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Resumé

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har pa baggatfiesh klage un-
dersggt, om energiselskabet Energi E2 A/S (her&®ri perioden
fra 2. halvar 2003 til 2005 har misbrugt sin domémele stilling pa
markedet for engrossalg af fysisk elektricitet itd@smark ved at
anvende en strategi for indmeldelse pa Nord Pdogeden der har
resulteret i urimeligt hgje salgspriser.

Undersggelsen har bestaet i at vurdere, om E2 pa&asked, hvor
konkurrencen af en reekke grunde var begreensetehavdstrategi
om - til skade for kunderne — at udnytte sin maskedgition til at
styre markedet og forgge sin indtjening ved at ieldi® urimeligt
hgje priser til Nord Pool, der var uden forbindeti$d=2’'s omkost-
ninger, men i stedet lagde sig op ad den hgjegosrlpris i nabo-
landene Sverige og Tyskland.

En succesfulahabolandsprisindmeldingsstrategile pavirke prisen
pa det gstdanske marked i opadgaende retning ag markedet
uigennemsigtigt for de gvrige aktarer, idet prigeville vise store og
uforudsigelige udsving i opadgaende retning. Spdtatet pa den
nordiske elbgrs Nord Pool er et timemarked, hvarvie auktioner
handles elektricitet til levering inden for en giveéme i det efterfal-
gende dggn.

Det relevantgproduktmarkedkan ligesom i bl.a. Elsam-sagerne af-
greenses til markedet for engrossalg af fysisk eteidt. Det rele-
vante geografiske marke#tan afgraenses til @stdanmark. E2 besad
en dominerende stilling pa markedet for engrosaflfysisk elektri-
citet i @stdanmark i perioden 2003 til 2005.

Den samledemisbrugsanalysebygger som udgangspunkt pa de
samme tests og analyser som i de sager der tidlgyefzrt mod El-
sam, der var den dominerende elproducent i VestddanDer er ta-
le om engkonomisk testder maler E2’s priser ift. omkostningerne
ved elproduktion og emprofitmargin-test,der maler indtjeningen i
hver time. Der er desuden foretaget en ny analysdk(rveanaly-
sen, hvor E2's konkrete indmeldinger til spotmarkedammenhol-
des med selskabets timespecifikke omkostningerelSgn anser ik-
ke dengkonomiske-tesprofitmargin-testereller budkurveanalysen
som selvsteendige tests, men som forhold, der +vaaeende sag —
indgar ihelhedsvurderingeaf, hvorvidt E2 har misbrugt sin domi-
nerende stilling pad markedet.

| den samledéelhedsvurderinggr der en raekke forhold, der peger i
retning af, at der ikke bgr statueres et misbrug:
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at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen alene identiécea. 67-84
timer, hvor E2 har indmeldt priser over selskalmtgkostninger,
hvilket er en meget lille andel af det samlede laimtzer i den un-
dersggte periode, der i alt bestar af 21.900 timer,

at det — i forleengelse heraf — kun er i 48-52 timéradfeerden har
direkte indflydelse pa den endelige pris pa marketeE2 i disse
timer ikke solgte noget af sikkerhedsbuddet, oggrriderfor blev
fastsat pa baggrund af E2’s driftsklare produktion,

at E2 i langt stgrstedelen af timerne i perioden lodgtselektricitet

med underskud,

at markedsrapporterne fra Energinet.dk viser, at delrese var

Svenske Kraftnats begraensning af eksporten til attlanske
marked ved selskabets reduktion af transmissiomsltmien pa
@resundsforbindelsen - og saledes ikke E2's indimgddt - der
forarsagede de hgije prisspidser pa det gstdanskedna

Kort om de danske elmarkeder

Helt overordnet er de danske elmarkeder Jstdanm@rkestdan-
mark karakteriseret ved at vaeneellemstation’'mellem de nordiske
omrader og Tyskland. Produktionsteknologien i detliske omrade
bestar primeert af vandkraft og i en vis grad afrdtiaft, mens pro-
duktionsteknologien i Tyskland primzert bestar af- kuind- og
atomkratft.

