um. 

Undersøgelse og illustration af misbrugstest A og B (test C-G) 

874. Test C-G udgør en undersøgelse og illustration af, om test A og B 
giver et retvisende resultat – og herunder en prøvelse af om de i test 
A-B identificerede timer bør karakteriseres som værende kritiske.  

875. I Test C undersøges det, om E2’s indtjening i de kritiske timer er 
nødvendig for, at E2 opnår et rimeligt overskud. I Test D undersøges 
det, om E2’s avance i de kritiske timer er betydelig større end avan-
cen i ikke-kritiske timer. I Test E undersøges det, om E2’s adfærd 
har påført aftagerne og forbrugerne et tab. I Test F undersøges det, 
hvor ofte E2 har været prisbestemmende i de kritiske timer på Nord 
Pools spotmarked. I Test G undersøges omfanget og regelmæssighe-
den af de kritiske timer.  

876. Resultatet af test C-G beskrives – ligesom ved test B – ved de to 
scenarier, (i) hvor prisvariationstillægget beregnes som i Elsam-
sagerne, og (ii) hvor prisvariationstillæg beregnes ved den alternative 
metode. 
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(i) Test C-G i scenariet med prisvariationstillæg som i Elsam-sagerne 

877. I Test C undersøges det, om E2’s indtjening i de kritiske timer var 
nødvendig for, at E2 opnåede en rimelig forrentning af den investe-
rede kapital. E2 har oplyst Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen om 
selskabets overskud fra de centrale værker, hvilket sammen med 
E2’s sammenlignelige egenkapital, jf. beregningen i afsnit 
4.5.2.1.1(II) ovenfor, danner grundlag for opgørelsen af E2’s egen-
kapitalforrentning.  

878. Undersøgelsen viser, at E2’s egenkapitalforrentning ligger på ca. 
[xx] pct., [xx] pct. og [xx] pct. i hhv. 2003, 2004 og 2005. Det bety-
der, at egenkapitalforrentningen i udgangspunktet er lavere end det 
kompetitive benchmark, der fastsættes til brug for misbrugstesten. 
Det er således ikke relevant yderligere, at fratrække overskuddet fra 
de kritiske timer, eftersom dette entydigt fører til en lavere egenkapi-
talforrentning. Test C er derved ikke opfyldt og understøtter således 
ikke resultatet af test A. 

879. Forskellen mellem test A og test C er helt overordnet, at test A, på 
time basis, vurderer forholdet mellem E2’s indmeldte priser og E2’s 
omkostninger inkl. en markup, et prisvariationstillæg og et CO2-
tillæg). På baggrund af denne vurdering identificeres en række kriti-
ske timer, hvor der – set over hhv. tre og ti timer – potentielt ikke er 
et rimeligt forhold mellem det af Konkurrence- og Forbrugerstyrel-
sen fastsatte benchmark og de af E2 indmeldte priser. I forlængelse 
af Test A foretages der i test C en mere overordnet vurdering af om 
de kritiske timer, der identificeres i test A, var nødvendige for at op-
nå en rimelig forrentning i E2. 

880. I Elsam-sagerne viste test C, at Elsam i udgangspunktet havde en 
egenkapitalforrentning på ca. [xx]-[xx] pct. Når overskuddet fra de 
kritiske timer blev fratrukket det samlede overskud, faldt forrentnin-
gen til ca. [xx]-[xx] pct. Derved var de kritiske timer ikke nødvendi-
ge for, at Elsam kunne opretholde en rimelig egenkapitalforrentning, 
og test C fandtes at være ”opfyldt” 

881. I Test D undersøges det, om E2’s avance i de kritiske timer var bety-
delig større end avancen i ikke-kritiske timer. Tabel 49 viser således 
den gennemsnitlige kvartalsvise avance for dels alle timerne i perio-
den og dels de kritiske timer i perioden. 
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Tabel 49: Test D avancegrad i de kritiske timer 
   3K 

2003 
4K 

2003 
1K 

2004 
2K 

2004 
3K 

2004 
4K 

2004 
1K 

2005 
2K 

2005 
3K 

2005 
4K 

2005 

Pris i DKK/MWh 239 214 219 224 204 242 236 244 367 367 

Avance i 
DKK/MWh 

[xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] 
Alle  

timer 

Avancegrad [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] 

Pris i DKK/MWh 370 441 - - - - 507 - - 740 

Avance i 
DKK/MWh 

[xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] Xx 
Kritiske 

timer 

Avancegrad [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] 

 Antal kritiske timer 134 31 0 0 0 0 165 0 0 76 

Kilde: DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

882. Fx var den gennemsnitlige avance i alle timerne ca. [xx] DKK/MWh 
svarende til en avancegrad på [xx] pct. i 3. kvartal 2003, mens avan-
cen i de i alt 134 kritiske timer gennemsnitligt var ca. [xx] 
DKK/MWh svarende til en avancegrad på [xx] pct., jf. tabel 49. 
Samlet varierer E2’s avancegrad mellem [xx]-[xx] pct. i de kritiske 
timer. 

883. I Elsam-sagerne viste test D, at Elsams avancegrad i de kritiske timer 
varierede mellem ca. [xx]-[xx] pct. over den undersøgte periode, 
hvilket således ligger på samme niveau som i nærværende sag. I El-
sam-sagen fandtes test D at understøtte resultatet af test A og B. 

884. Test E er en konsekvensberegning af test A, der beregner et hypote-
tisk forbrugertab som forskellen mellem prisen og tærskelværdien 
multipliceret med den forbrugte mængde i de kritiske timer. Hvis test 
(A-G) i øvrigt viser, at der er tale om misbrug, er test E en beregning 
af et forbrugertab. Hvis der ikke er tale om misbrug, er det en hypo-
tetisk beregning, der ikke viser et reelt forbrugertab.  

885. Over perioden er værdien af beregningen af det i denne sag hypoteti-
ske forbrugertab i alt DKK 110,8 mio., jf. tabel 50.  

Tabel 50: Test E hypotetisk forbrugertab i de kritiske timer 
 2003 II 2004 I 2004 II 2005 I 2005 II i alt 

Hypotetisk forbrugertab  
ved E2 produktion 12,9 0,0 0,0 26,6 28,0 67,4 

Hypotetisk forbrugertab  
ved forbrug 23,6 0,0 0,0 39,7 47,5 110,8 

Kilde: DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

886. Anvendes en metode baseret på E2’s produktion, viser beregningen 
et hypotetisk forbrugertab på ca. DKK 67,4 mio. i nærværende sag.  
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887. Om Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens opgørelse af omkost-
ningsbenchmarket og det beregningen af det – i denne sag – hypote-
tiske forbrugertab anfører klager, at  

Hvis alle de anvendte forsigtighedshensyn skal anvendes ved en tabsopgørelse 
for beregning af aftagernes tab, vil det betyde, at det konkurrenceretligt anses 
for rimeligt, at en dominerende virksomhed opkræver en betydelig overpris base-
ret på en række teoretiske tillæg, som intet har med de faktisk afholdte omkost-
ninger at gøre. 

Set i lyset heraf kan det undre, at det ikke tydeligt fremgår af udkast til afgørelse, 
at der alene er tale om en række teoretiske teststørrelser, der ikke fastlægger en 
bestemt grænse for, hvad der anses for en rimelig pris, og som derfor ingen rele-
vans har for en opgørelse af tab i sager om erstatning baseret på opkrævning af 
urimeligt høje priser. 

888. Hertil skal styrelsen understrege, at beregningen af det, i denne sag 
hypotetiske, forbrugertab, jf. test E, alene fungerer som ét blandt fle-
re forhold, som indgår i grundlaget for helhedsvurderingen af, hvor-
vidt E2 har misbrugt sin stilling på markedet. Det er således alene – 
helt overordnet – styrelsens opgave at tage stilling til, hvorvidt E2 
har/(eller ikke har) misbrugt sin stilling på markedet.  

889. Det bemærkes i den forbindelse, at test A identificerer nul kritiske 
timer (og derved et hypotetisk forbrugertab på nul DKK), hvis det al-
ternative prisvariationstillæg anvendes – dette resultat gælder også 
når E2’s omkostninger alene består af de regnskabsmæssige omkost-
ninger (ATCregnskab). 

890. I Test F undersøges det, hvor ofte E2 har været prisbestemmende i 
de kritiske timer på Nord Pools spotmarked. Tabel 51 nedenfor viser 
således dels, hvor mange kritiske timer, der identificeres i hvert 
halvår, og dels, hvor stor en andel af disse timer, som E2 var prisbe-
stemmende i. 

Tabel 51: Test F – E2 prisbestemmende 
 Antal kritiske timer Procentdel af kritiske timer 

 E2 
er prisbestemmende 

E2 er 
ikke prisbestemmende 

Kritiske 
timer i alt 

E2 
er prisbestemmende 

E2 er 
ikke prisbestemmende 

2003 II [xx]  [xx]  165 [xx]  [xx]  
2004 I [xx]  [xx]  0 [xx]  [xx]  
2004 II [xx]  [xx]  0 [xx]  [xx]  

2005 I [xx]  [xx]  165  [xx] [xx]  

2005 II [xx]  [xx]  76 [xx]  [xx]  

Kilde: DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

891. Fx viser tabel 51, at der kan identificeres i alt 165 kritiske timer i 1. 
halvår 2005. E2 var prisbestemmende i ca. [xx] pct. af disse timer, 
mens E2 ikke var prisbestemmende i de resterende [xx] pct. 
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892. I Elsam-sagerne viste test F, at Elsam var prisbestemmende i ca. 
[xx]-[xx] pct. af de kritiske timer i perioden fra 2. halvår 2003 til 
2005. Test F, der således lå nogenlunde på samme niveau som i nær-
værende sag, fandtes at understøtte resultatet af test A og B. 

893. I Test G undersøges omfanget og regelmæssigheden af de kritiske 
timer. Dette undersøges ved at se på fordelingen af de kritiske timer 
samt, hvor stor en andel af den samlede omsætning i det enkelte 
kvartal som blev genereret af de kritiske timer, jf. tabel 52.  

Tabel 52: Test G regelmæssighed 
 3.k. 

2003 
4.k. 
2003 

1.k. 
2004 

2.k. 
2004 

3.k. 
2004 

4.k. 
2004 

1.k. 
2005 

2.k. 
2005 

3.k. 
2005 

4.k. 
2005 

Antal KT 134 31 0 0 0 0 165 0 0 76 

Andel af alle timer 6,1% 1,4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 7,6% 0,0% 0,0% 3,4% 

Andel af oms. 8,6% 2,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 25,2% 0,0% 0,0% 9,2% 

Kilde: DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

894. Helt overordnet blev der identificeret kritiske timer i 3. og 4. kvartal 
i 2003 og i 1. og 4. kvartal i 2005. I 2004 blev der ikke identificeret 
nogen timer ligesom der ej heller blev identificeret timer i 2. og 3. 
kvartal 2005.  

895. Omsætningen fra de kritiske timer udgjorde i alt 25,2 pct. af den 
samlede omsætning i 1. kvartal 2005, mens omsætningen i 4. kvartal 
2003 udgjorde 2,2 pct. af omsætningen. 

896. I Elsam-sagerne viste test G, at de kritiske timers andel af den sam-
lede omsætning i hvert kvartal svingede mellem ca. 0,3 og 40,6 pct. 
Tilsvarende svingede de kritiske timers andel af de samlede timer i 
kvartalet med ca. 0,2 til 25,7 pct. over perioden. Dette adskiller sig i 
nogen grad fra resultatet i nærværende sag, hvor der i 2004 slet ikke 
identificeres nogen kritiske timer.  

897. Misbrugstest A identificerer i alt 406 kritiske timer, heraf bliver 181 
kritiske timer identificeret af både teststørrelsen for 3 og 10 sam-
menhængende timer, mens 26 timer alene identificeres på baggrund 
af teststørrelsen for 3 sammenhængende timer, jf. tabel 53. 

Tabel 53: Detaljeret beskrivelse af identifikationen af de kritiske timer 

 # KT 
Antal timer identificeret 

på baggrund af  
3 sammenhængende timer 

Antal timer identificeret 
på baggrund af  

10 sammenhængende timer 

Antal timer identificeret 
på baggrund af både  

3 og 10 sammenhængende timer 

2003 165 5 113 47 

2004 0 0 0 0 

2005 241 21 86 134 

i alt 406 26 199 181 
Kilde: DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

898. Samlet viser undersøgelse af test A og B ved test C-G, at E2 over-
ordnet set ikke har haft en anormal høj indtjening (sammenlignet 
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med den generelle indtjening i dansk industri justeret for risiko) over 
perioden. Den økonomiske test (A-G) indikerer således, at E2 ikke 
har misbrugt sin stilling på markedet. 

(ii) Test C-G i scenariet med alternativt prisvariationstillæg 

899. Udgangspunktet for test C-G er de i test A og B identificerede kriti-
ske timer. Da test A og B imidlertid ikke identificerer nogen kritiske 
timer i scenariet, hvor der anvendes et alternativt prisvariationstil-
læg, er det ikke relevant at gennemføre test C-G. Også i dette scena-
rie indikerer den økonomiske test (A-G) således, at E2 ikke har mis-
brugt sin stilling på markedet. 

Den økonomiske test ved brug af en mindre teststørrelse 

900. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har ved gennemførelsen af den 
økonomiske test foretaget en række skøn, der indgår i beregningen af 
det økonomiske benchmark, der anvendes til at identificere kritiske 
timer. 

901. Klager har anført, at den af Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen op-
gjorte teststørrelse er for konservativ. Eksempelvis argumenteres der 
for, at inddragelsen af et prisvariationstillæg i sig selv kan betragtes 
som værende en for konservativ tilgang til opgørelsen af teststørrel-
sen, idet prisvariationstillægget kan opfattes som et slags garanteret 
indtjeningsgrundlag, der reducerer usikkerheden for virksomheden. 

902. For at i mødekomme klagernes indsigelser har Konkurrence- og For-
brugerstyrelsen foretaget en opgørelse af antallet af kritiske timer så-
fremt alene E2’s faktisk afholdte regnskabsmæssige omkostninger 
lægges til grund for teststørrelsen i test A, jf. ligning 8 nedenfor. 

Ligning 8: Teststørrelse der alene baseres på E2’s faktisk afholdte omkostnin-
ger 

)AFCAVC(lseTeststørre

ATC

år pr. opgøres

Regnskab

år pr. opgøres

Regnskab

år pr. opgøres 4444 34444 21

43421434214434421 +=  

903. Ved denne opgørelse af teststørrelsen identificeres der i alt 5.336 kri-
tisk timer i perioden fra 2. halvår 2003 til 2005. Disse timer ville 
medføre et hypotetisk forbrugertab på DKK 837 mio., jf. tabel 54.  
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Tabel 54: Antal kritisk timer, hypotetisk forbruger tab og resultat af test C 
når testen alene baseres på E2’s faktisk afholdte omkostninger fra regnskabet 
(ATC) 
År  Antal 

kritisk timer  
Hypotetisk 

forbrugertab 
(mio. DKK)  

Test C 
benchmark 10 pct. 

2003 3.079 305 Ej godkendt 

2004 558 32,9 Ej godkendt 

2005 1.699 499 Ej godkendt 

Total 5.336 837  
Kilde: Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger 

904. Det fremgår imidlertid samtidig af tabellen, at misbrugstest C ikke 
godkender timerne som kritiske timer. De identificerede kritiske ti-
mer i test A ville med andre ord være nødvendige for, at E2 kunne 
oppebære en årlig egenkapitalforrentning på 10 pct. i årene 2003-
2005. Allerede fordi der dermed ikke er tale tale om egentlige kriti-
ske timer, er beregningen af forbrugertab en hypotetisk beregning, 
der ikke viser et reelt forbrugertab. 

905. Undersøgelsen viser således, at selv om der anvendtes den af klager 
foreslåede teststørrelsen i test A, ville Konkurrence- og Forbruger-
styrelsens økonomiske misbrugstest ikke identificere kritiske timer 
efter, at kontroltesten i test C – som også anvendtes i Elsam-sagerne 
– er gennemført. 

Konklusion: Den økonomiske test ved brug af en mindre teststørrelse 

906. Samlet viser undersøgelsen, at selv om den økonomisketest gennem-
føres med en mindre teststørrelse, er resultatet det samme. Der iden-
tificeres således ikke kritiske timer, som vil kunne opretholdes efter 
gennemførslen af de økonomiske kontroltest.  

 E2’s omkostninger sammenlignet med en effektiv markedsaktørs 
omkostninger 

907. Det er relevant, at sammenholde E2’s omkostninger med omkostnin-
gerne som en efffektiv markedsopereatør forventes at have. Det 
skyldes, at omkostningerne udgør en yderst central del af Elsam-
misbrugsanalysen, og er derfor afgørende for resultatet. 

908. Det fremgår af SACEM/Tournier-sagen,170 at der ved vurderingen 
efter United Brands-testens 1. led skal lægges vægt på de omkost-
ninger, som en effektiv virksomhed på markedet må anses for at have. 
Det medfører bl.a., at en dominerende virksomhed ikke er undtaget 
fra forbuddet mod urimeligt høje priser i EUF-traktatens art. 102 og 
konkurrencelovens § 11, selv om marginen mellem salgsprisen og 

                                                 
170 Jf. præj. afg., sag 395/87, præmis 42. 
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produktionsprisen er meget lille, hvis den lille margin skyldes, at den 
dominerende virksomhed har højere omkostninger end en effektiv 
markedsaktør ville have. 

909. Det bør derfor ved misbrugsvurderingen af E2’s adfærd overvejes, 
om resultatet af test A er udtryk for, at E2 har for høje omkostninger 
i forhold til, hvilke omkostninger en effektiv markedsaktør ville ha-
ve. Denne problemstilling opstod ikke i Elsam-sagerne, fordi Kon-
kurrence- og Forbrugerstyrelsens tests identificerede kritiske timer 
selv i det tilfælde, hvor alle forsigtighedshensyn blev indregnet i te-
stene.   

910. Der er imidlertid ikke umiddelbart faktuelt belæg for at antage, at E2 
skulle have et væsentligt højere omkostningsniveau i forhold til, 
hvad en effektiv markedsaktør kunne forventes at have. Ved denne 
vurdering vægtes det, at E2’s omkostninger relaterer sig for ca. [xx]-
[xx] pct. vedkommende til selskabets brændselsomkostninger. 
Brændselsomkostningerne vedrører særligt omkostninger til kul, som 
indkøbes på internationale børser. Det kan derfor ikke umiddelbart 
forventes, at en effektiv markedsaktør kunne minimere brændsels-
omkostningerne væsentligt i forhold til E2, idet også den effektive 
markedsaktør skulle indkøbe sit brændsel på internationale børser. 

Konklusion: E2’s omkostninger sammenlignet med effektiv markeds-
aktør 

911. Undersøgelsen viser, at der ikke umiddelbart er faktuelt belæg for at 
antage, at E2 skulle have et højere omkostningsniveau i forhold til, 
hvad en effektiv markedsaktør kunne forventes at have. 

912. Tilsammen understøtter undersøgelsen af dels den økonomiske test 
ved brug af en mindre teststørrelse, og dels undersøgelsen af E2’s 
omkostninger sammenlignet med en effektiv aktørs omkostninger, at 
det fremkomne resultat af den økonomiske test (test A-G), der ikke 
peger i retning af et misbrug er korrekt. 

4.5.2.1.2 Elsam-misbrugsanalyse (ii): Profitmargin-test 

913. Ved stadfæstelsen af Konkurrencerådets Elsam III-afgørelse foretog 
Konkurrenceankenævnet en helhedsvurdering. En helhedsvurdering, 
der udover at indeholde den økonomiske test (”misbrugstest A sam-
menholdt med misbrugstest B og de øvrige tests”) også indeholdt (i) 
en oversigt over samtlige kritiske timer (Bilag A) med angivelse af 
prisen i Vestdanmark og i naboområderne, nettoimporten fra Tysk-
land og Elsams omkostninger og (ii) en oversigt over samtlige timer, 
hvor prisen var mere end henholdsvis 25, 50, 100 og 200 pct. større 
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end Elsams gennemsnitlige samlede omkostninger (ATC) i de på-
gældende timer (Bilag B-E): 

”Efter en samlet bedømmelse af Konkurrencerådets undersøgelser og analyser 
tiltræder Ankenævnet [..] at den samlede analyse omfattende misbrugstest A 
sammenholdt med misbrugstest B og de øvrige tests samt bilag A og F sammen-
holdt med bilag B, C, D og E […], at Elsam i 2005 og 1. halvår af 2006 havde 
mulighed for i ikke uvæsentligt omfang at styre prisdannelsen på et marked for 
engrossalg af fysisk el i Vestdanmark og i ikke uvæsentligt omfang gjorde det i 
strid med konkurrencelovens § 11, stk. 1, jf. stk. 3, nr. 1/EF-traktatens art. 82, 
stk. 1, jf. stk. 2, litra a.” (Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning) 

 
914. Profitmargin-testen i nærværende sag følger – ligesom den økonomi-

ske test – Konkurrenceankenævnets kendelse i Elsam III-sagen, og 
består således dels af en vurdering af bilag A, der ligesom i Elsam-
sagerne bl.a. indeholder en oversigt over E2’s omkostninger, priser i 
nabolande og nettoimporten. Og dels af en oversigt over E2’s pro-
fitmargin i samtlige timer (svarende til Bilag B-E i Elsam-sagerne), 
dvs. en oversigt over antallet af timer i 2. halvår 2003 til 2005, hvor 
E2’s priser overstiger selskabets gennemsnitlige totale driftsomkost-
ninger fra de centrale værker med 25, 50, 100 og 200 pct. 

(i) E2’s indmelding, nabolandepriser, import og omkostninger (Bilag A 
fra Elsam-sagerne) 

915. I Elsam III-sagen viste bilag A en oversigt over samtlige kritiske ti-
mer med angivelse af prisen i Vestdanmark og i naboområderne, 
samt nettoimport fra Tyskland og Elsams omkostninger. Bilaget bi-
drog til at redegøre for Elsams adfærd i hver af de kritiske timer, og 
viste flere eksempler på, at Elsam satte en pris i Vestdanmark, som 
var meget høj og helt uden sammenhæng med Elsams gennemsnitli-
ge omkostninger i de pågældende timer.  

916. På samme måde opgøres bilag A i E2-sagen. I test A identificeres 
der imidlertid ikke nogle kritiske timer, hvis det alternative prisvaria-
tionstillæg lægges tilgrund, mens der identificeres 406 kritiske timer, 
såfremt Elsam-prisvariationstillægget lægges til grund. Det betyder 
at opgørelsen af bilag A alene baseres på baggrund af de kritiske ti-
mer, der identificeres ved brug af Elsam-prisvariationstillægget. 

917. Oversigten over E2’s profitmargin i de kritiske timer viser – udover 
at der ikke identificeres nogle kritiske timer i 2004 – at E2 i flertallet 
af de identificerede timer i 2005 opnår en høj fortjeneste. Eksempel-
vis opnår E2 en fortjeneste, der er minimum 50 pct. højere end de 
gennemsnitlige totale omkostninger i 150 af de i alt 241 identificere-
de kritiske timer, hvilket svarer til ca. 63 pct. af de kritiske timer i 
2005, jf. tabel 55. I 2003 opnår E2 en tilsvarende profitmargin i ca. 



224/273 

21 pct. af de kritiske timer, mens selskabet i ca. 50 pct. af timerne 
har en profitmargin, der er mindre end 25 pct. 

Tabel 55: Oversigt over E2’s og Elsams profitmargin i de KRITISKE TIMER 
(Bilag A) 

 Elsam II Elsam III E2 

 2003 II 2004 2005 2003 II 2004 2005 
 Antal kritiske timer 
Profitmargin =< 0 pct. 59 19 75 28 0 65 
0 < Profitmargin =< 25 pct. 191 23 33 54 0 12 
25 pct. < Profitmargin =< 50 pct. 235 84 37 48 0 14 
50 pct. < Profitmargin =< 100 pct. 119 38 148 16 0 53 
100 pct.< Profitmargin =< 200 pct. 42 8 166 9 0 81 
200 pct. < Profitmargin 82 0 25 10 0 16 

i alt 728 172 484 165 0 241 
 Pct. af kritiske timer i samme år 
Profitmargin =< 0 pct. 8 % 11 % 15 % 17 % 0 % 27 % 
0 < Profitmargin =< 25 pct. 26 % 13 % 7 % 33 % 0 % 5 % 
25 pct. < Profitmargin =< 50 pct. 32 % 49 % 8 % 29 % 0 % 6 % 
50 pct. < Profitmargin =< 100 pct. 16 % 22 % 31 % 10 % 0 % 22 % 
100 pct.< Profitmargin =< 200 pct. 6 % 5 % 34 % 5 % 0 % 34 % 
200 pct. < Profitmargin 11 % 0 % 5 % 6 % 0 % 7 % 

i alt 100 % 100 % 100 % 100 % 0 % 100 % 
Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens 
beregninger 

918. Sammenlignet med Elsam-sagerne, hvor der i alt blev identificeret 
1384 kritiske timer fra andet halvår 2003 til 2005, bliver der i E2-
sagen identificeret færre kritiske timer (nul kritiske timer ved det al-
ternative prisvariationstillæg og 406 kritiske timer ved Elsam prisva-
riationstillægget). Desuden er der – i tråd med resultatet af den øko-
nomiske test – en større andel af de kritiske timer, hvor E2 har en 
negativ profitmargin end tilfældet var det i Elsam-sagen. 

919. Den procentuelle fordeling af timerne er derimod sammenlignelig 
med Elsam-sagerne. Således er der ca. 39 pct. og ca. 41 pct. af ti-
merne, hvor Elsam hhv. E2 har en profitmargin på minimum 100 
pct., jf. tabel 55. Dette forhold indikerer, at E2 potentielt kan have 
misbrugt sin stilling på markedet. 

920. Samlet viser bilag A, et billede af færre kritiske timer end i Elsam-
sagerne, men fortsat med betydeligt prisudsving uden sammenhæng 
til de gennemsnitlige omkostninger (fra de centrale værker) og med 
nogle betydelige profitmargin spidser. 
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 (ii) Simpel oversigt over E2’s profitmargin (Bilag B-E) 

921. Konkurrenceankenævnet lagde ved den samlede vurdering af Elsam 
III -sagen også vægt på bilag B-E (jf. citat ovenfor), der viste forde-
lingen af Elsams profitmargin set over samtlige timer i den under-
søgte periode (og ikke kun de kritiske timer).  

922. På den baggrund opgøres ligeledes i nærværende sag en oversigt 
over samtlige timer fordelt efter størrelsen på E2’s profitmargin (bi-
lag B-E), dvs. en oversigt over antallet af timer, hvor E2’s priser 
overstiger selskabets gennemsnitlige totale driftsomkostninger fra de 
centrale værker med 25, 50, 100 og 200 pct. 

923. Tabel 56 sammenfatter bilag B-E i E2-sagen og de tilsvarerende bi-
lag fra Elsam-sagerne, hvilket gør det muligt at sammenligne forde-
lingen af profitmarginen for E2 hhv. Elsam. 
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Tabel 56: Oversigt over E2’s profitmargin i SAMTLIG E TIMER perioden 
fra 2. halvår 2003 til 2005 

 Elsam E2 

  2003 2004 2005 2003 2004 2005 

Profitmargin< 0 pct             

Timer i alt 1.493 6.328 5.517 3.642 8.700 7.744 

Antal timer (pct.) 34% 72% 63% 82% 99% 88% 

Gns pris 161 199 212 236 209 217 

0 < Profitmargin < 25        

Timer i alt 2.173 2.037 1.272 648 66 443 

Antal timer (pct.) 49% 23% 15% 15% 1% 5% 

Gns pris 246 240 311 260 351 327 

25 < Profitmargin < 50        

Timer i alt 484 332 1.018 80 10 176 

Antal timer (pct.) 11% 4% 12% 2% 0% 2% 

Gns pris 281 310 375 344 458 432 

50 < Profitmargin < 100        

Timer i alt 142 79 716 28 7 156 

Antal timer (pct.) 3% 1% 8% 1% 0% 2% 

Gns pris 335 378 440 476 562 532 

100 < Profitmargin < 200        

Timer i alt 43 8 202 9 1 185 

Antal timer (pct.) 1% 0% 2% 0% 0% 2% 

Gns pris 465 517 619 685 750 697 

200 < Profitmargin       

Timer i alt 82 0 34 10 0 56 

Antal timer (pct.) 2% 0% 0% 0% 0% 1% 

Gns pris 1.121 N/A 1.243 1.040 N/A 1.708 
Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens 
beregninger 

924. Tabel 56 viser, at E2 – ved brug af Konkurrence- og Forbrugersty-
relsens opgørelse af gennemsnitlige totale omkostninger – solgte 
elektricitet med negativ profitmargin i 82, 99 og 88 pct. af timerne i 
2. halvår 2003, 2004 og 2005, mens Elsam til sammenligning solgte 
elektricitet med negativ profitmargin i 34, 72 og 63 pct. af timerne. 
E2 solgte således i langt hovedparten af timerne elektricitet til priser, 
der ikke umiddelbart dækkede selskabets totale driftsomkostninger, 
mens dette i betydeligt mindre omfang gjorde sig gældende for El-
sam i Vestdanmark. 
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925. Tabel 56 viser endvidere, at E2 både absolut og relativt havde mar-
kant færre timer end Elsam med profitmarginer på op til 25, 50 og 
100 pct. 

926. Disse forhold understøtter umiddelbart, at den økonomiske test i 
Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens misbrugsanalyse kan give et 
forskelligt resultat i nærværende sag sammenholdt med resultatet i 
Elsam-sagerne. De nævnte forhold indikerer således, at det alt andet 
lige vil være mere sandsynligt, at Elsams prisindmeldingsstrategi i 
Vestdanmark medførte urimeligt høje priser sammenlignet med 
virkningerne af E2’s prisindmeldingsstrategi i Østdanmark. 

927. Tabel 56 viser imidlertid samtidig, at der var 19, 1 og 241 timer i 2. 
halvår 2003, 2004 og 2005, hvor E2’s profitmargin oversteg 100 
pct., og at der var 10 timer i 2. halvår 2003 og 56 timer i 2005, hvor 
profitmarginen oversteg 200 pct. Til sammenligning var der 125, 8 
og 236 timer i 2. halvår 2003, 2004 og 2005, hvor Elsams profitmar-
gin oversteg 100 pct., samt 82 timer i 2. halvår 2003 og 34 timer i 
2005, hvor profitmarginen oversteg 200 pct. 

928. Der ses således ikke – særligt i 2005 – at være væsentlig forskel på 
antallet af timer i den undersøgte periode, hvor E2 og Elsam opnåede 
meget høje profitmarginer på over 100 pct. Det ses samtidig at være 
sådan, at gennemsnitsprisen i Østdanmark var højere end gennem-
snitsprisen i Vestdanmark i den undersøgte periode. 

929. Disse forhold kunne potentielt indikere, at E2 kan have misbrugt sin 
dominerende stilling på det østdanske marked. Det skyldes, at de hø-
je profitmarginer potentielt kunne være udtryk for, at E2 ved at an-
vende en naboprisindmeldingstrategi har opnået meget høje priser i 
et ikke uvæsentligt antal timer. En sådan adfærd vil potentielt kunne 
udgøre et misbrug, selvom E2, set over perioden ikke har haft en 
overnormal indtjening. Antallet af timer med meget høje profitmar-
giner peger således i retning af, at Elsam-misbrugsanalysen (bestå-
ende af den økonomiske test (test A-G) og profitmargin-testen (bilag 
A-E)) ikke – modsat i Elsam-sagerne – er tilstrækkelig til, at vurdere, 
om E2 har misbrugt sin dominerende stilling på markedet. 

(iii) Høringssvar vedrørende profitmargin-testen 

930. Både klager og E2 mener, at styrelsen laver en metodefejl ved be-
regningen af profitmarginen. Således anfører klager – på den ene 
side – at  

Opgørelsen af profitmargin er ikke udtryk for E2’s faktiske profitmargin. Den fo-
retagne beregning medregner således en række omkostninger, der ikke har for-
bindelse til driften af el til spotmarkedet, herunder irrelevante omkostninger 
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(hensættelser og visse afskrivninger) samt omkostninger, der bør henføres til 
produktion af varme eller regulerkraft. Desuden tages der ikke højde for de ind-
tjeninger, der stammer fra varme og regulerkraftmarkedet. 

Dette vises mest tydeligt ved opgørelsen for 2004, hvor E2 ifølge udkastets punkt 
[926] tabel [56] producerede med tab i 99 % af samtlige timer, mens der kun 
blev opnået en avance på maks. 25 % i den resterende 1 % af tiden. Alligevel 
fremgår det af udkastets punkt [799], at E2 i 2004 samlet havde en overskuds-
grad på 10 %. Det synes kun at kunne hænge sammen, fordi de opgjorte omkost-
ninger til brug for profitmargin-testen ingen sammenhæng har med de faktisk af-
holdte omkostninger. 

Dette udgør efter Elhandelselskabernes opfattelse en metodefejl, da testen i ste-
det burde være foretaget på grundlag af de faktiske produktionsomkostninger 
forbundet med elproduktion til spotmarkedet. 

Konsekvensen af denne metodefejl er, at teststørrelsen i væsentlig grad under-
vurderer antallet af timer, hvor der opnås en avance på henholdsvis 25 %, 50 %, 
100 % og 200 %. 

931. På den anden side anfører E2, at  

De gennemsnitlige faste og variable omkostninger anvendt i Figur 4 ovenfor og i 
KFSTs profitmargin-test er desuden på ingen måde det relevante benchmark. 
Det relevante omkostningsbenchmark er derimod de driftsøkonomiske omkost-
ninger, da disse afspejler værdien af inputs til produktionen på forbrugstids-
punktet. Hvis de driftsøkonomiske omkostninger lægges til grund, er priserne la-
vere end omkostningerne i 97 % af timerne. 

932. Helt overordnet skal det understreges, at profitmargin-testen i nær-
værende sag alene er en opsummering af bilag A, B, C, D og E, der 
blev lagt til grund for Konkurrenceankenævnets kendelse i Elsam-III 
sagen, hvor det blev stadfæstet, at Elsam havde misbrugt sin domine-
rende stilling i perioden 2005 til 1. halvår 2006. Datagrundlaget og 
beregningsmetoden til opgørelsen af E2’s profitmargin er analog til 
beregningen i Elsam-III sagen. 

933. Det forhold, at E2 opnåede en overskudsgrad på 10 pct. samtidig 
med at profitmargin-testen viser, at selskabet i 99 pct. af timerne 
solgte elektricitet med tab skyldes blandt andet, at overskudsgraden 
dækker over over samtlige af E2’s aktiviteter og altså ikke blot akti-
viteterne på elmarkedet. Overskudsgraden er derfor ikke er direkte 
sammenlignelig med antallet af timer i profitmargin-testen. Desuden 
anvender styrelsen driftsomkostninger og ikke regnskabstal ved be-
regningen af profitmarginen. Dette er helt korrekt, idet inputpriserne 
flukturerer henover året. Det indebærer imidlertid, at en direkte 
sammenligning til regnskabsmæssige nøgletal er vanskelig, blandt 
andet fordi indkøbspriserne (der indgår i regnskabet) kan variere i 
forhold til inputets værdi på forbrugstidspunktet. 
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934. Det er styrelsens opfattelse, at de anvendte omkostninger er passende 
og relevante i forbindelse med styrelsens helhedsvurdering af, hvor-
vidt E2 har misbrugt sin stilling på markedet ved at opkræve urime-
ligt høje priser. E2s og Klagers samlede høringssvar vedlægges hhv. 
som xx. 

4.5.2.1.3 Elsam-misbrugsanalyse: Konklusion 

935. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens misbrugstest, der blev anvendt 
og senere stadfæstet af Konkurrenceankenævnet i Elsam II- og El-
sam III-sagerne, består af en økonomisk test (test A-G) og en profit-
margin-test (bilag A-E).  

936. Den økonomiske test beregnes i to scenarier. I det første scenarium 
beregnes prisvariationstillægget som i Elsam-sagerne, mens der i det 
andet scenarium anvendes en alternativ tilgang til opgørelsen af 
prisvariationstillægget. 

937. Resultatet af test A i den økonomiske test viser, at såfremt prisvaria-
tionstillægget beregnes efter samme princip som i Elsam-sagerne 
bliver der identificeret i alt 406 kritiske timer. Der identificeres til 
gengæld ingen kritiske timer, hvis prisvariationstillægget beregnes 
ved den alternative metode. 

938. Den efterfølgende prøvelse af test A og B viser helt overordnet, at 
E2 ikke har haft en overnormal indtjening over perioden og derfor 
ikke har haft en høj forrentning af selskabets kapital (test C), at det 
hypotetiske forbrugertab i nærværende sag er mindre end det tilsva-
rende forbrugertab i Elsam-sagerne (test E), og at der ikke i samme 
grad som i Elsam-sagerne er en regelmæssighed i omfanget af kriti-
ske timer (test G). Omvendt viser den efterfølgende prøvelse også, at 
den gennemsnitlige avance i de kritiske timer lå på samme niveau 
som Elsam-sagerne (test D), og at E2 i ligeså høj grad som Elsam er 
prisbestemmende (test F). 

939. Samlet understøtter disse forhold, at resultatet af den økonomiske 
test, der ikke peger i retning af et misbrug, er korrekt. Dette under-
støttes desuden af, at der ej heller konstateres kritiske timer i det til-
fælde, hvor en mindre teststørrelse anvendes. 

940. Profitmargin-testen viser på den ene side, at der bliver identificeret 
færre kritiske timer sammenlignet med Elsam-sagerne, og at E2 – 
både i de kritiske timer og samtlige timer – i højere grad end Elsam 
solgte elektricitet med negativ profitmargin. Disse forhold indikerer, 
at E2 ikke har misbrugt sin stilling på markedet, og understøtter der-
ved at den økonomiske test kan give et forskelligt resultat i nærvæ-
rende sag sammenholdt med resultatet i Elsam-sagerne. 
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941. På den anden side viser profitmargin-testen, at E2’s andel af kritiske 
timer med høj profitmargin – særligt i 2005 – ligger tæt op ad den 
tilsvarende procentuelle fordeling i Elsam-sagerne, at E2 set over 
samtlige timer – særligt i 2005 – både absolut såvel som relativt til 
Elsam havde mange timer med profitmarginer på over 100 pct. og at 
gennemsnitsprisen i Østdanmark var højere end gennemsnitsprisen i 
Vestdanmark i den undersøgte periode. Disse forhold kunne potenti-
elt indikere, at E2 har misbrugt sin stilling på det østdanske marked. 