Forskellen i produktionsteknologi indebeaerer blfaaader er en be-
tydelig transmission af elektricitet i nordgaendeing i nattetimer-
ne (hvor forbruget er lavt), mens der er en betgdednsmission af
elektricitet i sydgaende retning i dagtimerne (hfaybruget er hgijt).
Det skyldes, at elproducenter med vandkraft i dellige omrader
gemmer deres produktion til de mere lukrative aagti mens de
mindre fleksible atomkraftveerker i de sydlige onedgroducerer
konstant, selvom prisen er lavere om natten. Detaaske marked
er derved kendetegnet ved at veere transitomradermelet nordi-
ske marked og Tyskland.

Sammenlignes det gstdanske og vestdanske markeddredet at
transmissionsforbindelserne, der forbinder markael¢it Norden er
stgrrelsesmaessigt nogenlunde ens. Hvorimod defovieithdelsen til
det tyske marked ikke geelder den samme lighed meflstdanmark
og Vestdanmark. | Vestdanmark er der saledes erfastnindelse til
Tyskland, mens der i @stdanmark er en lille forkisd til Tyskland.
Samlet betyder dette, at det vestdanske marke@retetegnet ved
en symmetrisk fordeling af transmissionskapacitetinudlandet,
mens det gstdanske markethvendter kendetegnet ved en mere
asymmetrisk fordeling af transmissionskapacitétieudlandet.
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11.

12.

13.

Hvorfor undersgge urimeligt hgje priser?

Pa markeder med strukturelle konkurrenceproblenehmgje ad-
gangsbarrierer er der et seerligt behov for, atgdées ind over for
dominerende virksomheds priser, nar disse er uigmdigje. Det
skyldes, at de markedsmekanismer, der ville udspily under nor-
male konkurrenceforhold, og som ville tvinge erksamheds uri-
melige hgje priser ned, ikke fungerer effektivt parkeder med
strukturelle konkurrenceproblemer.

Det relevante marked i neerveerende sag — markedendpossalg af
fysisk elektricitet — er netop kendetegnet vedkitmelle konkurren-

ceproblemer og hgje adgangsbarrierer, der indebagrenarkeds-
mekanismerne ikke i tilstreekkelig grad vil kunndvesgulere en

dominerende virksomheds urimelige hgje priser. Bederfor pa

dette marked et betydeligt behov for, at der — eremsstemmelse
med ordlyden af TEUF art. 102 og konkurrencelovendd — gribes

ind over for en adfeerd, der matte medfgre urimeiigje priser.

Pa efterspargselssiden er efterspgrgslen (dvstuipeb af elektrici-
tet) forholdsvis uelastisk og dermed naesten kohsiamset, hvilken
pris der udbydes i markedet. Elektricitet er enveadig vare, som
ikke kan fraveelges, og mange kunder (fx husholdsmimg) kender
ikke prisen pa kgbstidspunktet. Endvidere kan fogbrne — via kagb
gennem handelsselskaberne — reelt ikke fraveelgedderinerende
producent (E2) pa markedet og i stedet kgbe biligdektricitet fra
en anden producent. Det skyldes, at E2 er deneepestiucent, der
er i stand til at deekke forbruget i timer med Hggrspgargsel — og at
selskabets indmeldinger af produktionskapacitefodendger den
sidste og derved ofte prisbestemmende indmeldingppémarkedet
Det skyldes endvidere, at prissaetningsfunktionedgrénordiske el-
bars (Nord Pool) indebeerer, at aftagerne (handsksdeerne)ikke
kan veelge en anden og billigere produgémét prisen pa den sidste,
dyreste og prisfastseettende produktionsenhed gdeldal elektrici-
tet solgt via Nord Pool, uanset om elektricitetefitta veere produce-
ret pa en anden producents billigere enhed og meddva barsen til
en lavere pris.

Pa udbudssiden er der adgangsbarrierer til markegket at det er
meget sveert at finde nye pladser til centrale keafheveerker, og
fordi der er meget hgje anleegsinvesteringer kngittetableringen af
veerkerne. Desuden kan der forekomme en reekke tbd@som fx
haveri pa udlandskablerne eller udfald af centkabdtveerker, der
begreenser udbuddet pa markedet, og derved leegg@adyaende
pres pa prisen.
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Elsam-sagerne

14.  Konkurrenceradets traf i 2005 og 2007 afgarelsey amnElsam A/S
(herefter Elsam) i perioden fra 2. halvar 2003t med 2006 mis-
brugte sin dominerende stilling pa destdanskenarked for engros-
salg af fysisk elektricitet. Misbruget bestod i,Edsam anvendte en
naboprisindmeldingsstrategia Nord Pool, der resulterede i, at El-
sam i et ikke ubetydeligt antal timer opkreevedenatige hgje pri-
ser. Der var i sagen desuden dokumentation foElsm bevidst
havde anvendt en naboprisindmeldingsstrateqgi.