942. Samlet kan Elsam-misbrugsanalysen – bestående af den økonomiske 
test og profitmargin-testen – således hverken be- eller afkræfte, at 
der foreligger misbrug. Der er således forhold, der taler imod, at E2 
har misbrugt sin stilling på markedet, men samtidig også forhold, der 
potentielt kunne tale for, at E2 har misbrugt sin stilling på markedet. 

4.5.2.2 Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens suppleren-
de analyse 

943. I lyset af det ikke entydige resultat af Elsam-misbrugsanalysen er der 
– modsat i Elsam-sagerne – et konkret behov i nærværende sag for at 
foretage en supplerende analyse. Det konkrete behov for en supple-
rende analyse understøttes af, at der ved kontrolundersøgelsen hos 
E2 ikke – som det var tilfældet hos Elsam – blev fundet noget enty-
digt bevis på, at E2 anvendte en misbrugsstrategi. 

944. Baggrunden for den supplerende analyse er Konkurrenceankenæv-
nets kendelse i Elsam III-sagen, hvor ankenævnet anfører, at  

”[…] Elsam i 2005 og 1. halvår af 2006 havde mulighed for i ikke uvæsentligt 
omfang at styre prisdannelsen på et marked for engrossalg af fysisk el i Vest-
danmark og i ikke uvæsentligt omfang gjorde det i strid med konkurrencelovens 
§ 11, stk. 1, jf. stk. 3, nr. 1/EF-traktatens art. 82, stk. 1, jf. stk. 2, litra a. […]Der 
er ingen oplysning afgivet om Elsams forhold, der ikke er indgået i afgørelsen. 
DONG’s indsigelser vedrører i realiteten da også den skønsmæssige afvejning 
af, om priserne er urimelige – de er ikke baseret på en fremdragelse af objektive 
forhold, som begrunder priserne i de fremdragne timer i 2005 og 1. halvår 
2006.” (Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning). 

 
945. Det fremgår heraf, at Konkurrenceankenævnet, i forhold til vurde-

ringen af hvorvidt Elsams prisadfærd udgjorde et misbrug, lagde 
vægt på, at Elsam  

(i) via sin position på markedet ”havde mulighed for i et ikke uvæ-
sentligt omfang at styre prisdannelsen”,  
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(ii)  faktisk styrede prisdannelsen ”og i et ikke uvæsentligt omfang 
gjorde det”, og endelig, 

 
(iii)  at indsigelser mod, at der foreligger misbrug skal ske på bag-

grund af ”fremdragelse af objektive forhold, som begrunder pri-
serne i de fremdragne timer”. 

 
946. Med dette oplæg fra ankenævnet og i lyset af det ikke entydige resul-

tat af Elsam-misbrugstesten gennemfører Konkurrence- og Forbru-
gerstyrelsen derfor en supplerende analyse. Den supplerende analyse 
skal – time for time, budkurve for budkurve – afdække, hvorvidt E2 
styrede prisdannelsen til at opnå meget høje priser – altså om E2 
”havde mulighed for i et ikke uvæsentligt omfang at styre prisdan-
nelsen” og om E2 ”i et ikke uvæsentligt omfang gjorde det.”. 

947. I det følgende behandles hver af de af ankenævnet opstillede kriterier 
ved punkt (i)-(iii). 

4.5.2.2.1 Ad (i) E2’s mulighed for at styre prisdannelsen 

948. Ved vurderingen af om E2 er i stand til at styre prisdannelsen under-
søges det om selskabet i nogle timer har mulighed for at fastsætte 
prisen på markedet uafhængigt af markedets øvrige aktører. 

949. Det er Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vurdering, at E2 havde 
mulighed for i et ikke uvæsentligt omfang at styre prisdannelsen.  

950. Det skyldes for det første, at E2 i et betydeligt antal timer har en po-
sitiv residualefterespørgsel, hvor E2’s produktion er afgørende for, at 
forbruget på det østdanske marked kan dækkes. E2 vurderes endvi-
dere, at være i stand til at forudsige, hvornår selskabet ville få en po-
sitiv residualefterespørgsel. E2 har som konsekvens heraf haft mu-
lighed for ved indmelding til Nord Pool at påvirke den østdanske 
pris. 

951. Det skyldes for det andet, at forbrugerne – i et moderne samfund – 
ikke kan fravælge elektricitet. Forbrugerne kan reelt ej heller – via 
køb gennem handelsselskaberne – fravælge den dominerende produ-
cent (E2) på markedet og i stedet købe billigere elektricitet fra en 
anden producent. Endelig kan elektricitet ikke lagres, hvorfor for-
brugerne ikke har mulighed for at flytte forbruget – fx ved at indkø-
be elektricitet i timer med lave priser og forbruge dette i timer med 
høje priser. Tilsammen betyder dette, at efterspørgslen på elektricitet 
er (næsten) fuldkommen uafhængig af hvilken pris, elektriciteten 
udbydes til på markedet.  
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952. På baggrund af ovenstående forhold er det derfor givet, at Konkur-
renceankenævnets første betingelse er opfyldt. Det vurderes derved, 
at E2 ”havde mulighed for i et ikke uvæsentligt omfang at styre pris-
dannelsen” på det østdanske marked. 

4.5.2.2.2 Ad (ii) E2’s faktiske styring af prisdannelsen 

953. Spørgsmålet om E2 i et ikke uvæsentligt omfang gjorde det – altså 
styrede prisdannelsen – kan nærmere belyses ved at analysere E2’s 
faktiske indmeldinger til Nord Pool i den enkelte time. Med ud-
gangspunkt heri har Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen som noget 
nyt i forhold til Elsam-sagerne udarbejdet en budkurveanalyse. 

954. I det følgende beskrives først hvilke timer, der ligger til grund for 
budkurveanalysen, jf. afsnit (a). Dernæst beskrives hvilke forhold 
der indgår ved vurderingen af E2’s budkurver i den enkelte time, jf. 
afsnit (b). Derefter beskrives selve bedømmelsen af de enkelte timer, 
jf. afsnit (c). Endelig beskrives resultatet af budkurveanalysen – dvs. 
undersøgelsen af om E2 styrede prisdannelsen, jf. afsnit (d).  

(a) Udvælgelse af timer, der indgår i budkurveanalysen 

955. Udgangspunktet for budkurveanalysen er at belyse E2’s adfærd i de 
timer, hvor selskabet opnåede særligt høje profitmarginer. 

956. Tabel 57 nedenfor viser fordelingen af E2’s profitmargin. E2’s pro-
fitmarginen oversteg 25 pct. i 718 timer På samme vis fremgår det, 
at E2 havde 452 timer, hvor selskabets profitmargin oversteg 50 pct. 
I begge tilfælde gælder det, at størstedelen af timerne (hhv. 573 timer 
og 397 timer) lå i 2005. I 2. halvår 2003 opnåede E2 ligeledes flere 
timer med høje profitmarginer - dog i mindre omfang. 

Tabel 57: Fordeling af timer ift. E2’s profitmargin  
 2003 2004 2005 I alt 

Profitmargin =<0 3642 8700 7744 20.086 

0 < Profitmargin 775 84 1016 1875 

25 pct.  < Profitmargin  127 18 573 718 

50 pct. < Profitmargin  47 8 397 452 

100 pct. < Profitmargin  19 1 241 261 

200 pct. < Profitmargin 10 0 56 66 
Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens 
beregninger 

957. En nærmere opdeling af timerne i 2005 viser, at E2’s høje profitmar-
giner særligt relaterede sig til priser opnået i 1. kvartal 2005 og 4. 
kvartal 2005, herunder i særdeleshed til priser opnået i november og 
december måned, jf. tabel 58 nedenfor. 
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Tabel 58: Oversigt over E2’s profitmargin i 2005 pr. kvartal mv. 
Alle timer Q1 Q2 Q3 Q4 okt Nov Dec 

25 pct.  < Profitmargin  144 15 18 396 93 154 149 

50 pct. < Profitmargin  119 0 4 274 34 122 118 

100 pct. < Profitmargin  62 0 1 178 1 88 89 

200 pct. < Profitmargin 2 0 0 54 0 43 11 
Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens 
beregninger 

958. Samlet set viser tabel 57 og 58, at E2 opnåede særligt høje profit-
marginer i 2. halvår 2003, 1. kvartal 2005 og 4. kvartal 2005.  

959. På baggrund af ovenstående er udgangspunktet for Konkurrence- og 
Forbrugerstyrelsens budkurveanalyse de timer, hvor E2 opnår priser, 
der er større (eller lig med) 50 pct. af E2’s omkostninger. Det skyl-
des en række forhold: For det første synes en profitmargin, der over-
stiger 50 pct. (i indeværende sag) at være udtryk for en væsentlig 
indtjening. Det er derfor relevant – i lyset af profitmargin-testen – at 
undersøge de nærmere omstændigheder for prisdannelsen i netop 
disse timer. For det andet er det Konkurrence- og Forbrugerstyrel-
sens opfattelse, at en detaljeret undersøgelse af i alt 452 timer bør 
udgøre et rimeligt grundlag for at foretage en bedømmelse af, hvor-
vidt E2 i et ikke uvæsentligt omfang har påvirket prisdannelsen på 
markedet til at opnå meget høje priser. Dette bl.a. i lyset af at der er 
tale om en supplerende analyse ift. test A, der identificerer 406 kriti-
ske timer når Elsam prisvariationstillægget lægges tilgrund. Såfremt 
budkurveanalysen udgjorde det eneste grundlag for misbrugsvurde-
ringen måtte styrelsen nødvendigvis inddrage flere timer i analysen. 
Dette er imidlertid ikke tilfældet i nærværende sag, hvor den supple-
rende analyse udgør ét – blandt flere – input til vurderingen af, hvor-
vidt E2 har misbrugt sin position på markedet.  

960. Budkurveanalysen består således af en gennemgang – time for time, 
budkurve for budkurve – af de 452 timer, hvor E2 har opnået en pro-
fitmargin der er større (eller lig med) 50 pct. 

(b) Vurderingen af den enkelte budkurve  

961. Vurderingen af E2’s indmeldinger i hver af de i alt 452 timer inde-
holder overordnet fire elementer. Det drejer sig om (i) E2’s omkost-
ninger, (ii)  priserne i Østdanmark og nabolandene og (iii)  E2’s ind-
meldinger til spotmarkedet samt (iv) betydningen af Svenska Kraft-
nät’s administration af Øresundsforbindelsen, jf. afsnit (i)-(iv) ne-
denfor. 
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(i) Omkostningerne 

962. Bedømmelsen af E2’s indmelding i den enkelte time skal inddrage 
E2’s omkostninger. Det skyldes, at det ikke kan godtgøres, at E2 har 
styret prisdannelsen til at opnå meget høje priser, såfremt selskabet 
har meldt priser ind svarende til omkostningerne. 

963. E2 har oplyst styrelsen om to typer af variable driftsomkostninger. 
Det drejer sig om, omkostninger ved minimumlast og omkostninger 
ved maksimumlast. Omkostninger ved minimumlast udgør de høje-
ste variable driftsomkostninger, mens omkostninger ved maksimum-
last udgør de laveste omkostninger, jf. afsnit 3.5.2. Minimumlast be-
tyder, at værket producerer en lille mængde MWh og derved ikke 
opnår stordriftfordele. Maksimumslast svarer – i nærværende sag – 
til, at værket producerer en større mængde, og derved også udnytter 
stordriftsfordelene. 

964. Ved vurderingen af E2’s indmelding indgår begge omkostningsty-
per, jf. figur 35 nedenfor (E2’s indmelding den [xx]). Den nederste 
omkostningskurve består af de lave driftsomkostninger (ved maksi-
mumlast), den øverste omkostningskurve består af de højeste drifts-
omkostninger (ved minimumlast) tillagt både de gennemsnitlige fa-
ste omkostninger og et 100 pct. CO2-tillæg.  

965. Teoretisk kan der argumenteres for, at de faste omkostninger ikke 
skal indgå ved opgørelsen af omkostningerne, når disse vurderes på 
timebasis. Det skyldes, at de faste omkostninger allerede er afholdt 
på tidspunktet for indmeldingen (sunk cost), hvorfor de faste om-
kostninger derfor ikke har betydning for den optimale indmelding i 
den enkelte time. Alternativt kan inddragelsen af de faste omkost-
ninger ses som et slags tillæg ved produktion af elektricitet, der 
dækker de langsigtede afskrivninger på kapitalapparatet. I nærvæ-
rende sag inddrages de fasteomkostninger som et tillæg til de høje 
variable driftsomkostninger. 

Figur 35: Omkostningsspændet i vurderingen af E2’s indmelding 
 
Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Nord Pool. 

Forklaring: Den sorte kurve er E2’s indmelding på Nord Pool, den tyrkis stiplede 
linje er den østdanske pris, den lysegrønne stiplede linje er den tyske pris og den 
strengt optrukne mørkegrønne linje er den svenske pris. Endelig er de blå og røde 
stiplede linjer hhv. lig med AVC drift ved minimumlast tillagt AFC og CO2 og 
AVC drift ved maksimumlast (effektiv drift) for de centrale værker. 

Note: E2's omkostningskurver er illustret under formodning om, at E2 først 
afsætter produktionen til de bilaterale kontrakter og herefter til spotmarkedet. 
Omkostningskurverne er derved tilpasset den maksimale driftklare 
(tilrådighedstående) produktionskapacitet til spotmarkedet. 
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966. Fra figuren fremgår det, at begge omkostningskurver er stigende i 
produktionen. Det skyldes, at omkostningerne er rangeret, således at 
det billigste værk ligger først på kurven, og det dyreste ligger til sidst 
på kurven. Omkostningen fra det dyreste af E2’s værker er således – 
i denne time – ca. [xx] DKK/MWh ved brug af de lave variable 
driftsomkostninger og ca. [xx] DKK/MWh ved brug af højere vari-
able driftsomkostninger tillagt gennemsnitlige fasteomkostninger og 
et CO2-tillæg. E2’s faktiske omkostninger vurderes at ligge i spæn-
det mellem de lave omkostninger og de høje omkostninger. 

967. Omkostningsgrundlaget, der lægges til grund i den økonomiske test 
(jf. afsnit 3.5 ovenfor) og nærværende analyse, er det samme. Meto-
den til opgørelsen af omkostningerne er imidlertid forskellig. I den 
økonomiske test opgøres omkostningerne som et vægtet gennemsnit 
på tværs af værkerne, mens omkostningerne fra værkerne bliver ran-
gereret (fra laveste til højeste) i nærværende analyse, jf. figur 36 ne-
denfor.  

Figur 36: To typer af omkostninger 

 
 

968. Årsagen til denne forskel er, at den økonomiske test analyserer priser 
og omkostninger over tre og ti sammenhængende timer – og skal 
derfor anvende et gennemsnit for disse timer – mens analysen af 
E2’s indmeldinger sammenholder E2’s omkostningskurve i hver en-
kelt time med E2’s indmelding i denne time for at vurdere, om E2 
gennem en naboprisindmeldingsstrategi potentielt har opnået urime-
ligt høje priser i de undersøgte enkelt timer, jf. boks 15 nedenfor. 
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Boks 15: Omkostningsgrundlaget i den økonomiske test og budkurveanalysen 

 
 

(ia) Klagers høringssvar – omkostningerne i budkurveanalysen 

969. Det er klagers opfattelse, at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen be-
går en metodefejl ved bl.a. at lade omkostningerne fra det dyreste 
værk indgå i budkurveanalysen. Klager anfører således, at:  

”5.3 Metodefejl ved brug af omkostningerne fra det dyreste værk 

Ved den supplerende analyse anvendes den beregnede omkostning for det dyre-
ste værk, hvilket er i modsætning til den økonomiske test, hvor der anvendes en 
beregnet omkostning for gennemsnittet af alle værker. 

Det er efter Elhandelsselskabernes opfattelse en grundlæggende metodefejl at 
anvende det dyreste værk som relevant benchmark.  

Det skal erindres, at dette marked er kendetegnet ved, at der kun gælder én pris. 

På de fleste andre markeder kan der anvendes flere forskellige priser, således at 
hvis der er forskel på omkostningerne for forskellige produktionsapparater, kan 
der anvendes forskellige priser, der er omkostningsafhængige. På sådanne mar-
keder kan det muligvis være relevant at anvende den dyreste produktionsform 
som relevant benchamrk, fordi det kun er prisen for denne produktion, der un-
dersøges, mens de øvrige priser er lavere. 

Budkurve-analysen anvender helt overordnet de samme omkostninger som den 
økonomiske test. Beregningen af omkostningerne adskiller sig imidlertid alligevel 
på en række centrale områder. For det første baserer den økonomiske test sig på 
gennemsnit af 3 hhv. 10 sammenhængende timer, og anvender derfor gennemsnits-
tal for både omkostninger, priser og indmeldinger. For det andet anvender den 
økonomiske test et vægtet omkostningsgennemsnit af de samlede omkostninger på 
tværs af værkerne, mens budkurve-analysen rangerer de variable omkostninger pr. 
værk.  
 
For så vidt angår det første beregnes der i budkurve-analysen ikke noget gennem-
snit over hhv. 3 og 10 timer, eftersom analysen alene sammenholder E2’s omkost-
ning – i den enkelte time – med selskabets indmelding i denne time.  
 
For så vidt angår det andet skyldes forskellen mellem de to omkostningsopgørelser 
– helt overordnet – at Elsam-misbrugstesten både vurderer E2’s indtjening på time-
basis, men også vurderer indtjeningen over hele den undersøgte periode. Omkost-
ningsmålet skal derved indeholde E2’s samlede omkostninger (ATC) samt en ræk-
ke øvrige tillæg, såsom et egenkapitalforrentningstillæg og et prisvariationstillæg, 
der hhv. sikrer E2 en rimelig indtjening, og sikrer mod prisudsving på markedet. 
Den økonomiske test er derfor forankret i E2’s regnskabstal, der er aggregerede 
størrelser set over hele året. Ved vurderingen af E2’s faktiske indmelding – i den 
enkelte time – skal der imidlertid ikke anvendes en gennemsnitsbetragtning af sel-
skabets omkostninger. Det skyldes, at et selskab på et kompetitivt marked alene vil 
indmelde de omkostninger, som er relevante i netop denne time – herunder også al-
ternative omkostninger. Den relevante teststørrelse indeholder derved ikke de til-
læg, der indregnes i den økonomiske test.  
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Hvis der er tale om et marked, hvor der kun fastsættes én pris for hele produkti-
onen, vil prisen på et marked med virksom konkurrence blive fastsat på grundlag 
af et gennemsnit af produktionsomkostningerne. 

Dette kan eksemplificeres således_ 

Man køber en revisorydelse, som indebærer, at der samlet anvendes 100 
timer, hvoraf en yngre medarbejder har udført 95 timer, og den erfarne re-
visor har ført de sidste 5 timer. 

Timesatsen for den yngre medarbejder er 500 kr., mens timesatsen for den 
erfarne revisor er 3000 kr. 

På et marked med virksom konkurrence vil den samlede pris blive fastsat 
på grundlag af en forholdsmæssig beregning af de to medarbejderes time-
forbrug og deres timesats, således ((500 x 95))+(3000 x 5) = 62.500 kr, 

Det vil aldrig være sådan, at prisen fastsættes på grundlag af erfaring revi-
sor timesats for alle 1000 timer, så prisenudgør 300.000 kr.” 

970. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen er uenig med klager om dette 
punkt, og mener således ikke, at der er tale om nogen metodefejl ved 
opgørelsen af omkostningerne. Det marginale værk bør således efter 
styrelsens opfattelse indgå i den samlede vurdering af budkurven.  
Det skyldes, at det er i markedets interesse, at producenterne udby-
der elektricitet, så længe der efterspørges el til en pris, der er over 
marginalomkostningerne. Desuden er det slet ikke muligt at prisdi-
skriminere på på spotmarkedet, hvorfor der nødvendigvis vil være én 
markedspris. Endelig vil markedsprisen på et marked med homogene 
varer (som elektricitet) under perfekt konkurrence være lige med 
marginalomkostningen på det sidste og derved dyreste værk. 

(ii) Nabolandspriserne 

971. Det andet element i analysen af E2’s indmeldinger består af de fak-
tisk observerede områdepriser i hhv. det østdanske prisområde, det 
svenske prisområde og det tyske prisområde (EEX og KONTEK). 

972. Priserne er indtegnet som vandrette linjer i figur 35 ovenfor. 

 (iii) E2’s indmelding i den enkelte time – budkurven 

973. På Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens anmodning har Nord Pool 
fremsendt E2’s indmeldinger på det østdanske marked i perioden fra 
2. halvår 2003 til 2005.  

(iv) Svenska Kraftnät’s begrænsning af kapacitet på Øresundsforbin-
delsen 

974. Som en del af undersøgelsen af E2’s indmeldinger har Konkurrence- 
og Forbrugerstyrelsen foretaget en vurdering af betydningen af 
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Svenska Kraftnäts håndtering af interne svenske flaskehalse, der før-
te til begrænsninger af kapaciteten på Øresundsforbindelsen, og der-
ved begrænsede importen af billig elektricitet til det østdanske mar-
ked. Denne undersøgelse foretages for at klarlægge, om de meget 
høje prisspidser, der blev konstateret i tabel 57 og 58 ovenfor, kan 
skyldes andre forhold end E2’s indmeldinger til Nord Pool. 

975. Det er Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens opfattelse, at E2 havde 
fuldt kendskab til, hvilke timer Svenska Kraftnät valgte at begrænse 
kapaciteten i, jf. boks 16 nedenfor. Det indebærer, at E2 – i et vist 
omfang – har haft mulighed for at tilrettelægge selskabets indmel-
dinger efter Svenska Kraftnäts begrænsninger. 

Boks 16: E2 havde fuldt kendskab til hvornår Svenska Kraftnät begrænsede 
kapaciteten på Øresundsforbindelsen 

 
 
976. Med henblik på at vurdere effekten af Svenska Kraftnäts begræns-

ninger på Øresundsforbindelsen har Konkurrence- og Forbrugersty-
relsen inddraget Energinet.dks markedsrapporter, der på månedsba-
sis opsummerer de særlige karakteristika, der påvirkede markedet, jf. 
boks 17 nedenfor. 

Konkurrencestyrelsens opfattelse af, at E2 har haft fuldt kendskab til, hvilke ti-
mer Svenska Kraftnät valgte at begrænse kapaciteten på Øresundsforbindelsen 
skyldes en række forhold. For det første bliver information om ændringer i mar-
kedet offentliggjort på Nord Pools hjemmeside som såkaldte Urgent Market 
Messages (UMM). UMM’erne dækker bl.a. over beskeder vedrørende begræns-
ninger i kapaciteten, fx ligger der UMM’er fra d. 27. februar til d. 3. marts 2005 
omkring begrænset importkapacitet på Øresundskablet de følgende dage. Disse 
er alle offentliggjort, inden E2 har foretaget indmeldningen til Nord Pool. For 
det andet er de systemansvarlige forpligtet til hver dag omkring kl. 10 at offent-
liggøre via Nord Pool hvilke kapaciteter, der er til rådighed på transmissionsfor-
bindelser den efterfølgende dag (Prognosis for Trading Capacities, PTC). Det 
betyder, at E2 har 2 timer til at tilpasse indmeldingen i Østdanmark (E2 skal fo-
retage sin indmelding inden kl. 12). Efter at TSO’en har foretaget en PTC-
udmelding, er kapaciteten på transmissionskablerne bindende, hvilket indebærer, 
at det er TSO’en, der er ansvarlige for at dække systemubalance (energi over-
skud/underskud) via regulerkraft. E2 skal – ligesom de øvrige aktører – således 
ikke tage højde for uforudset nedbrud på transmissionsforbindelsen, når der fo-
retages indmeldinger til spotmarkedet. For det tredje kan E2 dels forudse for-
bruget og dels forudse priserne på de øvrige nordiske prisområder. E2 er således 
i stand til – relativt præcist – at forudse, hvilke timer Svenska Kraftnät vælger at 
begrænse importkapaciteten til Østdanmark i. For det fjerde har Energinet.dk 
bekræftet overfor Konkurrencestyrelsen, at E2 har været bekendt med og været i 
stand til at reagere på, at Svenska Kraftnät har begrænset kapaciteten på Øre-
sundsforbindelsen. 
 
Det vurderes på den baggrund, at E2 havde fuldt kendskab til, hvilke timer 
Svenska Kraftnät valgte at begrænse kapaciteten på Øresundsforbindelsen. 
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Boks 17: Uddrag af Energinet.dks markedsrapporter 

 

Denne boks indeholder relevante uddrag af Energinet.dks markedsrapporter for den undersøgte 
periode. 
For så vidt angår 2. halvår 2003 fremgår det af Elkrafts markedsrapport fra oktober 2003 vedrø-
rende begrænsninger i importkapaciteten på Øresundsforbindelsen: 

”Handelskapaciteten for import fra Sverige har hele oktober været begrænset. I slutningen af 
måneden var der begrænsninger på importen fra Sverige helt ned til 0 MW i nogle timer, for-
di der var begrænsninger i interne snit i Sverige.” Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens un-
derstregning 

 
Det fremgår tilsvarende af Elkrafts markedsrapport fra november 2003: 

”På grund af manglende overføringskapacitet internt i Sverige havde vi i den første halvdel af 
måneden en del dage med meget begrænset importkapacitet fra Sverige til Sjælland. I langt 
hovedparten af disse dage gik Østdanmark derfor i eget prisområde.”  Konkurrence- og For-
brugerstyrelsens understregning 

 
For så vidt angår 1. kvartal 2005 fremgår det bl.a. af Elkrafts (Idag en del af Energinet.dk) mar-
kedsrapport fra marts 2005: 

”Samtidig reducerede Svenska Kraftnät handelskapaciteten mod Sjælland på Øresundforbin-
delserne kraftigt og i mange timer helt ned til nul som følge af interne flaskehalse i Sverige. 
Østdanmark oplevede i en stor del af disse timer meget høje priser.” Konkurrence- og For-
brugerstyrelsens understregning  

 
For så vidt angår 4. kvartal 2005 fremgår det bl.a. af Energinet.dks markedsrapport fra oktober 
2005: 

”I oktober har den systemansvarlige virksomhed i Sverige – Svenska Kraftnät – reduceret 
handelskapaciteten på Øresundsforbindelsen adskillige gange. Årsagen var, at interne sven-
ske flaskehalse blev flyttet til landegrænsen. Det vurderes, at dette er hovedårsagen til, at 
Østdanmark har været kendetegnet ved langt flere prisspidser end normalt.”  Konkurrence- og 
Forbrugerstyrelsens understregning 

 
Det fremgår endvidere af Energinet.dks særlige markedsrapport vedrørende prisdannelsen på det 
østdanske marked i november 2005: 

”Ikke-markedsbaseret flaskehåndtering af interne flaskehalse i Sverige betød reduceret han-
delskapacitet på Øresundsforbindelsen til Østdanmark og dermed en anstrengt effektsituation 
med tilhørende meget høje spotpriser i en række timer i november 2005.”  
[..] 
”Intet tydede imidlertid på en anstrengt effektsituation i Vestdanmark. Samtidig overstiger 
spotprisen områdets variable omkostninger med ca. 200 %. Spotprisen kan således ikke siges 
at afspejle en fuldkommenkonkurrence situation. Manglende konkurrence i Vestdanmark kan 
således bidrage til effektproblemet i Sydsverige og dermed i Østdanmark.”   Konkurrence- og 
Forbrugerstyrelsen understregning 

 
Det fremgår endelig af Energinet.dks markedsrapport fra december 2005: 

”Markedsfunktionen i den østdanske del af det danske elmarked er i lighed med november 
påvirket af flytning af interne flaskehalse i Sverige til Øresundsforbindelsen.” 

 
Markedsrapporterne viser, at Svenska Kraftnät’s begrænsning af kapaciteten på Øresunds-
forbndelsen har været medvirkende til at skabe et opadgående pres på den østdanske pris. Endvi-
dere vurderes det i markedsrapporterne, at den manglende konkurrence i Vestdanmark kan have 
forstærket virkningerne i Østdanmark af Svenska Kraftnäts håndtering af de interne svenske fla-
skehalse. 
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977. De i punkt (i)-(iv) beskrevne forhold indgår – time for time, budkur-
ve for budkurve – i vurderingen af, hvorvidt E2 har styret prisdan-
nelsen til at opnå meget høje priser på det østdanske marked. 

(c) Bedømmelsen af de enkelte timer 

978. Formålet med budkurveanalysen er nærmere at afklare, hvorvidt E2 
ved at anvende en naboprisindmeldingsstrategi – i et ikke uvæsent-
ligt omfang – har styret prisdannelsen til at opnå meget høje priser. 

979. Grundlaget for undersøgelsen består af de 452 timer, hvor E2’s pro-
fitmargin overstiger 50 pct. I hver af disse timer har Konkurrence- 
og Forbrugerstyrelsen foretaget en detaljeret undersøgelse – budkur-
ve for budkurve, time for time – af E2’s adfærd på markedet. Under-
søgelsen inddrager alle relevante markedsforhold såsom (i) E2’s 
omkostninger fra de centrale værker, (ii) nabolandspriserne (Tysk-
land og Sverige) og (iii) betydningen af Svenska Kraftnäts begræns-
ning af kapaciteten på Øresundsforbindelsen. 

980. Ved bedømmelsen af den enkelte time har Konkurrence- og Forbru-
gerstyrelsen vurderet, hvorvidt E2’s indmelding kan være udtryk for 
en naboprisindmeldingsstrategi, der kan have presset prisen op på 
markedet.  

981. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har ved bedømmelsen af E2’s 
indmeldinger inddelt timerne i tre overordnede grupper: Rød, Blå og 
Gul. Hver farvekode er endvidere underopdelt efter de i tabel 59 ne-
denfor fastlagte kriterier. 

982. Helt overordnet er timer, der er klassificeret ”Rød” udtryk for timer, 
hvor E2’s indmeldinger både ligger over selskabets omkostninger og 
hvor indmeldingerne umiddelbart følger priserne i nabolandene. Un-
deropdelingen rangerer timerne efter, hvor meget E2’s indmelding 
ligger over budkurveanalysens højeste benchmark. 

983. Timer der er klassificeret ”Blå” indeles i to underkategorier. Ved 
”Blå 1” forstås timer, hvor indmeldingen umiddelbart ligner en na-
boprisindmeldingsstrategi, men hvor indmeldingen samtidig ligger 
under budkurveanalysens højeste benchmark. pr. værk. Timer der er 
klassificeret ”Blå 2” er timer, hvor det ikke umiddelbart kan godtgø-
res, at E2 har styret prisdannelsen til at opnå høje priser.  

984. ”Gule” timer inddeles ligeledes i to kategorier: 1 og 2. ”Gul 1” er ti-
mer, der kan være udtryk for naboprisindmeldinger, men hvor der 
også er forhold der peger i den modsatte retning. Dette kunne fx væ-
re en time, hvor E2 indmelder en meget lille mængde til den tyske 
pris. Gul 2 er timer som Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen ikke 



 241/273 
 
 

umiddelbart kan forklare ved hverken omkostningsindmeldinger el-
ler naboprisindmeldinger. 

Tabel 59: Kategorisering af E2's indmeldinger til spotmarkedet 

KODE FORKLARING  
ANTAL 

TIMER  

RØD 1 
 

Budkurver, der viser nabolandsstrategien, og hvor E2 har opnået en pris, 

der har ligget 200 DKK/MWh  over budkurveanalysens højeste bench-

mark på det dyreste værk, jf. figur 37.  

59 

RØD 2 
Budkurver, der viser nabolandsstrategien, og hvor E2 har indmeldt og 

opnået en pris, der har ligget mellem 100-200 DKK/MWh over bud-

kurveanalysens højeste benchmark på det dyreste værk, jf. figur 38. 

43 

RØD 3 
Budkurver, der viser nabolandsstrategien, og hvor E2 har indmeldt og 

opnået en pris, der har ligget mellem 0-100 DKK/MWh  over den mak-

simale omkostning på det dyreste værk, jf. figur 39. 

11 

BLÅ 1 
Budkurver, der kan være udtryk for nabolandsstrategien, men som lig-

ger tæt opad omkostningerne, og som derfor også kan være udtryk for 

indmelding til omkostninger, jf. figur 40. 

55 

BLÅ 2 
Budkurver, som hverken er røde eller gule, og hvor der dermed ikke 

umiddelbart kan godtgøres, at der potentielt kan foreligge et misbrug, jf. 

figur 41. 

202 

GUL 1 

Budkurver, der kan være udtryk for nabolandsstrategien, men hvor der 

ligeledes er forhold, der taler imod – fx at den del af budkurven, der 

fastsætter prisen i forhold til naboprisområdet er relativ kort. (Der er 

skønsmæssigt valgt en grænse på 150 MW som ”kort”), jf. figur 42. 

14 

GUL 2 

Budkurver, som Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen ikke umiddelbart 

kan forklare (fx fordi der er meldt en negativ produktion ind eller, fordi 

der hverken er meldt ind i forhold til nabolandspris eller omkostninger-

ne), jf. figur 43. 

68 

 
985. I det følgende gengives eksempler på hver af de ovenstående farve-

koder og dertilhørende underopdeling, jf. figur 37-43 nedenfor.  

986. [xx], [xx] og [xx] er eksempler på henholdsvis ”RØD 1”, ”RØD 2” 
og ”RØD 3” timer. Som det fremgår af figur 37-39 er alle tre katego-
rier kendetegnet ved, (i) at udbudskurverne har lange linjestykker 
omkring det svenske og tyske prisniveau, hvilket viser nabolands-
strategi, og (ii) at prisindmeldingen ligger over de maksimale om-
kostninger ved de mest omkostningstunge værker. 
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Figur 37: E2's budkurve, omkostninger og priser i nabolande den [xx] 
 (RØD 1) 

 
Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Nord Pool. 

Forklaring: Figuren viser dels E2’s indmelding til Nord Pool (den sorte kurve), 
dels E2’s variable omkostninger for hvert af de centrale værker (den røde kurve), 
dels E2’s totale omkostninger inkl. 100 pct. CO2 for hvert af de centrale værker 
(den blå kurve), dels den svenske pris (den fuldt optrukne grønne kurve), dels den 
østdanske pris (den tynde røde kurve med cirkler på) og endelig dels den tyske pris 
(den stiplede grønne kurve). 

Note: E2's omkostningskurver er illustret under formodning om, at E2 først afsæt-
ter produktionen til de bilaterale kontrakter og herefter til spotmarkedet. Omkost-
ningskurverne er derved tilpasset den maksimale driftklare (tilrådighedstående) 
produktionskapacitet til spotmarkedet. 

Figur 38: E2's budkurve, omkostninger og priser i nabolande den [xx] 
 (RØD 2) 

 
Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Nord Pool. 

Note: E2's omkostningskurver er illustret under formodning om, at E2 først 
afsætter produktionen til de bilaterale kontrakter og herefter til spotmarkedet. 
Omkostningskurverne er derved tilpasset den maksimale driftklare 
(tilrådighedstående) produktionskapacitet til spotmarkedet. 

Figur 39: E2's budkurve, omkostninger og priser i nabolande den [xx]  
(RØD 3) 

 
Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Nord Pool. 

Note: E2's omkostningskurver er illustret under formodning om, at E2 først 
afsætter produktionen til de bilaterale kontrakter og herefter til spotmarkedet. Om-
kostningskurverne er derved tilpasset den maksimale driftklare (tilrådighedstående) 
produktionskapacitet til spotmarkedet. 

987. I ”BLÅ 1” timer har budkurven samme form som i de timer, der er 
kategoriseret ”RØDE” (nabolandsstrategi), men budkurven ligger 
dog samtidigt tæt opad omkostningerne, som det fremgår af figur 40, 
hvor et eksempel fra [xx] er vist. I figur 41 nedenfor er desuden et 
eksempel på en ”BLÅ 2” time. 

Figur 40: E2's budkurve, omkostninger og priser i nabolande den [xx]  
(Blå 1) 

 
Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Nord Pool. 

Note: E2's omkostningskurver er illustret under formodning om, at E2 først 
afsætter produktionen til de bilaterale kontrakter og herefter til spotmarkedet. 
Omkostningskurverne er derved tilpasset den maksimale driftklare 
(tilrådighedstående) produktionskapacitet til spotmarkedet. 

Figur 41: E2's budkurve, omkostninger og priser i nabolande den [xx]  
(Blå 2) 

 

Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Nord Pool. 
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Note: E2's omkostningskurver er illustret under formodning om, at E2 først 
afsætter produktionen til de bilaterale kontrakter og herefter til spotmarkedet. Om-
kostningskurverne er derved tilpasset den maksimale driftklare (tilrådighedstående) 
produktionskapacitet til spotmarkedet. 

988. [xx] og [xx] er eksempler på henholdsvis ”GUL 1” og GUL 2” timer. 
Disse timer skiller sig ud ved især negative (køb af elektricitet) eller 
meget små indmeldinger af produktion, som det er vist i figur 42 og 
43. 

Figur 42: E2's budkurve, omkostninger og priser i nabolande den [xx]  
(GUL 1) 

 
Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Nord Pool. 

Note: E2's omkostningskurver er illustret under formodning om, at E2 først afsæt-
ter produktionen til de bilaterale kontrakter og herefter til spotmarkedet. Omkost-
ningskurverne er derved tilpasset den maksimale driftklare (tilrådighedstående) 
produktionskapacitet til spotmarkedet. 

Figur 43: E2's budkurve, omkostninger og priser i nabolande den [xx] 
(GUL 2) 

 

Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Nord Pool. 

(d) Resultatet af budkurveanalysen  

989. Ved udvælgelsen af de 102 timer tager Konkurrence- og Forbruger-
styrelsen alene udgangspunkt i de såkaldte Rød 1 og Rød 2 timer (jf. 
tabel 59 ovenfor). Det skyldes at der er tale om en supplerende test, 
som skal vurderes i sammenhæng med de øvrige af Konkurrence- og 
Forbrugerstyrelsen foretagne undersøgelser.  