15.  Der er i vidt omfang anvendt den samme metodet tirmlersgge
klagen over E2 som i Elsam-sagerne.

16.  Ved vurderingen af hvorvidt Elsam i perioden frahalvar 2003 til
2004 og i perioden fra 2005 til 1. halvar 2006 havdisbrugt sin
dominerende stilling pa det vestdanske markedtdgr&onkurren-
ceankenaevnet drelhedsvurderinghvor naevnet bl.a. lagde vaegt pa
Konkurrenceradets sakaldte gkonomiske tests (te8) Ag profit-
margin-test (bilag A-E). Konkurrenceankensevnetsikéser er ind-
bragt for S@- og Handelsretten, hvor sagerne pever.

17.  For sa vidt angaden gkonomiske tebestod denne i en reekke for-
skellige tests, benesevnt test A-G. Misbrugstest ABogler var op-
bygget efter principperne i EU-Domstolens dom i tgdi Brands-
sagen, var en test af forholdet mellem prisen pé etkelttimer
sammenholdt med virksomhedens omkostninger, sonhdgde for,
at Elsam kunne opna en rimelig fortjeneste i la@feten undersagte
periode. Misbrugstest A og B identificerede en reekékaldtekriti-
ske timer hvor Elsam ud fra en gkonomisk vurdering opnaedle
fortjeneste, der var vaesentligt hgjere end pa ekedamed virksom
konkurrence, og hvor prisen ikke stod i et rimeligthold til den
wkonomiske veerdi af den leverede elektricitet.

18.  Konkurrenceankenaevnet lagde endvidere veegt paapsanaf El-
sams adfeerd i de ved misbrugstesten udpegedee&ritmer, herun-
der svingningerne i priserne fra time til time,Holdet til priserne i
nabolandene og forholdet mellem Elsams produktimk&stninger
og de indmeldte priser.

Virksomheden

19.  Energi E2 A/S(E2) blev dannet i ar 2000 ved en sammenlaegning af
de tidligere kraftveerksselskaber i @stdanmark. E2 b2006 en del
af DONG Energy A/S, der blev dannet som resultatrabammen-
leegning af seks danske energiselskaber (DONG, EIEZNMNESA,
Kgbenhavns Energi og Frederiksberg Forsyning).
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Handel med engrosel pa Nord Pool

Spotmarkedet pa den nordiske elbgrs Nord Pool éimeimarked,
hvor der via auktioner handles elektricitet til éemg inden for en
given time i det efterfglgende dggn. Der har i @den fra 2. halvar
2003 til 2005 veeret i alt ca. 21.900 timer hvonzeien har faciliteret
handel pa spotmarkedet i perioden.

Nord Pool har opdelt det nordiske spotmarked i psigomrader.
Disse omrader er @stdanmark, Vestdanmark, SvefFigéand samt
tre omrader i Norge. Nord Pools opdeling i prisoderaskyldes
kapacitetsbegraensninger mellem prisomraderne. Newodl har
radighed over en betydelig del af kapaciteten pa fidste
transmissionsforbindelser mellem landene/omradeiterd Pool
bruger kapaciteten til at sende elektricitet fagplisomrader til hgj-
prisomrader for at saenke prisen i hgjprisomraderne.

Auktionsprincippet pa Nord Pool indebaerer bl.a.udibyderne ind-
melder, hvor meget el de er villige til at seeldeeti given pris. Pa
samme bade angiver kabere, hvor meget el de evill at kabe til

en given pris. Nord Pool leegger herefter samtligbsk og salgsbud
sammen til efterspgrgsels- og udbudskurver. Pbhseegnes herefter
ens for alt indmeldt produktion som den pris, hdet samlede ud-
bud modsvarer den samlede efterspgrgsel. Al ejjadtil denne li-

geveegtspris, og bliver herefter prisbestemmendealfor ogsa billi-

gere — indmeldt produktion.