990. Hvis budkurveanalysen var det eneste grundlag for vurderingen af, 
hvorvidt E2 har misbrugt sin dominerende stilling måtte Konkurren-
ce- og Forbrugerstyrelsen nødvendigvis gennemgå samtlige af de i 
perioden 21.900 timer – herunder altså også de i tabel 59 såkaldte blå 
og gule timer. I nærværende sag er der imidlertid tale om en samlet 
bedømmelse, hvorfor en analyse, der inddrager samtlige timer, langt 
overstiger behovet. På denne baggrund har Konkurrence- og Forbru-
gerstyrelsen således alene udvalgt Rød 1 og 2 timer, hvor nabopris-
indmeldingsstrategien umiddelbart er tydeligst. 

991. Kendetegnende for de (i indeværende sag) udvalgte 102 timer er 
overordnet, at en andel af E2’s indmelding ligger mere end 100 
DKK/MWh over den maksimale variable omkostning (ved mini-
mumlast tillagt både AFC og CO2) på centrale værker, og at ind-
meldingen ligger tæt op ad den højeste nabolandepris. Desuden er 
det typisk for langt størstedelen af de i alt 102 udvalgte timer at 
Svenska Kraftnät i væsentligt omfang foretog begrænsninger af ka-
paciteten på Øresundskablet. Dette indebærer – isoleret set – et op-
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adgående pres på prisen i Østdanmark, idet det østdanske marked af-
skæres fra import af ”billig” electricitet fra Sverige.  

992. [xx] er et eksempel på én af de udvalgte timer, jf. figur 44 nedenfor.  

Figur 44: E2's budkurve, omkostninger og priser i nabolande den [xx]  
 

Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Nord Pool. 

Forklaring: Figuren viser dels E2’s indmelding til Nord Pool (den sorte kurve), 
dels E2’s variable omkostninger for hvert af de centrale værker (den røde kurve), 
dels E2’s totale omkostninger inkl. 100 pct. CO2 for hvert af de centrale værker 
(den blå kurve), dels den svenske pris (den fuldt optrukne grønne kurve), dels den 
østdanske pris (den stiplede turkis kurve) og endelig dels den tyske pris (den sti-
plede lysegrønne kurve). 

Note: E2's omkostningskurver er illustret under formodning om, at E2 først afsæt-
ter produktionen til de bilaterale kontrakter og herefter til spotmarkedet. Omkost-
ningskurverne er derved tilpasset den maksimale driftklare (tilrådighedstående) 
produktionskapacitet til spotmarkedet. 

993. I denne time melder E2 således ca. [xx] MWh ind til den tyske pris, 
hvilket ligger markant over selskabets omkostninger fra de centrale 
værker. E2’s indmelding lægger derved umiddelbart et opadgående 
pres på prisen på det østdanske marked, idet prisen fastsættes på det 
tyske niveau, jf. figur 44 ovenfor. En time der lige som størstedelen 
af de øvrige 102 udpegede timer var kendetegnet ved at Svenska 
Kraftnät foretog mærkbare begrænsninger i kapaciteten på Øresunds-
forbindelsen.171 

994. Tabel 60 nedenfor viser de udpegede timer og antallet af timer med 
høje profitmarginer fordelt henover den undersøgte periode. Desu-
den viser tabellen andelen af udpegede timer i forhold til antallet af 
timer med høje profitmarginer. Det fremgår fx af tabellen, at der i 2. 
halvår 2003 var 47 timer, hvor E2’s profitmargin oversteg 50 pct., og 
at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen’s undersøgelse udpeger 21 af 
disse timer som ”Rød 1” eller ”Rød 2” – svarende til ca. 45 pct. af 
timerne 

                                                 
171 Begrænsningerne førte til at den samlede tilgængelige kapacitet på forbindelsen kun ud-
gjorde ca. 105 MW. 
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Tabel 60: Oversigt over E2’s profitmargin i 2005 pr. kvartal mv. 
 

2003 2004 2005 
Timer  
i alt 

 2. halvår Hele året Q1 Q2 Q3 Q4  

 Antal timer  

Antal timer, hvor profitmargin ≥ 50 pct.  47 8 119 0 4 274 452 

Udvalgte (RØD 1 og RØD 2) timer 21 4 70 0 0 7 102 

Frasorteret timer 26 4 49 0 4 267 350 

 Andel af timer med profitmargin ≥ 50 pct.  

Udvalgte  (RØD 1 og RØD 2) timer 45 pct. 50 pct. 59 pct. 0 pct. 0 pct. 3 pct. 23 pct. 

Frasorteret timer 55 pct. 50 pct. 41 pct. 0 pct. 100 pct. 97 pct. 77 pct. 
Kilde: Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens udvælgelse af timer 

995. For så vidt angår perioden 2. halvår 2003, 2004 og 1. kvartal 2005 
viser budkurveanalysen, at E2 umiddelbart indmeldte selskabets ka-
pacitet ind efter en naboprisindmeldingsstrategi, og styrede derved 
prisdannelsen i ca. halvdelen af de undersøgte timer (dog alene fire 
timer i 2004), hvor E2 opnåede høje profitmarginer. Denne strategi – 
naboprisindmeldingsstrategien – fremgår eksempelvis af figur 44 
ovenfor, der viser E2’s indmelding i [xx]. 

996. E2 indmeldte en stor del af kapaciteten ind i spændet mellem ca. 
[xx]-[xx] DKK/MWh (den sorte kurve), jf. figur 44. E2’s absolut dy-
reste centrale værk (tillagt både de gennemsnitlige faste omkostnin-
ger (AFC) og 100 pct. CO2-tillæg) opererede imidlertid med om-
kostninger på ca. [xx] DKK/MWh. De tyske priser lå i denne time på 
ca. [xx] DKK/MWh. E2’s indmelding var således på niveau med de 
tyske priser, og er desuden betydeligt over selskabets omkostninger 
på de dyreste af selskabets centrale værker.  

997. E2’s indmelding er årsag til, at den østdanske markedspris ender på 
samme niveau som den tyske pris. Denne form for indmelding er re-
præsentativ for størstedelen af de i alt ca. 102 udvalgte timer set over 
hele perioden. 

998. I 2. og 3. kvartal 2005 bliver der identificeret 4 timer, hvor E2’s pro-
fitmargin overstiger 50 pct., jf. tabel 60. Budkurveanalysen viser ef-
terfølgende, at det ikke kan godtgøres, at E2 styrede prisdannelsen i 
disse timer til at opnå høje priser. 

999. I 4. kvartal 2005 er billedet mere uklart. Det skyldes, at der der bli-
ver identificeret 274 timer, hvor E2’s profitmargin overstiger mere 
end 50 pct., jf. tabel 60. Imidlertid viser den efterfølgende undersø-
gelse – budkurve for budkurve – at E2 alene i 7 timer – svarende til 3 
pct. af timerne – umiddelbart forårsagede de høje priser på det øst-
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danske marked. I de resterende 267 timer kan det således ikke påvi-
ses, at E2’s indmeldinger forårsagede høje priser. 

1000. Et eksempel på én af de i alt 267 frasorterede timer i 4. kvartal 2005 
er E2’s indmelding i [xx], jf. figur 45 nedenfor. I denne time opnåe-
de E2 en profitmargin, der oversteg selsskabets gennemsnitlige om-
kostninger med mere end 50 pct., idet prisen på det østdanske mar-
ked lå på ca. [xx] DKK/MWh.  

Figur 45: E2's indmelding den [xx]  
 
Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Nord Pool. 

Forklaring: Figuren viser dels E2’s indmelding til Nord Pool (den sorte kurve), 
dels E2’s variable omkostninger for hvert af de centrale værker (den røde kurve), 
dels E2’s totale omkostninger inkl. 100 pct. CO2 for hvert af de centrale værker 
(den blå kurve), dels den svenske pris (den fuldt optrukne grønne kurve), dels den 
østdanske pris (den stiplede turkis kurve) og endelig dels den tyske pris (den sti-
plede grønne kurve). 

Note: E2's omkostningskurver er illustret under formodning om, at E2 først afsæt-
ter produktionen til de bilaterale kontrakter og herefter til spotmarkedet. Omkost-
ningskurverne er derved tilpasset den maksimale driftklare (tilrådighedstående) 
produktionskapacitet til spotmarkedet. 

1001. Det var imidlertid ikke E2, der styrede prisdannelsen i denne time, 
eftersom E2’s højeste prisindmelding ikke kommer i nærheden af det 
endelige prisniveau – og i øvrigt lå i spændet mellem de højeste om-
kostninger (AVC ved min-last tillagt både AFC og CO2-tillæg, jf. 
den stiplede blå kurve) og de laveste omkostninger (AVC ved maks-
last, jf. den røde stiplede linje). Det kan på den baggrund således ik-
ke påvises, at E2’s indmelding medførte et opadgående pres på pri-
sen i Østdanmark. En anden aktør må således have budt kapacitet ind 
på markedet svarende til den resulterende markedspris tæt på det ty-
ske prisniveau. 

1002. Samlet tyder ovenstående således på, at de høje prisspidser, der blev 
observeret i 4. kvartal 2005 ikke var forårsaget af E2’s indmeldinger. 
Dette understøttes af en række forhold.  

1003. For det første peger Energinet.dks markedsrapporter for 4. kvartal 
2005 i retning af, at det var Svenska Kraftnäts begrænsninger på 
Øresundsforbindelsen, der var årsag til de høje priser i 4. kvartal 
2005. Energinet.dk anfører bl.a. at: ”Markedsfunktionen i den øst-
danske del af det danske elmarked er i lighed med november påvirket 
af flytning af interne flaskehalse i Sverige til Øresundsforbindelsen.” 
og ”Det vurderes, at [Svenska Kraftnäts begrænsninger] er hovedår-
sagen til, at Østdanmark har været kendetegnet ved langt flere pris-
spidser end normalt”, jf. boks 17 ovenfor. Dette understøttes desu-
den af Kommissionens undersøgelse af Svenska Kraftnäts adfærd. 
En undersøgelse, der ligeledes peger i retning af, at den svenske 
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håndtering af interne flaskehalse har haft et opadgående pres på pri-
sen i det østdanske marked. 

1004. For det andet anfører Energinet.dk – særligt om november – i sel-
skabets årsrapport:  

”At det nordiske elmarked endnu ikke fungerer perfekt, kom der en påmindelse 
om i slutningen af november, da elprisen Østdanmark i enkelte timer nåede op 
på mere end 13.000 DKK/MWh. Årsagen var en anstrengt effektbalance i Øst-
danmark forårsaget af højt elforbrug, nedbrud på Avedøreværket og meget lav 
vindkraftproduktion kombineret med reduceret handelskapacitet på Øresunds-
forbindelsen og en meget lav likviditet i det nye Kontek-prisområde, hvorfra de 
høje priser blev importeret.” (Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understreg-
ning). 

1005. Der har således – ifølge Energinet.dk – været andre forhold, der har 
medvirket til et opadgående pres på prisen i Østdanmark i 4. kvartal 
2005. 

1006. For det tredje blev Kontek området etableret i 4. kvartal 2005, hvil-
ket kan have skabt usikkerhed om de tyske priser.  

1007. For det fjerde fandt Konkurrencerådet den 30. november 2005, at 
Elsam A/S havde overtrådt konkurrenceloven ved at manipulere 
prisdannelsen i perioden fra 2. halvår 2003 til 2004. Denne afgørelse 
kan have medført, at E2 er påbegyndt ændringen af selskabets ind-
meldinger. E2 har i den forbindelse forklaret styrelsen, at selskabet i 
januar 2006 i et internt memo meddelte, at: 

[xx] 

 

1008. Samlet viser Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens undersøgelse af 
de i alt 452 timer således på den ene side, at størstedelen af de man-
ge høje prisspidser, der kunne konstateres i 4. kvartal 2005 ikke ude-
lukkende skyldes E2’s indmeldinger. Dette understøttes desuden af 
Energinet.dks markedsrapporter, der konstaterer, at hovedårsagen 
var Svenska Kraftnäts begrænsninger af kapaciteten på Øresundsfor-
bindelsen. På den anden side viser undersøgelsen, at E2 i ca. halvde-
len af timerne – i særligt 2. halvår 2003 og 4. kvartal 2005 – med høj 
profitmargin umiddelbart anvendte en naboindmeldingsstrategi, hvor 
E2 foretog indmeldinger, der dels lå langt over selskabets omkost-
ninger på selv de dyreste af de centrale værker, og som dels lå tæt op 
ad den høje tyske pris. 

1009. Det er Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens opfattelse, at der som 
udgangspunkt potentielt vil kunne konstateres et misbrug i de i alt 
102 fremdragne timer, og at indsigelser mod dette skal ske på bag-
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grund af ”fremdragelse af objektive forhold, som begrunder priserne 
i de fremdragne timer”, jf. ankenævnets kendelse. 

4.5.2.2.3 Ad (iii) E2’s objektive begrundelse 

1010. Budkurveanalysen udpegede et antal timer (102 timer), hvor E2 
umiddelbart har udøvet en naboprisindmeldingsstrategi, som potenti-
elt kan have medført meget høje priser, jf. ovenfor. 

1011. Som tilkendegivet af Konkurrenceankenævnet, kan en naboprisind-
meldingsstrategi, der resulterer i høje priser, udgøre et misbrug af 
dominerende stilling, såfremt E2 ikke er i stand til at fremdrage ob-
jektive forhold, som begrunder priserne i de udpegede timer.  

1012. På denne baggrund har Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen anmodet 
E2 om en objektiv begrundelse for selskabets adfærd i de fremdrag-
ne timer. 

Gennemgang af E2’s forklaring 

1013. E2 har som objektivt forhold anført, at selskabets naboprisindmel-
ding i 96 ud af de 102 timer skyldes, at E2 foretog såkaldte sikker-
hedsbud. E2 har ikke kunnet redegøre for indmeldingen i de reste-
rende seks timer. 

1014. Et såkaldt sikkerhedsbud er udtryk for, at E2 bød mere kapacitet ind 
på spotmarkedet, end hvad E2 – via selskabets driftsklare produktion 
– havde til rådighed. Den ekstra kapacitet hentede E2 fra det tyske 
marked, og indmeldte til Østdanmark. E2 indmeldte derfor den eks-
tra kapacitet til prisen på det tyske marked. Prisen på den ekstra ka-
pacitet, som E2 bød ind som sikkerhedsbud, fulgte derfor omkost-
ningen (den tyske pris) uden at være udtryk for, at E2 gennemførte 
en naboprisindmeldingsstrategi. 

1015. Formålet med sikkerhedsbuddene var ifølge E2 at sikre, at hele for-
bruget kunne dækkes af udbuddet. Om brugen af sikkerhedsbud an-
fører E2, at:  

”E2 anvendte sikkerhedsbud i situationer med risiko for, at det forventede for-
brug i Østdanmark ville overstige den kapacitet der var til rådighed, hvorved der 
i Østdanmark ville opstå meget høje priser på el eller i værste fald rationalise-
ring af el. Sikkerhedsbudene var en markedskonform mekanisme, hvor der blev 
købt ekstra mængder el i Tyskland, der blev udbudt til marginalomkostninger 
(dvs. købsomkostninger) på det danske marked for at sikre, at der kunne etable-
res markedsligevægt. E2’s sikkerhedsbud har således entydigt resulteret i lavere 
priser i Østdanmark samt forhindret rationalisering af el…” (uddrag af E2’s 
brev af 11. juni 2010). 
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1016. E2 har således – angiveligt for at sikre, at forbruget i Østdanmark 
kunne dækkes – indkøbt en mængde elektricitet på det tyske marked. 
Den indkøbte ”tyske elektricitet” er efterfølgende blevet meldt ind på 
det danske marked til den tyske pris svarende til E2’s indkøbspris 
(omkostningen). 

1017. Boks 18 og 19 viser E2’s overordnede forklaring for selskabets ind-
meldingsadfærd i de af Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen 102 ud-
valgte timer. 

Boks 18: E2’s overordnede forklaring for selskabets indmeldinger på spot-
markedet (1/2) 
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Boks 19: E2’s overordnede forklaring for selskabets indmeldinger på spot-
markedet (2/2) 

 

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens efterprøvelse af E2’s forkla-
ring 

1018. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen efterprøvelse af E2’s fremdra-
gelse af objektive forhold består overordnet af tre led. For det første 
foretages der en markedsundersøgelse af om markedets aktører har 
haft kendskab til E2’s brug af sikkerhedsbud, jf. afsnit (a). For det 
andet foretages der en undersøgelse om E2’s kvantitative dokumen-
tation for brugen af sikkerhedsbud – i de 102 timer – kan valideres 
(herunder om E2 har tilbageholdt kapacitet fra markedet), jf. afsnit 
(b). For det tredje undersøges det, om E2 også indmelder selskabets 
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egen driftsklare produktion ind til priser, der ligger over omkostnin-
gerne (og tæt opad den tyske pris), jf. afsnit (c). 

(a) Efterprøvelse: Havde Nord Pool og Energinet.dk kendskab til E2’s 
brug af sikkerhedsbud? 

1019. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har gennemført en markedsun-
dersøgelse for at klarlægge, hvorvidt markedets aktører har haft 
kendskab til E2’s brug af sikkerhedsbud. I undersøgelsen er Nord 
Pool (den nordiske elbørs) og Energinet.dk (systemansvarlige) blevet 
hørt, om de har haft kendskab til E2’s indmeldingsstrategi. 

1020. Nord Pool modtog hver dag i den undersøgte periode E2’s indmel-
dinger til spotmarkedet. Det er derfor relevant at undersøge, hvorvidt 
Nord Pool har haft kendskab til, at E2 har anvendt såkaldte sikker-
hedsbud. Nord Pool’s besvarelse på Konkurrence- og Forbrugersty-
relsens henvendelse er gengivet i boks 20 nedenfor.  

Boks 20: Markedstest af E2’s forklaring – Nord Pool  

 
 

1021. Nord Pool har forklaret, at børsen ikke havde kendskab til E2’s brug 
af sikkerhedsbud i Østdanmark. Dette forhold svækker imidlertid ik-
ke E2’s forklaring. Det skyldes, at der i perioden ikke forelå nogen 
aftale om deling af sådanne oplysninger. 

1022. Energinet.dk er systemansvarlig, og varetager således det overordne-
de elsystem i Danmark. Selskabet har et omfattende kendskab til 
handlerne på transmissionsforbindelserne til nabolandene (Sverige 
og Tyskland). Det er derfor relevant at undersøge, hvorvidt Energi-
net.dk har haft kendskab til E2’s brug af sikkerhedsbud. Energi-
net.dk’s besvarelse på Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens henven-
delse er gengivet i boks 21 nedenfor. 

Nord Pool modtager hver dag E2’s indmeldinger til spotmarkedet. I Nord Pools 
besvarelse anfører selskabet samlet, at:  

 
 ”Markedsovervåkingen ved Nord Pool har undersøkt saken, men har ikke vært 
kjent med og har heller ikke funnet noen dokumentasjon på at Energi E2 har 
benyttet såkalte sikkerhetsbud”.  
 
Nord Pool forklarer således, at selskabet ikke har haft kendskab til eller fundet do-
kumentation for, at E2 har benyttet sikkerhedsbud. 
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Boks 21: Markedstest af E2’s forklaring – Energinet.dk 

 
 
1023. I Energinet.dks besvarelse fremgår det – for det første – at Energi-

net.dk ikke har adgang til oplysninger, der direkte kan verificere 
E2’s sikkerhedsbud-forklaring. For det andet at Energinet.dk ikke 
vidste, at E2 havde en strategi om at anvende sikkerhedsbud, men at 
det – rent fysisk – var muligt for E2 at handle sikkerhedsbud, og en-
delig for det tredje at Energinet.dk vurderer, at det er sandsynligt, at 
sikkerhedsbud kan være baggrund for E2’s indmeldinger. 