Transmission af elektricitet til og fra @stdanmark

Fra @stdanmark er der transmissionsforbindelsgvirige og Tysk-
land. Teknisk set er der tale om ét kabel til Tgskl og ét kabel til
Sverige. Stremmen kan Igbe begge veje gennem kablgtikke pa
samme tid. Der var i den undersggte periode fraaRar 2003 fil
2005 ikke nogen fysisk el-forbindelse mellem @st-\eestdanmark.

Kablerne mellem @stdanmark og henholdsvis Svermd yskland

har en begraenset kapacitet. Der kan derfor opaskehalse — og
dermed prisforskelle — mellem @stdanmark og nabademe. Det
vil veere tilfeeldet, hvis import/eksport-behovetsésrre end kapaci-
teten pa transmissionsforbindelserne.

Transmissionsforbindelserne mellem Sverige og Byskler asym-
metriske. @stdanmark har saledes en kraftigeresinasionsforbin-
delse til Sverige end til Tyskland, jf. tabel R1.
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26.

Tabel R1: Den gennemsnitlige handelskapacitet tilgpfra @stdanmark i peri-
oden 2. halvar 2003 til 2005

2003 1l 2004 2005
Gennemsnitlige importkapaciteter MW
Fra Sverige 1211 1218 1106
Fra Tyskland 481 372 524
Gennemsnitlige eksportkapacitetel MW
Til Sverige 1640 1566 1638
Til Tyskland 478 364 521

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

Note: Importhandelskapaciteterne er beregnet samgdanemsnitlige tilgeengeli-
ge kapacitet. Forskellen mellem import- og ekspap#citeter mellem landene
skyldes systemdriftsmaessige forhold i @stdanmark.

Udviklingen i elprisen i @stdanmark i 2003-2005

Elmarkedet er karakteriseret ved, at der er ende#ty variation i
elprisen. De falgende tre figurer (figur R1, R2R8) illustrerer ud-
viklingen i elprisen i @stdanmark i henholdsvishalvar 2003, 2004
og 2005.
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Figur R1: Udviklingen i den gstdanske elpris pr. tme i 2. halvar 2003
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Figur R2: Udviklingen i den gstdanske elpris pr. tine i 2004

2.200

2.000

1.800

1.600

1.400

é 1.200
& 1.000
800
600
400
200 it ILI"',.‘l,J!:'.l,|
0
Jan Feb Mar Apr Maj Jun aul Aug Sep okt Nov Dec

Figur R3: Udviklingen i den gstdanske elpris pr. tme i 2005
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Note: Niveauet i de timer som ligger uden for gnaf@mrade ligger pd 3400
DKK/MWh, 5197 DKK/MWh og 13.460 DKK/MWh.
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27.

28.

29.

30.

31.

32.

33.

Det fremgar af figurerne, at der seerligt i 1. kahog 4. kvartal 2005
var stgrre og flere prisudsving end i resten aigplen. Figurerne vi-
ser endvidere, at der var enkelte store prisudsva@®3, mens 2004
generelt var kendetegnet ved relativt stabile prise

Elprisen i @stdanmark sammenlignet med Sverige og Tyskland

Den gstdanske pris var i ca. 1 pct. af alle timéraehalvar 2003 til
2005 under bade den svenske og tyske pris. Deansite pris var i
ca. 2,5 pct. af timerne hgjere end den hgjestelaathspris.

Der var i stgrstedelen af de i alt ca. 21.900 tinp@rioden 2. halvar
2003 til 2005 ens priser i @stdanmark og Sverige Halvar 2003 og
2004 var der flaskehalse pa transmissionsforbiedels og dermed
forskellige priser — i henholdsvis 142 og 533 tirfmrarende til 3 og
6 pct. af timerne). | 2005 var der forskellige pris 1446 timer (sva-
rende til 17 pct. af alle timer).

Det var seerligt i peak timerne (dvs. timerne fra&DO til 20.00,
hvor forbruget i @stdanmark var starst), at dertag$laskehalspro-
blemer pa @resundsforbindelsen mod @stdanmarky&reendvide-
re en betydelig prisforskel mellem prisen i @stdarknog prisen i
Sverige i de timer, hvor der var flaskehalse moddasmark. Den
gennemsnitlige pris i @stdanmark i timer med fléslitee udgjorde
f.eks. 428 DKK/MWh i 2005, mens den tilsvarenderske pris var
244 DKK/MWh (baseret pa alle timer).

Samlet set var der sdledes et stort antal timeat puiserne i @st-
danmark og Sverige var ens. Men i de timer, hvorwde prisfor-
skelle, var der tale om peak timer med stort gsikidarbrug, og
hvor prisforskellene var betydelige. | disse timet kapaciteten pa
udlandskablerne saledes ikke tilstreekkelig tidlet kunne opnas ens
prisomrader mellem @stdanmark og Sverige.

| forhold til Tyskland var der — pa naer én enkattet i 2004 — for-
skellige priser i @stdanmark og Tyskland i heleiquan 2. halvar
2003 til 2005. Arsagen hertil er, at udlandskaltetlem @stdan-
mark og Tyskland er relativt lille, der kan saledds overfares nok
elektricitet gennem kablet til at sikre, at prisein@dstdanmark og
Tyskland er ens.

Variationen i priserne mellem @stdanmark og hergwd Sverige

og Tyskland kan ogsa illustreres ved antallgbrigspidser(dvs. an-

tallet af timer, hvor prisen er vaesentligt hgjened den gennemsnit-
lige pris). | tabel R2 er antallet af timer, hvarsgn er henholdsvis
50 pct. og 100 pct. hgjere end arsgennemsnittgjodp
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Tabel R2: Antal timer med prisspidser i perioden 2halvar 20083 til 2005
2003 Il 2004 2005

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

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

@stdanmark 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.dlog Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger

Tabellen viser, at antallet af prisspidser i pegiodra 2. halvar 2003
til 2005 var betydeligt hgjere i @stdanmark enadrei®e. | Jstdan-
mark gjaldt dette seerligt i 2005. Det fremgar eddw, at der bade i
Tyskland og Vestdanmark var flere prisspidser eggstidanmark i
det meste af perioden.

Konkurrencepresset fra importen fra Sverige og Tyskland

Sverige er typisk lavprisomrade i peak timerne emellkl. 8.00 og
20.00, mens Tyskland typisk er hgjprisomrade. Rgldes at sven-
ske (nordiske) elproducenter med vandkraft gemreegsdprodukti-
on til de mere lukrative dagtimer, mens de minde&sible atom-
kraftveerker i de sydlige omrader producerer kortstgivom prisen
er lavere om natten. Der er derfor i peak timemdetydelig trans-
mission af elektricitet i sydgaende retning fra Byetil @stdanmark
og derfra videre til Tyskland.

| off-peak timerne fra kl. 20.00 til 8.00 er Tyskthomvendt typisk
lavprisomrade. Det skyldes, at en stor del af gske produktions-
apparat bestar af mindre fleksible atomkraftveeriler, producerer
konstant gennem natten ogsa selvom prisen er lavksse timer. |
off peak timerne vil der derfor ofte veere transmoissaf elektricitet i
nordgaende retning fra Tyskland til @stdanmark wigne til Sveri-

ge.

Konkurrencepresset fra importen fra henholdsvisri§eeog Tysk-
land pavirker det gstdanske marked forskelligt pigaasymmetriske
transmissionsforbindelser mellem omraderne.

| peak timerne, hvor Sverige er lavprisomrade, éanumiddelbart
importeres relativt meget elektricitet til dstdamkyehvis Gresunds-
forbindelsen er aben. Den billige elektricitet kamdvidere kun i et
mere begreenset omfang lgbe videre til Tyskland gdga. svagere
@stersgforbindelse. Importen af den billige sveredk&tricitet laeg-
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39.

40.

41.

42.