1024. Samlet viser markedsundersøgelsen, at hverken Nord Pool eller 
Energinet.dk havde kendskab til, at E2 indmeldte de såkaldte sikker-
hedsbud på markedet i den undersøgte periode. Imidlertid anfører 
Energinet.dk, at det – rent fysisk – var muligt for E2 at gennemføre 
strategien, og at det er sandsynligt, at sikkerhedsbud var baggrunden 
for E2’s indmeldinger. 

Energinet.dk (ENDK) er systemansvarlig og varetager således det overordne-
de elsystem i Danmark. Selskabet har et omfattende kendskab til handlerne på 
transmissionsforbindelserne til nabolandene (Sverige og Tyskland). 
 
Nedenfor fremgår ENDKs svar på KS’s forespørgsel. 
 
Hermed Energinet.dks svar på Konkurrencestyrelsens brev af 25. juni angå-
ende Energi E2’s budgivning i Østdanmark i perioden 2. halvår 2003 til 2005. 
 
Energinet.dk har i perioden 2003 til 2005 været vidende om Energi E2’s han-
del over Kontek-forbindelsen til Tyskland gennem aktørens indmeldinger af 
handelsplaner til det daværende Elkraft System. Indmeldingerne giver ingen 
direkte informationer om aktørens budgivning til Nord Pool Spot og Energi-
net.dk har ikke adgang til oplysninger, der kan bekræfte Energi E2’s brug af 
såkaldte sikkerhedsbud i Østdanmark. 
 
Hvorvidt handlen på Kontek-forbindelsen er udtryk for aktørens afgivelse af 
sikkerhedsbud kan Energinet.dk ikke bekræfte. Energinet.dk har derfor ikke 
kendskab til, at Energi E2 i perioden 2. halvår 2003 til 2005 har anvendt sik-
kerhedsbud. 
 
Men det er Energinet.dks vurdering, at har været muligt for Energi E2 at an-
vende sikkerhedsbud, ved at handle på Kontek-forbindelsen. En vurdering af, 
hvordan denne budgivning er foregået og, hvordan denne har påvirket pris-
sætningen i markedet vil kræve en nærmere gennemgang af markedssituatio-
nen i hver enkelt af de timer, hvor sikkerhedsbuddene er afgivet.  
 
Energinet.dk vurderer, at det er sandsynligt, at E2's afgivelse af sikkerhedsbud 
kan være baggrund for aktørens budgivning i de 102 timer i bilag A uden, at 
Energinet.dk har foretaget en individuel vurdering af alle 102 timer i bilaget. 
(Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning). 
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(b) Efterprøvelse: Er E2’s dokumentation valid?  

1025. Helt overordnet består Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens kvanti-
tative undersøgelse af E2’s brug af sikkerhedsbud af tre forhold:  

1. E2’s samlede udbud (E2’s samlede udbudskurve) 
2. E2’s driftsklare kapacitet, der er tilrådighed for spotmarkedet 
3. E2’s sikkerhedsbud 

 
1026. Baggrunden for denne opbygning er, at E2 har anført, at sikkerheds-

buddet består af den sidste del af E2’s samlede budkurve, der ind-
meldes efter alt driftsklar kapacitet, der var til rådighed for spotmar-
kedet er indmeldt til Nord Pool. Sikkerhedsbuddet består derved i 
sagens natur af forskellen mellem den samlede udbudte mængde til 
spotmarkedet og E2’s driftsklare produktion, der var til rådighed for 
spotmarkedet. Dette er illustreret i figur 46 nedenfor.  

1027. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen kan således med afsæt i de tre 
forhold foretage en vurdering af, hvorvidt E2’s fremsendte doku-
mentation er tilstrækkelig. 

Figur 46: Beregning af sikkerhedsbud 
 

 
Note: Illustreret eksempel 

 

1028. For så vidt angår (1) E2’s samlede udbudskurve har Konkurrence- 
og Forbrugerstyrelsen modtaget denne af Nord Pool. E2’s samlede 
udbudskurve vurderes derfor at være tilstrækkeligt verificeret.  
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1029. For så vidt angår (2) – E2’s driftsklare kapacitet, der er tilrådighed 
for spotmarkedet – har Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen anmodet 
E2 om at fremsende en opgørelse af denne kapacitet time for time i 
de i alt 102 udvalgte timer. Tabel 61 nedenfor viser et eksempel på 
én af disse timer: [xx]. 

Tabel 61: Opgørelse af E2's kapacitet i time 11 den 2. marts 2005 
  MW  

Nominel kapacitet på centrale værker  [xx]  

Driftsklar kapacitet på centrale værker  [xx]  

Havarier - [xx]  

Værkspecifikke systemydelser - [xx]  

Reduktion pga. varme - [xx]  

Planlagt decentral kapacitet + [xx]  

Planlagt vind kapacitet + [xx]  

Samlet kapacitet = [xx]  

Systemydelser (opregulering) - [xx]  

Korrektion for eget forbrug - [xx]  

Timespecifik kapacitetsjustering - [xx]  

Kapacitets til rådighed for elmarkedet = [xx]  

Bilateralt salg - [xx]  

Kapacitet til rådighed for spotmarkedet = [xx] 

Total udbudte kapacitet på spotmarkedet  [xx]  

Kapacitet til rådighed for spotmarkedet - [xx]  

Sikkerhedsbud = [xx]  
Kilde: E2’s opgørelse af kapaciteten til rådighed for spotmarkedet i time 11 den 2. 
marts 2005. 

1030. Som det fremgår af tabellen udgjorde E2’s samlede kapacitet i alt 
[xx] MW. Imidlertid foretages der en række justeringer af denne ka-
pacitet såsom ’systemydelser’, ’korrektion for eget forbrug’ og 
’timespecifik kapacitetsjustering’. Efter disse justeringer kan ’kapa-
citet til rådighed for elmarkedet’ opgøres. Herfra fratrækkes det bila-
terale salg, hvorefter ’kapacitet til rådighed for spotmarkedet’ kan 
bestemmes. Ifølge E2 udgjorde den totale udbudte mængde i denne 
time [xx] MW, hvilket er [xx] MW større end end ’kapacitet til rå-
dighed for spotmarkedet’. Derfor var sikkerhedsbuddet i denne time 
på i alt [xx] MW. E2 har fremsendt en lignede tabel for hver af de i 
alt 102 timer.  

1031. På baggrund af disse opgørelser har Konkurrence- og Forbrugersty-
relsen anmodet om en række stikprøver, der kan verificere den sam-
lede kapacitet, der er tilrådighed for spotmarkedet. Såfremt E2 ikke 
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havde indmeldt alt driftsklar kapacitet (til produktionsomkostninger-
ne) og samtidig indmeldte sikkerhedsbud (til den tyske pris) kunne 
dette medføre et opadgående pres på prisen i Østdanmark. 

1032. E2 fremsendte efterfølgende en detaljeret redegørelse for kapacite-
terne i de af styrelsen udvalgte stikprøver. Redegørelsen indeholder 
referencer til uddrag af selskabets ’Anlægskatalog’, specifikationer 
af reserver, vejledende planer for kraftvarmeproduktion og reservati-
on af regulerkraft mv.    

1033. Det er Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vurdering, at stikprø-
verne overordnet har verificeret E2’s fremsendte oplysninger om 
selskabets driftsklare kapacitet, der var til rådighed for elspotmarke-
det. Ved denne vurdering vægtes det særligt, at Energinet.dk har til-
kendegivet, at E2’s forklaringer – og fremdragne data – for stikprø-
verne virker rimelige. Imidlertid viste stikprøverne også, at E2 ikke 
kunne genskabe den driftsklare kapacitet eksakt, hvilket afspejles i 
posten ’timespecifik kapacitetsjustering’.172 Der er dog tale om rela-
tivt små usikkerheder, hvilket ikke ændrer det overordnede billede 
af, at E2’s dokumentation om selskabets driftsklare kapacitet, der er 
til rådighed for spotmarkedet, kan verificeres. 

1034. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har desuden foretaget en ef-
terprøvelse af, hvorvidt E2 – som selskabet anfører i besvarelsen til 
styrelsen – faktisk hentede tysk kapacitet i timer med sikkerhedsbud. 
Styrelsen anmodede på den baggrund E2 om at fremsende dokumen-
tation for sammensætningen af sikkerhedsbuddet. E2 fremsendte ef-
terfølgende sammensætningen af sikkerhedsbuddet i [xx], jf. tabel 62 
nedenfor. 

Tabel 62: E2's redegørelse af sikkerhedsbuddet i time [xx] 
 MW  

VEAG (Reduktion af bilateral aftale med levering i Tyskland) [xx]  

Elbas (køb intraday) [xx]  

Tyskland (efterkøb i Tyskland) [xx]  

Varme (omfordeling af varmeproduktion) [xx]  

Timespecifik kapacitetsjustering [xx]  

KYV (overskud bruges ikke i køreplan) [xx]  

Total [xx]  
 
1035. E2’s fremsendte opgørelse viser, at selskabet hentede i alt [xx] MW 

på det tyske marked. Det skete i form af et direkte køb i Tyskland 
(kaldet efterkøb i Tyskland) og en reduktion af selskabets faste eks-

                                                 
172 E2 har overfor styrelsen tilkendegivet, at posten ’Timespecifik kapacitetsjustering’ er en 
residualt opgjort post, der således er beregnet på baggrund af de øvrige kapacitetsposter. 
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port til Tyskland (kaldet VEAG). Den resterende mængde blev imid-
lertid fremskaffet ved fx varmeomfordeling etc. og stammer derved 
fra kapacitet på det østdanske marked. 

1036. Sammensætning af den solgte andel af sikkerhedsbuddet er i nærvæ-
rende sag et centralt punkt. Det skyldes, at E2 har argumenteret for, 
at sikkerhedsbuddet indmeldes til den tyske pris for at afspejle mar-
ginalomkostningerne ved at hente kapaciteten til sikkerhedsbuddet i 
Tyskland. 

1037. Består sikkerhedsbuddet af på anden vis tilvejebragt kapacitet bety-
der det, at omkostningerne ved indmeldelsen af sikkerhedsbuddet 
maksimalt kan være det tyske prisniveau, men at omkostningerne for 
en del af sikkerhedsbuddet også kan være mindre end den tyske pris. 

1038. Det er i den forbindelse vigtigt, at være opmærksom på at selve be-
slutningen om indmelding af sikkerhedsbuddet sker dagen inden le-
veringen af elektriciteten (ex ante), hvorimod den faktiske levering 
af elektriciteten (produktionen) sker i selve driftsdøgnet. Der kan så-
ledes opstå situationer, hvor der meldes ind til tyske priser, der af-
spejler de forventede omkostninger til tysk kapacitet, men hvor 
driftsoptimeringen i den enkelte time fører til, at kapaciteten rent 
faktisk delvist hentes i Danmark til omkostninger der er forskellige 
fra den tyske pris. Det kan ske ved fx omfordeling af varme. Det 
skyldes, at E2 i den faktiske driftstime anvender den billigste pro-
duktionskapacitet til at dække selskabets levering af elektricitet. 

1039. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen anerkender, at E2 i en given 
driftstime skal anvende den billigste produktionskapacitet til at dæk-
ke selskabets levering af elektricitet. Det kan imidlertid ikke verifi-
ceres, at E2 på indmeldingstidspunktet (dvs. dagen inden) ikke har 
haft kendskab til omkostningen ved at hente den ekstra elektricitet på 
selskabets egne værker, og derfor har meldt denne elektricitet ind til 
den tyske pris, jf. beskrivelsen af sikkerhedsbuddet ovenfor. 

1040. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har således ikke modtaget do-
kumentation, der kan verificere, at E2 – på indmeldingstidspunktet – 
ikke kender selskabets omkostninger ved at fx omfordele varmepro-
duktion. Derved finder styrelsen det ikke godtgjort, at E2 med rime-
lighed har foretaget indmelding af sikkerhedsbud, som indmeldes til 
tyske priser, men som delvist tilvejebringes ved brug af af E2’s egen 
produktionskapacitet. 

1041. I den følgende undersøgelse udgør sikkerhedsbuddet således alene 
den del indmeldingen som på driftstidspunktet er baseret på tysk ka-
pacitet. Dermed svarer undersøgelsesgrundlaget også til det E2 har 
forklaret om hensigten med sikkerhedsbud, jf. E2’s brev af 11. juni 
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2010, hvor det fremgår, at: ”Sikkerhedsbudene var en markedskon-
form mekanisme, hvor der blev købt ekstra mængder el i Tyskland, 
der blev udbudt til marginalomkostninger (dvs. købsomkostninger) 
på det danske marked.” Denne reduktion af E2’s sikkerhedsbud ved-
rører alene ca. [xx] timer og har derfor ikke betydning for det over-
ordnede udfald af styrelsens efterprøvelse af E2’s objektive forkla-
ring. Se nærmere forklaring i boks 22 nedenfor. 

Boks 22: Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen kan alene godtgøre sikker-
hedsbud, der baseres på tysk kapacitet 

 
 
1042. Samlet betyder ovenstående, at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen 

i den følgende analyse i afsnit (c) – hvor størrelsen på sikkerheds-
buddet sammenlignes med E2’s indmelding til spotmarkedet – an-
vender et korrigeret sikkerhedsbud. Det korrigerede sikkerhedsbud 
er reduceret med den andel af kapaciteten, som ikke er hentet i Tysk-
land – og hvor det derfor ikke kan verifices, at indmeldingen skal fo-
retages til den tyske pris.  

(c) Efterprøvelse: Passer størrelsen af sikkerhedsbuddet med E2’s 
indmelding til spotmarkedet? 

1043. Det er Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen’s opfattelse, at det kan 
udgøre et misbrug såfremt E2 indmeldte driftsklar kapacitet til pri-

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen kan på baggrund af handelsdata for Kon-
tek forbindelsen (modtaget af Energinet.dk) opgøre omfanget af kapacitet som 
E2 har hentet ved enten ’efterkøb i Tyskland’ og ’reduktion af bilaterale kon-
trakter med VEAG’. 
 
Sammenlignes denne opgørelse med mængden som er blevet solgt af sikker-
hedsbuddet, fremgår det, at E2 i [xx] (ud af de i alt 102 timer) har tilvejebragt 
elektriciteten til at dække sikkerhedsbuddet andetsteds end Tyskland fx var-
meomfordeling eller Elbas køb. etc. 
 
På den baggrund korrigeres E2 sikkerhedsbud i de [xx] timer – således at sik-
kerhedsbuddet alene afspejler den del af kapaciteten, der indhentes i Tyskland. 
Dette gøres ved at reducere sikkerhedsbuddet i det omfang, at tilslaget (herved 
forståes den solgte mængde) på sikkerhedsbuddet er realiseret med kapacitet 
fra Elbas (køb intraday), Varme (omfordeling af varmeproduktion), og Time-
specifik kapacitetsjustering.  
 
Et eksempel er time [xx]. I denne time har E2 angivet at selskabets sikker-
hedsbud var [xx] MW, og at selskabet heraf fik tilslag på [xx] MW. Af de 
[xx]MW har E2 hentet de [xx] MW ved efterkøb i Tyskland ([xx] MW) og re-
duktion af bilaterale kontrakter med VEAG ([xx] MW). De resterende [xx] 
MW er tilvejebragt via bl.a. varmeomfordeling. Det ’korrigerede sikkerheds-
bud’ eller objektivt begrundede sikkerhedsbud udgør i denne time alene [xx] 
MW ([xx] = [xx]MW). Samme metode er anvendt for de øvrige [xx] timer. 
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ser, der klart oversteg selskabets omkostninger. Denne vurdering er 
uafhængig af om der samtidig blev anvendt sikkerhedsbud. 

1044. Ifølge E2 blev sikkerhedsbud anvendt ”i situationer med risiko for, 
at det forventede forbrug i Østdanmark ville overstige den kapacitet 
der var tilrådighed”. Det betyder, at sikkerhedsbuddet udgør den 
sidst indmeldte kapacitet af E2’s budkurve. 

1045. I nærværende afsnit skal det – med baggrund i ovenstående – under-
søges, hvorvidt E2’s sikkerhedsbud kan forklare den del af udbuds-
kurven (den sidste del), som ikke umiddelbart har sammenhæng til 
E2’s omkostninger. Ved denne undersøgelse anvendes alene den del 
af E2’s sikkerhedsbud, der er baseret på den tyske elektricitet, jf. af-
snit (b) ovenfor. 

1046. E2 har forklaret, at selskabet har anvendt sikkerhedsbud i 96 ud af 
102 timer, og at selskabet i 59 timer ud af disse solgte en andel af 
sikkerhedsbuddet (E2 terminologi: fået tilslag). I det resterende 37 
timer indmeldte E2 et sikkerhedsbud, men solgte ikke elektricitet 
svarende til sikkerhedsbuddets pris (E2 terminologi: ikke fået til-
slag), jf. boks 22 ovenfor. 

1047. På baggrund af E2’s budkurver og det korrigerede sikkerhedsbud (jf. 
afsnit (c) ovenfor) viser Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen’s un-
dersøgelse, at E2 i 67-84 timer (ud af de i alt 102 timer) indmeldte en 
andel af selskabets egne driftsklare produktionskapacitet på det øst-
danske spotmarked til en pris, der ligger væsentligt over selskabets 
omkostninger, samtidig med at selskabet indmeldte sikkerhedsbud. 
Intervallet 67-84 timer opstår som følge af brugen forsigtighedshen-
syn, jf. boks 23 nedenfor. 

1048. Det korrigerede sikkerhedsbud kan således i disse 67-84 timer ikke 
forklare hele det øverste linjestykke på E2’s udbudskurve. I de reste-
rende 18-35 timer viser undersøgelsen, at det korrigerede sikker-
hedsbud udgør hele det øverste linjestykke på E2’s udbudskurve, jf. 
tabel 63. 
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Tabel 63: Antal timer hvor E2 indmelder produktion over selskabets omkost-
ninger 

 Sikkerhedsbuddet  
udgør hele  

det øverste flade 
stykke  

af udbudskurven 

Sikkerhedsbuddet  
udgør ikke hele  
det øverste flade 

stykke  
af udbudskurven 

Antal timer i alt 
(som KS sendte 
til E2 i marts) 

Antal timer 18-35 67-84 102 

Markedsprisen fastsættes af sikker-
hedsbuddet og derved E2’s MC 

 19-32  

Markedsprisen fastsættes ikke af sik-
kerhedsbuddet og derved (P>MC) 

 48-52  

Kilde: E2, Energinet.dk og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger. 

Note: Timerne angives i intervaller som følge af brugen forsigtighedshensyn, jf. 
boks 23 nedenfor. 

1049. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen’s undersøgelse viser nærmere, 
at E2 i 19-32 ud af de 67-84 timer (hvor det korrigerede sikkerheds-
bud alene udgør en andel af den øverste sidste del af E2’s udbuds-
kurve) har solgt en andel af sikkerhedsbuddet. I disse timer er prisen 
således bestemt ved E2’s marginalomkostninger, der opstår ved at 
hente den ekstra kapacitet i Tyskland.  

1050. I de tilbageværende 48-52 timer (ud af de i alt 67-84 timer) har E2 
ikke solgt noget af det korrigerede sikkerhedsbud, jf. tabel 63. Prisen 
er i disse timer i stedet blevet fastlagt af E2’s indmelding, der over-
steg selskabets omkostninger. E2’s indmelding i disse timer har så-
ledes medført et opadgående pres på prisen i Østdanmark. 
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Boks 23: Beskrivelse af forsigtighedshensyn ved opgørelsen af timerne, hvor 
sikkerhedsbuddet ikke udgør hele det øverste flade stykke 

 

 
1051. Som eksempel på én af de 67-84 timer beskrevet ovenfor er E2’s 

indmelding den [xx], jf. figur 47 nedenfor.  

Det fremgår af de 102 timer som Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har udpeget, 
at E2 melder en andel af selskabets kapacitet ind over selskabets omkostninger fra 
de centrale værker (det øverste linjestykke på E2’s udbudskurve). E2 har begrun-
det disse indmeldinger med, at selskabet har anvendt sikkerhedsbud.  
 
For at vurdere E2’s forklaring, er det relevant at undersøge om sikkerhedsbuddet 
stemmer overens med den del af E2’s budkurve, som ligger over selskabets om-
kostninger. Analysen er baseret på det korrigerede sikkerhedsbud, jf afsnit (b) 
ovenfor. 
 
Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har derfor i hver af de 102 timer opgjort 
længden (i MW) af det øverste linjestykke på E2’s budkurver og sammenlignet 
dette med længden af sikkerhedsbuddet (i MW). 
 
Undersøgelsen viser, at det øverste linjestykke af E2’s budkurve er længere end 
E2’s sikkerhedsbud i 84 ud af de 102 timer. Det betyder – strengt taget – at E2 i 84 
timer melder selskabets driftsklare produktionskapacitet ind over selskabets om-
kostninger – samtidig med at selskabet indmelder sikkerhedsbud. 
 
Imidlertid kan der være usikkerheder i forbindelse med fastlæggelsen af E2’s ka-
pacitetsopgørelse. Hvis dette tages med i betragtningen kan en forsigtighedsmargin 
på 100 MW anvendes. Det betyder, at der alene bliver konstateret en afvigelse 
mellem det øverste linjestykke af E2’ budkurve og sikkerhedsbuddet, hvis først-
nævnte er mere end 100 MW større end sikkerhedsbuddet. Indregnes denne forsig-
tighedsmargin identificeres der 67 timer. 
 
Samlet viser ovenstående, at E2 har foretaget indmeldinger af driftsklar kapacitet, 
der ligger over selskabets omkostninger, samtidig med at selskabet har anvendt 
sikkerhedsbud i ca. 67-84 timer. 
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Figur 47: Eksempel på én af de 67-84 timer (ud af 102 timer), hvor sikker-
hedsbuddet ikke kan forklare hele den sidste øverste del af E2’s budkurve, 
der ligger over selskabets omkostninger 
  
Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Nord Pool. 

Forklaring: Figuren viser dels E2’s indmelding til Nord Pool (den sorte kurve), 
dels E2’s variable omkostninger for hvert af de centrale værker (den røde kurve), 
dels E2’s totale omkostninger inkl. 100 pct. CO2 for hvert af de centrale værker 
(den blå kurve), dels den svenske pris (den fuldt optrukne grønne kurve), dels den 
østdanske pris (den tynde turkis kurve) og endelig dels den tyske pris (den orange 
kurve). 

Note: E2's omkostningskurver er illustret under formodning om, at E2 først afsæt-
ter produktionen til de bilaterale kontrakter og herefter til spotmarkedet. Omkost-
ningskurverne er derved tilpasset den af E2 højest udbudte mængde til spotmarke-
det (det svarer til, at E2's budkurve alene vedrører den driftklare kapacitet). 

1052. I denne time udgør det sidste øverste stykke af E2’s indmelding et 
(næsten) fladt stykke på ca. [xx] MW, der ligger mærkbart over sel-
skabets omkostninger i denne time. Imidlertid kan sikkerhedsbuddet 
alene forklare den sidste andel af indmeldingen ([xx] MW), og kan 
altså ikke forklare, hvorfor E2 indmelder ca. [xx] MW over selska-
bets omkostninger. 

1053. Denne type adfærd peger isoleret set i retning af misbrug, men der er 
imidlertid tale om et beskedent antal timer (67-84 timer) set ud af 
den samlede periode, der består af 21.900 timer. 

4.5.2.2.4 Høringssvar vedrørende budkurveanalysen 

1054. E2 og klager (elhandelsselskaberne) har kommenteret Konkurrence- 
og Forbrugerstyrelsens budkurveanalyse i deres høringssvar. 

1055. E2 anfører, i selskabets høringssvar, at 

”(iii) Styrelsen anvender en misvisende budkurveanalyse, da priserne samlet set 
har ligget under omkostningerne forbundet med elproduktion. E2’s prisindmel-
dinger har været nødvendige – men ikke tilstrækkelige – for at sikre en dækning 
af omkostningerne forbundet med elproduktion." 

1056. Det er i den forbindelse Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens opfat-
telse, at det ikke er et nødvendigt krav i misbrugssager om for høje 
priser, at virksomheden har en indtjening over et givent niveau. Der-
imod er det styrelsens opfattelse, at indtjeningen – i den konkrete sag 
– bør indgå som ét blandt flere forhold i den samlede helhedsvurde-
ring af, hvorvidt der foreligger et misbrug af dominerende stilling 
ved opkrævning af urimeligt høje priser. 

1057. I Elsam-sagerne kunne det på baggrund af den økonomiske test (A-
G) og de dertilhørende bilag A, B, C, D og F (i denne sag opsumme-
ret ved den såkaldte profitmargin-test) konstateres, at Elsam havde 
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en overnormal indtjening, og at selskabet havde manipuleret marke-
det, hvilket førte til høje prisspidser. Den økonomiske test og de der-
tilhørende bilag var således i disse sager tilstrækkelige for, på pålide-
lig vis og i overensstemmelse med de beviskrav, der stilles efter 
konkurrenceretten i Danmark og EU, at påvise at Elsam havde mis-
brugt sin stilling på markedet.  

1058. I E2-sagen indikerer den økonomiske test – modsat Elsam-sagerne – 
at E2 ikke misbrugte sin stilling. Imidlertid viser profitmargin-testen, 
at prisbilledet i Østdanmark i en vis udstrækning ligner prisbilledet i 
Vestdanmark, og E2 har oplyst [xx] , jf. afsnit 3.10 ovenfor. 

1059. Samlet er resultaterne af test A-G og de dertilhørende bilag (opsum-
meret i profitmargin-testen) i denne sag – modsat Elsam-sagerne – 
ikke tilstrækkelige til at afgøre, at der ikke er tale om misbrug. Det er 
derfor nødvendigt at undersøge nærmere, hvorvidt E2 misbrugte sin 
dominerende stilling på markedet (i perioden før selskabet skiftede 
indmeldingsstrategi) ved at manipulere priserne i timerne med sær-
ligt høje priser. Dette undersøges i budkurveanalysen ved at sam-
menholde E2’s budkurver med selskabets timespecifikke omkost-
ninger i den enkelte time og andre forklaringer på kurvernes udseen-
de. 

1060. Om retspraksis og fortolkningen af Konkurrenceankenævnets ken-
delser anføres det i E2’s høringssvar, at  

(iv) Styrelsens enkelttimetests – profitmargin-testen og budkurveanalysen – har 
hverken støtte i EU-retspraksis eller i Konkurrenceankenævnets kendelse i Elsam 
III-sagen” 

1061. Om disse emner anfører klager (Elhandelselskaberne), at 

”Det bemærkes, at det følger af Konkurrenceankenævnets kendelser i Elsam-
sagerne, at det skal undersøges, om der i et ikke uvæsentligt omfang blev opkræ-
vet urimeligt høje priser 

Det kan ikke heraf udledes, at Konkurrenceankenævnet har opstillet krav om et 
bestemt antal kritiske timer. Der kan således efter Konkurrenceankenævnets 
kendelse være tale om misbrug af dominerende stilling, blot der i en enkelt time 
er opkrævet en pris, der i et ikke uvæsentligt omfang overstiger et rimeligt ni-
veau. 

Det forhold, at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen med den supplerende test 
undersøger antallet af kritiske timer uden hensyntagen til størrelsen af overpri-
sen i enkelttimer, fører således til en for E2 særdeles fordelagtig fortolkning af 
Konkurrenceankenævnets kendelser.  

Desuden bemærkes, at det er direkte i modstrid med EU-praksis at indlægge 
krav om, at opkrævning af urimeligt høje priser skal have fundet sted i et bestemt 
antal timer for, at det kan anses for et misbrug. 
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Der henvises til General Motors-sagen (EU-domstolens sag 26/75), hvor den 
dominerende virksomhed i kun 5 tilfælde havde opkrævet en pris, der ansås for 
at være urimelig høj. Der var endvidere tale om så små beløb, at det absolut in-
gen betydning havde for General Motors samlede omsætning eller egenkapital-
forrentning. Desuagtet anså både Kommissionen og EU-domstolen det for at væ-
re et ulovligt misbrug af dominerende stilling i form af opkrævning af urimeligt 
høje priser.” 

1062. Det skal i den sammenhæng understreges, at det er styrelsens opfat-
telse, at vurderingen af hvorvidt der er opkrævet urimeligt høje pri-
ser, skal foretages på baggrund af en helhedsvurdering, der inddrager 
alle tilgængelige oplysninger om markedet og dets funktion i perio-
den, jf. pkt. 1107 og 1108 nedenfor. 

1063. Styrelsen anser derved ikke budkurveanalysen eller profitmargin-
testen som selvstændige tests men som forhold, der – i nærværende 
sag – indgår i vurderingen af, hvorvidt E2 har misbrugt sin domine-
rende stilling på markedet. [xx]. 

4.5.2.2.5 Supplerende analyse: Konklusion 

1064. I lyset af det ikke entydige resultat af Elsam-misbrugstesten og i ly-
set af, at der – modsat Elsam-sagerne – ikke findes et utvetydigt be-
vis på, at E2 har anvendt en naboprisindmeldingsstrategi, er der be-
hov for at foretage en supplerende analyse.  

1065. Denne supplerende analyse tager udgangspunkt i Konkurrenceanke-
nævnets kendelser i Elsam-sagerne, hvor ankenævnet i forhold til 
vurderingen af misbrug bl.a. lagde vægt på, at: Elsam (i) havde mu-
lighed for i et ikke uvæsentligt omfang at styre prisdannelsen, og (ii) 
i et ikke uvæsentligt omfang gjorde det. Endelig anførte ankenævnet 
at indsigelser mod, at der foreligger misbrug skal ske på baggrund af 
(iii) fremdragelse af objektive forhold, som begrunder priserne i de 
fremdragne timer. 

1066. For så vidt angår (i) vurderes det, at E2 ved selskabets positive resi-
dualefterspørgsel (i et betydeligt antal timer) – og som følge af den 
uelastiske efterspørgsel – havde mulighed for at styre prisdannelsen i 
et ikke uvæsentligt omfang.  

1067. For så vidt angår (ii), om E2 i et ikke uvæsentligt omfang gjorde det 
– altså styrede prisdannelsen gennemfører Konkurrence- og Forbru-
gerstyrelsen en ’budkurveanalyse’ af E2’s adfærd i timer, hvor E2’s 
profitmargin overstiger 50 pct. – svarende til i alt 452 timer.  Bud-
kurveanalysen klarlægger således – time for time, budkurve for bud-
kurve – hvorvidt E2 foretog prisindmeldinger på spotmarkedet efter 
en naboindmeldingsstrategi, og derved opnåede meget høje priser 
uden sammenhæng til selskabets timespecifikkeomkostninger. 
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1068. Undersøgelsen viste to overordnede resultater:  

1069. For det første viste undersøgelsen, at E2 i 102 timer umiddelbart fo-
retog indmeldinger efter en naboprisindmeldingsstrategi, hvor ind-
meldingen således ikke havde sammenhæng til selskabets omkost-
ninger ved at producere elektricitet på de centrale værker, og som lå 
meget tæt op ad den høje tyske pris. Disse (102) timer lå imidlertid 
særligt i 2. halvår 2003 og 1. kvartal 2005. 

1070. For så vidt angår 4. kvartal 2005, der var karakteriseret ved mange 
prisspidser og derved også mange timer med en høj profitmargin for 
E2, viste undersøgelsen – for det andet – at priserne ikke umiddel-
bart var forårsaget af E2’s indmeldinger. Dette blev både understøt-
tet af Energinet.dks markedsrapporter, der forklarede, at hovedårsa-
gen til de høje priser snarere var Svenska Kraftnäts begrænsning af 
kapaciteten på Øresundsforbindelsen, og endvidere af at Konkurren-
cerådet i november 2005 fandt at Elsam (på det vestdanske marked) 
havde overtrådt konkurrenceloven ved at anvende en naboprisinmel-
dingsstrategi. Denne afgørelse kan have medført en ændret prisad-
færd hos E2 (E2 blev koncernforbundet med Elsam ved Elsam-Nesa 
fusionen i marts 2004). 

1071. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen informerede på denne baggrund 
E2 om, at selskabets adfærd i de 102 udpegede timer (ud af de 452 
undersøgte timer) kunne udgøre et misbrug af dominerende stilling. 
Og at indsigelser mod dette skulle ske ved fremdragelse af objektive 
forhold, som begrunder priserne i de fremdragne timer. 

1072. E2 forklarede som angivet i boks 18 og 19 ovenfor, at selskabet i 96 
ud af de 102 timer havde anvendt såkaldte sikkerhedsbud, hvor sel-
skabet har indkøbt elektricitet i Tyskland angiveligt for, at kunne 
dække det østdanske forbrug i disse timer. Den ”tyske elektricitet” er 
derefter meldt ind til den tyske pris – svarende til E2’s omkostning – 
på det østdanske marked.  

1073. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen’s efterprøvelse af E2’s forkla-
ring viste helt overordnet for det første, at Energinet.dk og Nord Pool 
ikke var bekendt med, at E2 foretog indmeldinger af sikkerhedsbud. 
Energinet.dk anførte dog i selskabets svar til Konkurrence- og For-
brugerstyrelsen, at det – rent fysisk – var muligt for E2 at handle 
sikkerhedsbud, og at Energinet.dk vurderede, at det var sandsynligt, 
at sikkerhedsbud kunne være baggrunden for E2’s indmeldinger.  

1074. Undersøgelsen viste – for det andet – at E2 helt overordnet meldte 
alt driftklar kapacitet ind på markedet før selskabet indmeldte sik-
kerhedsbud.  



 265/273 
 
 

1075. For det tredje viste undersøgelsen, at E2’s sikkerhedsbud ikke alene 
var baseret på tysk kapacitet. Sikkerhedsbuddet indeholdte således 
også kapacitet fra fx omfordeling af varmeproduktionen og kapacitet 
købt på Elbas. Styrelsen har imidlertid ikke modtaget nogen doku-
mentation for, at frigjort kapacitet ved omfordeling af varmeproduk-
tion eller kapacitet købt på Elbas har omkostninger, der svarer til det 
tyske prisniveau og kan derfor ikke verificere den del af sikkerheds-
buddet. Som konsekvens heraf reducerede styrelsen – til brug for den 
videre efterprøvelse – sikkerhedsbuddet med den del som ikke direk-
te var baseret på tysk kapacitet. Reduktionen har imidlertid ikke kon-
sekvens for den samlede efterprøvelse af E2’s fremdragelse af objek-
tive forhold. 

1076. Endelig viste efterprøvelsen imidlertid – for det fjerde – at E2 i 67-
84 af de 102 timer (samtidig med brugen af sikkerhedsbud) også 
indmeldte driftsklar produktion til priser, der ligger på samme niveau 
som sikkerhedsbuddet (tæt op ad den tyske pris), og som derved lig-
ger langt fra selskabets omkostninger fra de centrale værker. E2 har 
med andre ord – i disse timer – indmeldt en større mængde kapacitet 
til nabolandsprisen end den mængde, der indgår i sikkerhedsbuddet.  

1077. I forlængelse heraf viser efterprøvelsen, at disse indmeldinger i 48-
52 timer (ud ad de 67-84 timer) havde direkte indflydelse på den en-
delige pris på markedet. Det skyldes, at E2 i disse timer ikke solgte 
noget af sikkerhedsbuddet, og prisen derfor fastsættes på baggrund 
af E2’s driftsklare produktion – som således var indmeldt til de tyske 
priser. 

4.5.2.3  Samlet vurdering og konklusion – misbrug 

1078. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har foretaget en helhedsvurde-
ring af E2’s adfærd på det østdanske marked for at afgøre, hvorvidt 
E2 har misbrugt sin dominerende stilling ved at have en strategi for 
indmelding på Nord Pool, der har medført meget høje priser i visse 
timer. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vurdering bygger på en 
helhedsvurdering af flere analyser. 

1079. Den samlede misbrugsanalyse bygger som udgangspunkt på de 
samme tests og analyser som i Elsam-sagerne. Der er dog suppleren-
de foretaget en ny analyse. Det skyldes bl.a., at misbrugstesten fra 
Elsam-sagerne ikke giver et entydigt resultat i E2-sagen. Der kan så-
ledes ikke – modsat i Elsam-sagerne – allerede på baggrund af ana-
lyserne fra Elsam-sagerne konstateres et misbrug. 

1080. De faktiske omstændigheder i E2-sagen (som angår det østdanske 
marked) adskiller sig på visse punkter fra Elsam-sagerne (som angik 
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det vestdanske marked). Der er bl.a. tale om forskelle i de strukturel-
le forhold på markederne, der medfører, at E2 har haft vanskeligere 
ved at opnå høje priser ved anvendelse af en naboprisindmeldings-
strategi i Østdanmark, end tilfældet var for Elsam i Vestdanmark. 
Konkurrencetrykket fra udlandet har således i perioder været højere i 
Østdanmark i den undersøgte periode end i Vestdanmark. 

1081. Et væsentligt element i Elsam-sagerne var Elsams notat om produk-
tionsoptimering, der blev fundet ved en kontrolundersøgelse hos El-
sam. I notatet bliver det beskrevet, hvorledes Elsam foretager ikke-
omkostningsbaserede indmeldinger på Nord Pool, der indebærer, at 
Elsam opnår højst mulig profit på markedet.173 I E2-sagen gennem-
førtes ligeledes en kontrolundersøgelse hos E2, men der blev ikke 
fundet bevis for, at E2 anvendte en misbrugsstrategi.  

1082. Elsam-misbrugsanalysen omfatter den økonomiske test, der svarer til 
test A-G i Elsam-sagerne. Elsam-misbrugsanalysen omfatter endvi-
dere en profitmargin-test, som viser selskabets profitmargin time for 
time. Denne test modsvarer Konkurrencerådets bilag A-E, som blev 
lagt til grund for Konkurrenceankenævnets kendelse i Elsam-
sagerne. Disse to tests betegnes i det følgende som Elsam-
misbrugsanalysen.  