43.

ger derved et nedadgaende pres pa den gstdanskeegrat "fylde
det gstdanske omrade op” med billig svensk eletetic

| off peak timerne, hvor Tyskland er lavprisomraklan der grundet
den svagere transmissionsforbindelse over Jstelageimporteres
en relativt lille maengde billig elektricitet fra $kland. Den importe-
rede tyske elektricitet vil endvidere umiddelbarhke lgbe frit vide-
re til Sverige pga. den relativt starre @resundsimtelse. Den billi-
ge elektricitet fra Tyskland vil saledes ikke pénsae made som im-
porten fra Sverige kunne "fylde det gstdanske nthih® med billig
elektricitet.

| peak timerne, hvor transitmeengden udger en miaddel af im-
porten fra Sverige til @stdanmark, vil der sdledase en relativ stor
maengde billig elektricitet til radighed for det demtske marked, hvis
@resundsforbindelsen er aben. | off peak timerhenwporten fra
Tyskland omvendt ikke i samme grad veere til radigfur det gst-
danske marked, da den nordgdende — og mere begieansengde —
elektricitet kan sendes videre til Sverige.

Det gstdanske marked adskiller sig pa dette pusdgentligt fra det
vestdanske marked. | Vestdanmark er der en langréngrad af
symmetri mellem kapaciteten pa transmissionsfoddgetne til de
nordiske omrader og til Tyskland. Det betyder,naporteret elektri-
citet fra de nordiske lavprisomrader i peak timdrtamgt videre om-
fang kan transmitteres gennem Vestdanmark og videfeg/skland

udenat "fylde det vestdanske marked op”.

Konkurrencepresset fra de nordiske omrader er salachiddelbart
svagere i Vestdanmark end i @stdanmark i peak timmer

Det relevante marked

Det relevantgroduktmarkedkan ligesom i bl.a. Elsam-sagerne af-
greenses til markedet for engrossalg af fysisk eteidt. Det rele-
vantegeografiske markelan afgraenses til @stdanmark. Der laegges
herved seerligt vaegt pa:

at konkurrencepresset fra andre omrader kun kan skmege
transmissionskablerne, der har en begraenset trasismskapa-
citet,

at E2 som den eneste producent med fleksibel produldrongd-
vendig for, at efterspgrgslen i @stdanmark kan iekadhmes
og derved et vist omfang- via indmeldingen til spotmarkedet —
kan pavirke, hvornar @stdanmark er en del af etestmarked,
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at Nord Pool fastseetter forskellige priser for den senvare af-
haengig af produktions- og leveringssted, og

at det finansielle marked har forventning om, at pripd det @st-
danske marked er forskellig fra prisen pa de gvmigekeder.

Dominans i @stdanmark

E2 besad en dominerende stilling pa markedet fgramsalg af fy-
sisk elektricitet i @stdanmark i perioden 20026005. Det skyldes,

at E2 havde en markedsandel pa [xx] pct., [xx] pgt[xx] pct. i
hhv. 2. halvar 2003, 2004 og 2005. Dette udgearr eftie-
Domstolens og Kommissionens praksis samt bemaermiag
til konkurrenceloven i sig selv en formodning fat,E2 besad
en dominerende stilling pa det relevante marked.

at E2 var den eneste producent i den undersggtedeerned
fleksibel produktion. E2 kunne dermed i hgjere gead kon-
kurrenterne tilpasse sin produktion til den faktisitersparg-
sel.

at E2 i et betydeligt antal timer har en positivideslefterspgrg-
sel. E2’s produktion var saledes afgarende fogeft@rspargs-
len i @stdanmark kunne daekkes. E2 kunne desuderstade-
len af timerne med stor sandsynlighed forudsigesetgtkabet
ville fa en positiv residualefterspgrgsel. Det sled, at E2 kan
forudsigedelsdet samlede forbruglelsde gvrige markedsak-
tgrers produktion ogelsimporten fra Sverigé E2 havde som
konsekvens heraf gode muligheder for ved prisindmgl til
Nord Pool at pavirke den gstdanske pris uafhaerafigindre
markedsaktgrer og E2’s omkostninger ved at prog@ucer

Svenske Kraftndts adfaerd

Den svenske systemansvarlige Svenska Kraftnat hagdede under-
sggte periode en politik om at reducere kapacitbheller delvist
pa @resundsforbinde Isen. Baggrunden for adfeerdestwnske om
at undga interne svenske flaskehalse — og dermsHeltige priser
internt i Sverige — pa transmissionsforbindelsemelem Nord- og
Sydsverige. Ved at reducere transmissionskapacitetdlem Sveri-
ge og Ystdanmark sikrede Svenske Kraftnét, atsgitegslen efter
elektricitet fra Nordsverige mindskedes. Dermedvbiet interne
svenske transmissionsnet ikke i samme grad beldstetved fla-
skehalse internt i Sverige kunne undgas.