1083. Konkurrenceankenævnet har i to omgange – Elsam II-sagen (2. 
halvår 2003-2004) og Elsam III-sagen (2005-2006) – taget stilling til 
Elsam-misbrugstesten.174  

1084. I Konkurrenceankenævnets kendelse i Elsam II-sagen anføres det 
samlet om rådets test og analyser, at:  

”[…] Konkurrencerådet med den påklagede afgørelses omfattende og dybtgående 
undersøgelser og analyser i hvert fald har påvist, at Elsam i perioden [1. juli 
2003 til 31. december 2004] havde mulighed for i et vist omfang at styre pris-
dannelsen på det nævnte marked [for engrossalg af fysisk el i Vest-danmark] og i 
et vist omfang gjorde det i strid med konkurrencelovens § 11, stk. 1, jf. stk. 3, nr. 
1/EF-traktats artikel 82, stk. 1, jf. stk. 2, litra a”.  ...” (Konkurrence- og Forbru-
gerstyrelsens understregning). 

1085. I Konkurrenceankenævnets kendelse i Elsam III-sagen blev kendel-
sen i Elsam II-sagen kommenteret således: 

”Den påklagede afgørelse gik ud på, at der var udvist misbrug ved at anvende en 
strategi for indmeldelse på Nord Pool, der resulterede i urimelige priser, og det 
var for en afgørelse herom ikke påkrævet at tage stilling til, om misbruget omfat-

                                                 
173 Se Elsams produktionsoptimeringsnotat afsnit 3 om ”Strategi for indmelding på Nord 
Pool og EEX” 
174 Konkurrenceankenævnets kendelse af hhv. den 14. november 2006 og den 3. marts 
2008. 
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tede alle de fremfundne timer med netop beløb som angivet af Konkurrencerådet. 
Det var tilstrækkeligt, at det måtte anses for godtgjort, at der i hvert fald i et ikke 
ubetydeligt antal timer havde været anvendt urimelige priser.” (Konkurrence- og 
Forbrugerstyrelsens understregning). 

1086. I Elsam III-sagen anførte Konkurrenceankenævnet endvidere sam-
menfattende om Elsam-misbrugsanalysen, at:  

”Efter en samlet bedømmelse af Konkurrencerådets undersøgelser og analyser 
tiltræder Ankenævnet – ligesom i Elsam II-sagen – af de grunde, der er anført af 
Konkurrencerådet, at den samlede analyse omfattende misbrugstest A sammen-
holdt med misbrugstest B og de øvrige tests samt bilag A og F sammenholdt med 
bilag B, C, D og E og de i øvrigt foreliggende oplysninger har et grundlag og er 
gennemført på en måde, så det i hvert fald er så pålideligt påvist, at det kan an-
ses for bevist i overensstemmelse med de beviskrav, der stilles efter konkurrence-
retten i Danmark og EU, at Elsam i 2005 og 1. halvår af 2006 havde mulighed 
for i ikke uvæsentligt omfang at styre prisdannelsen på et marked for engrossalg 
af fysisk el i Vestdanmark og i ikke uvæsentligt omfang gjorde det i strid med 
konkurrencelovens § 11, stk. 1, jf. stk. 3, nr. 1/EF-traktatens art. 82, stk. 1, jf. stk. 
2, litra a. Misbrugsbedømmelsen inddrager således alle tilgængelige oplysninger 
om markedet og dets funktion i perioden, om Elsams stilling på markedet, El-
sams omkostninger, budkurver osv.; den er gennemført på en måde, som indebæ-
rer skønsmæssige valg, der imidlertid alle må anses for sagligt velbegrundede og 
overbevisende. Der er ingen oplysning afgivet om Elsams forhold, der ikke er 
indgået i afgørelsen. DONG’s indsigelser vedrører i realiteten da også den 
skønsmæssige afvejning af, om priserne er urimelige – de er ikke baseret på en 
fremdragelse af objektive forhold, som begrunder priserne i de fremdragne timer 
i 2005 og 1. halvår 2006. Misbrugstest A har sine svagheder, men indgår imid-
lertid i en helhed, som må anses for at være en til sagens problemstilling på 
grundlag af hidtidig praksis rimeligt tilpasset og forsvarligt anvendt analyse.” 
(Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning). 

1087. Det fremgår sammenfattende heraf, at Konkurrenceankenævnet efter 
en helhedsvurdering – i både Elsam II-sagen og Elsam III-sagen – 
fandt, at Elsam-misbrugsanalysen var tilstrækkelig til at påvise, at 
Elsam havde handlet i strid med konkurrencelovens § 11, stk. 1, jf. 
stk. 3, nr. 1, og EF-traktatens art. 82, stk. 1, jf. stk. 2, litra a. 

1088. Den økonomiske test undersøger helt overordnet, om E2 har haft en 
urimelig høj indtjening over den undersøgte periode. Testen består af 
7 selvstændige tests (test A-G). Test A og B er hovedtestene, der 
svarer til første og andet led i EU-Domstolens United Brands-test. 
Test C-G består af en prøvelse af resultatet af test A og B. 

1089. E2 har anført en række indsigelser mod den metode som blev an-
vendt til at beregne prisvariationstillægget i Elsam-sagerne, idet til-
lægget – i denne sag – ikke fuldt ud kompenserer E2 for tabet, der 
opstår i timer med lave priser. For at imødekomme E2’s indsigelser 
har Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen imidlertid i denne sag be-
regnet to forskellige prisvariationstillæg. Test A er derfor beregnet i 
to scenarier: et scenarium, hvor prisvariationstillægget beregnes på 
samme vis som i Elsam-sagerne og et scenarium, hvor et alternativt 
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– større – prisvariationstillæg lægges til grund. Prisvariationstillæg-
get, der anvendtes i Elsam-sagerne, er en approksimativ opgørelse, 
hvorimod den alternative opgørelse beregner tabet og kompensatio-
nen, og giver efterfølgende en nøjagtig ligevægt mellem disse stør-
relser. 

1090. Hvis prisvariationstillægget beregnes på samme vis som i Elsam-
sagerne identificerer test A-B i alt 406 kritiske timer, jf. tabel 64. En 
tilsvarende test med det – større – alternative prisvariationstillæg vi-
ser, at der ikke identificeres kritiske timer (dette resultat gælder også 
når E2’s regnskabsmæssige omkostninger samtidig lægges til grund 
for test A).  

1091. Ligeledes har klager haft indsigelser mod den af Konkurrence- og 
Forbrugerstyrelsen anvendte teststørrelse i test A, som anses for at 
være for konservativ. For at illustrere disse indsigelser vises resulta-
tet af test A ved brug af en teststørrelse, der alene består af de gen-
nemsnitlige totale regnskabsomkostninger (ATC).. Anvendes en så-
dan teststørrelse identificerer test A i alt 5.336 timer, jf. tabel 64 ne-
denfor. 

 Tabel 64: Timer identificeret ved test A-B 
 2003 II 2004 2005 I alt 

Teststørrelse på samme vis som i Elsam-sagerne  165 0 241 406 

Teststørrelsen består alene af regnskabsmæssige omkost-
ninger ved ATC (klagers indsigelser) 

3.079 558 1.699 5.336 

Teststørrelsen indeholder alternativt – større – prisvariati-
onstillæg (E2’s indsigelser) 

0 0 0 0 

 

1092. Den efterfølgende prøvelse af test A og B ved test C-G viser imidler-
tid, at E2 overordnet set ikke har haft en anormal høj indtjening 
(sammenlignet med den generelle indtjening i dansk industri justeret 
for risiko) over perioden, hvilket er gældende for alle tre scenarier. 

1093. Den økonomiske test indikerer således, at E2 ikke har misbrugt sin 
stilling på markedet. 

1094. Profitmargin-testen viser, at E2 har opnået nogle meget høje pro-
fitmarginer over perioden, og at disse – i antal og størrelse – ligger 
på niveau med de i Elsam-sagerne identificerede profitmarginer. Te-
sten identificerer bl.a., at E2’s profitmargin er større end 50 pct. i 
452 timer. Det kan derfor ikke udelukkes, at E2 gennem en nabopris-
indmeldingsstrategi har opkrævet priser, der dels er uden sammen-
hæng med selskabets gennemsnitlige omkostninger, og dels er bety-
deligt højere end selskabets gennemsnitlige omkostninger i de enkel-
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te timer. Profitmargintesten kunne således indikere, at E2 kunne ha-
ve misbrugt sin dominerende stilling. 

1095. Det følger samlet set heraf, at resultatet af Elsam-misbrugsanalysen i 
nærværende sag ikke – modsat Elsam-sagerne – er entydigt. Elsam-
misbrugsanalysen kan således hverken entydigt understøtte, at der 
kan foreligge et misbrug, eller entydigt afvise, at der kan foreligge et 
misbrug. Dette udfald er anderledes end i Elsam-sagerne, hvor El-
sam-misbrugsanalysen både for så vidt angår den økonomiske test og 
profitmargin-testen entydigt understøttede, at Elsam havde misbrugt 
selskabets stilling på det vestdanske marked. 

1096. I lyset af det ikke-entydige resultat af Elsam-misbrugsanalysen og 
det forhold, at der ikke forefindes noget utvetydigt bevis for, at E2 
har forfulgt en naboprisindmeldingsstrategi, er der – modsat Elsam-
sagerne – behov for at foretage en supplerende analyse af timerne, 
hvor E2 har haft en høj profitmargin, jf. profitmargin-testen. Denne 
analyse tager udgangspunkt i Konkurrenceankenævnets kendelser fra 
Elsam-sagerne. Det fremgår heraf, jf. citatet ovenfor, at Konkurren-
ceankenævnet i forhold til vurderingen af om Elsams prisfastsættelse 
udgjorde et misbrug, lagde vægt på, at Elsam:  

(i) ”havde mulighed for i et ikke uvæsentligt omfang at styre pris-
dannelsen”, og 

(ii)  ” i et ikke uvæsentligt omfang gjorde det”.  
 
1097. Konkurrenceankenævnet anfører endvidere, at: 

(iii)  indsigelser mod, at der foreligger misbrug skal ske på baggrund 
af ”fremdragelse af objektive forhold, som begrunder priserne i 
de fremdragne timer”.  

 

Ad (i) E2’s mulighed for at styre prisdannelsen 

1098. Det er Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vurdering, at E2 havde 
mulighed for i et ikke uvæsentligt omfang at styre prisdannelsen. 
Ved denne vurdering vægtes det særligt, at E2 – på udbudssiden – i 
et betydeligt antal timer havde en positiv residualefterspørgsel. Det 
betyder, at E2’s produktion er afgørende for, at forbruget på det øst-
danske marked kan dækkes. På efterspørgselssiden gælder det, at 
forbrugerne ikke – i et moderne samfund – kan fravælge elektricitet. 
Elektricitet kan ej heller lagres, hvorfor forbrugerne ikke har mulig-
hed for at flytte forbruget – fx ved at indkøbe elektricitet i timer med 
lave priser og forbruge dette i timer med høje priser. Tilsammen be-
tyder dette, at efterspørgslen på elektricitet er (næsten) fuldkommen 
uelastisk uanset hvilken pris, der udbydes på markedet. Det er derfor 
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givet, at Konkurrenceankenævnets første betingelse dermed er op-
fyldt. 

Ad (ii) E2’s faktiske styring af prisdannelsen 

1099. Spørgsmålet om E2 i et ikke uvæsentligt omfang gjorde det – altså 
styrede prisdannelsen – kan nærmere belyses ved at analysere E2’s 
faktiske indmeldinger til Nord Pool i den enkelte time. Med ud-
gangspunkt heri har Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen som noget 
nyt i forhold til Elsam-sagerne udarbejdet en budkurveanalyse. 

1100. Budkurveanalysen anvendes til at undersøge E2’s faktiske prisind-
meldinger – time for time, budkurve for budkurve – i de timer, hvor 
E2’s profitmargin har været særlig høj. Udgangspunktet for analysen 
er alle de timer, hvor E2’s profitmargin er større end 50 pct. – i alt 
452 timer. Analysen inddrager endvidere betydningen af Svenske 
Kraftnäts håndtering af Øresundsforbindelsen. 

1101. Budkurveanalysen viser for det første, at der (ud af de i alt 452 ti-
mer) kan identificeres 102 timer, hvor E2 umiddelbart har indmeldt 
priser efter den såkaldte naboprisindmeldingsstrategi. Denne strategi 
indebærer, at E2 indmeldte priser dels uden sammenhæng med om-
kostningerne (fra de centrale værker), dels langt over omkostninger-
ne (fra de centrale værker), og dels tæt op ad den tyske pris – hvilket 
potentielt kunne medføre overnormale priser på det østdanske mar-
ked.  

1102. Budkurveanalysen viser for det andet, at det i de resterende 350 ti-
mer ikke kan godtgøres – budkurve for budkurve – at E2 har anvendt 
en naboprisindmeldingsstrategi. Dette understøttes af Energinet.dks 
markedsrapporter for denne periode, der særligt begrunder de meget 
høje priser i 2. halvår 2003 og 4. kvartal 2005 med Svenska Kraft-
näts håndtering af Øresundsforbindelsen. 

Ad (iii) E2’s objektive begrundelse 

1103. Som tilkendegivet af Konkurrenceankenævnet, kan en naboprisind-
meldingsstrategi, der resulterer i høje priser, udgøre et misbrug af 
dominerende stilling, såfremt E2 ikke er i stand til at fremdrage ob-
jektive forhold, som begrunder priserne i de fremdragne timer.  

1104. E2 har som objektivt forhold anført, at selskabets naboprisindmel-
ding i 96 ud af de 102 timer skyldes, at E2 foretog såkaldte sikker-
hedsbud:  

”E2 anvendte sikkerhedsbud i situationer med risiko for, at det forventede for-
brug i Østdanmark ville overstige den kapacitet der var til rådighed, hvorved der 
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i Østdanmark ville opstå meget høje priser på el eller i værste fald rationalise-
ring af el. Sikkerhedsbudene var en markedskonform mekanisme, hvor der blev 
købt ekstra mængder el i Tyskland, der blev udbudt til marginalomkostninger 
(dvs. købsomkostninger) på det danske marked for at sikre, at der kunne etable-
res markedsligevægt. E2’s sikkerhedsbud har således entydigt resulteret i lavere 
priser i Østdanmark samt forhindret rationalisering af el…” (uddrag af E2’s 
brev af 11. juni 2010). 

 
1105. Et sikkerhedsbud er udtryk for, at E2 bød mere kapacitet ind på 

spotmarkedet end, hvad E2 – via selskabets driftsklare produktion – 
havde til rådighed. Denne ekstra kapacitet hentede E2 fra det tyske 
marked. E2 indmeldte derfor den ekstra kapacitet til prisen på det ty-
ske marked. Prisen på den ekstra kapacitet, som E2 bød ind som sik-
kerhedsbud, fulgte derfor omkostningen (den tyske pris) uden at væ-
re udtryk for en naboprisindmeldingsstrategi. Sikkerhedsbuddene 
havde ifølge E2 til formål at sikre, at hele forbruget kunne dækkes af 
udbuddet. E2 har ikke kunnet redegøre for indmeldingen i de reste-
rende seks timer. 

1106. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens efterprøvelse af E2’s forkla-
ring bekræfter, at E2 har anvendt sikkerhedsbud i 96 ud af de 102 
timer. Efterprøvelsen viser imidlertid også, at E2 i 67-84 af de 102 
timer – samtidig med brugen af sikkerhedsbud – også har indmeldt 
driftsklar produktion til priser, der ligger på samme niveau som sik-
kerhedsbuddet (tæt op ad den tyske pris), og som derved ligger langt 
fra selskabets omkostninger. E2 har med andre ord – i disse timer – 
indmeldt en større mængde kapacitet til nabolandsprisen end den 
mængde, der indgår i sikkerhedsbuddet. I forlængelse heraf viser ef-
terprøvelsen, at E2’s adfærd i 48-52 timer (ud ad de 67-84 timer) 
havde direkte indflydelse på den endelige pris på markedet, da E2 i 
disse timer ikke solgte noget af sikkerhedsbuddet, og prisen derfor 
fastsættes på baggrund af E2’s driftsklare produktion. 

1107. Det forhold at E2 i en række timer – uden at kunne fremdrage objek-
tive forhold, som begrunder priserne i de fremdragne timer – har 
indmeldt driftsklar produktion til priser, der væsentligt overstiger 
selskabets omkostninger, peger isoleret set i retning af, at E2 har 
misbrugt sin dominerende stilling på markedet i strid med TEUF art. 
102, stk. 1, jf. art. 102, stk. 1, litra a, og konkurrencelovens § 11, stk. 
1, jf. § 11, stk. 3, nr. 1. Ved dennne vurdering skal der imidlertid – 
som altid – foretages en helhedsvurdering, dvs. at alle de ovennævn-
te tests og analyser – ligesom alle tilgængelige oplysninger på mar-
kedet og dets funktion i perioden – skal indgå i vurderingen. Styrel-
sen anser således ikke den økonomiske-test, profitmargin-testen eller 
budkurveanalysen som selvstændige tests men som forhold, der – i 
nærværende sag – indgår i vurderingen af, hvorvidt E2 har misbrugt 
sin dominerende stilling på markedet. I den samlede vurdering er der 
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en række forhold, der peger i retning af, at der ikke bør statueres et 
misbrug:  

at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen alene identificerer ca. 67-84 
timer, hvor E2 har indmeldt priser over selskabets omkostninger, 
hvilket er en meget lille andel af det samlede antal timer i den un-
dersøgte periode, der i alt består af 21.900 timer,  

at det – i forlængelse heraf – kun er i 48-52 timer (svarende til 
0,0023 % af alle timer i perioden), at adfærden har direkte indfly-
delse på den endelige pris på markedet, da E2 i disse timer ikke 
solgte noget af sikkerhedsbuddet, og prisen derfor blev fastsat på 
baggrund af E2’s driftsklare produktion,  

at E2 i langt størstedelen af timerne i perioden har solgt elektricitet 
med underskud, 

at markedsrapporterne fra Energinet.dk viser, at det snarere var 
Svenske Kraftnäts begrænsning af eksporten til det østdanske 
marked ved selskabets reduktion af transmissionskapaciteten på 
Øresundsforbindelsen - og således ikke E2’s indmeldinger - der 
forårsagede de høje prisspidser på det østdanske marked. 

 
1108. Henset til det ovenstående, vurderer Konkurrence- og Forbrugersty-

relsen, at E2 isoleret set i et begrænset antal timer har udvist en ad-
færd, der har medført høje priser på markedet. Omfanget af E2’s ad-
færd er imidlertid ikke i sig selv – når misbrugstestens øvrige ele-
menter inddrages i helhedsvurderingen – tilstrækkelig til at godtgøre, 
at E2 i et ikke ubetydeligt antal timer har fastsat urimeligt høje pri-
ser. 

1109. Det vurderes sammenfattende, at der ikke er tilstrækkeligt grundlag 
for at statuere, at E2 har misbrugt sin stilling på det østdanske mar-
ked i perioden fra 2. halvår 2003 til 2005. 
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Bilag til sagenBilag til sagenBilag til sagenBilag til sagen    
 

BILAG A 
OVERSIGT OVER DE KRITISKE TIMER VED BRUG AF ELSAM 

PRISSVARIATIONSTILLÆGGET 

BILAG B OVERSIGT OVER SAMTLIGE TIMER MED MARKUP OVER 25 PCT. 

BILAG C OVERSIGT OVER SAMTLIGE TIMER MED MARKUP OVER 50 PCT. 

BILAG D OVERSIGT OVER SAMTLIGE TIMER MED MARKUP OVER 100 PCT. 

BILAG E OVERSIGT OVER SAMTLIGE TIMER MED MARKUP OVER 200 PCT. 

BILAG F XX  

BILAG G XX  

BILAG H XX  

 
 














































