! At E2 kan forudsige disse forhold fglger bl.a.afE2 indgik tilsagnsaftale med Konkur-
rence- og Forbrugerstyrelsen, hvori det forudsgette&2 er i stand til at forudsige disse

forhold.
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46.

47.

48.

49.

50.

51.

Kommissionen indledte den 1. april 2009 en undestsegaf Sven-
ske Kraftnats adfeerd efter Traktatens artikel 1R@mmissionen
fandt umiddelbart, at Svenske Kraftnéats adfeerd oréelfhgjere pri-
ser i nabolandsomraderne ved at afskeere fx @stdénimza billig
svensk elektricitet. Svenske Kraftnat afgav i fordgelse af Kommis-
sionens indledende undersggelse tilsagn i sageemsBe Kraftnat
vil efter tilsagnene opdele Sverige i to eller él@ariszoner inden 1.
juli 2011 og saledes handtere interne svenske dtekproblemer
uden at begraense kapaciteten pa udlandskablerne.

E2’s prisindmeldingsstrategi

E2’s prisindmeldinger pa Nord Pool var begraensedtaf2 (ligesom
Elsam) havde indgaet en tilsagnsaftale med Konkoagdet. Efter
tilsagnsaftalen ville E2 ikke indmelde priser partid?ool, som
oversteg den hgjeste pris af den forventede svagmskeg forvente-
de tyske pris. Kun hvis de forventede priser i b&derige og Tysk-
land var lavere end E2’s marginale omkostningennkeuE2 indmel-
de en pris, der var hgjere end den hgjeste nalspasdidet E2 i et
sadan tilfeelde kunne indmelde priser til sine maatgimkostninger.

Der er i E2-sagen — modsat i Elsam-sagerne — ikigetrdokument-
bevis for, at E2 indmeldte priser pa Nord Pool tal én nabopris-
indmeldingsstrategi.

E2 findes pa trods heraf i hvert fald i et vist ang at have indmeldt
priser pa baggrund af en naboprisindmeldingsstrafeer laegges
herved bl.a. veegt pa, at E2 har oplyst, [xx]. ERile internt memo
om selskabets aendrede prisindmeldingsstrategitaator

[xx]

[xx]

E2 har endvidere oplyst Konkurrence- og Forbrugestgen, at sel-
skabet har anvendt sakaldte sikkerhedsbud i dearsadte periode.
Om brugen af sikkerhedsbud anfarer E2, at:

"E2 anvendte sikkerhedsbud i situationer med riditg at det forventede for-
brug i @stdanmark ville overstige den kapacitet dar til radighed, hvorved der
i @stdanmark ville opsta meget hgje priser pa krelveerste fald rationalise-

ring af el. Sikkerhedsbudene var en markedskonfogkanisme, hvor der blev
kabt ekstra maengder el i Tyskland, der blev udtiaharginalomkostninger

(dvs. kebsomkostninger) pa det danske marked fsikeg, at der kunne etable-
res markedsligevaegt. E2's sikkerhedsbud har saledisligt resulteret i lavere
priser i @stdanmark samt forhindret rationaliserireg el...” (uddrag af E2's

brev af 11. juni 2010)
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Et sikkerhedsbud er saledes udtryk for, at E2 bgtkrkapacitet ind
pa spotmarkedet end, hvad E2 — via selskabetsldéfe produktion
— havde til radighed. Denne ekstra kapacitet henEgifra det tyske
marked. E2 indmeldte derfor den ekstra kapacitetetn forventede
pris pa det tyske marked. Sikkerhedsbuddene hdedigei E2 til
formal at sikre, at hele forbruget kunne daekkasdhtuddet.

Misbrugsvurderingen - en helhedsvurdering

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har foretagehehedsvurde-
ring af E2's adfeerd pa det gstdanske marked fafgmre, hvorvidt
E2 har misbrugt sin dominerende stilling ved ateham strategi for
indmelding pa Nord Pool, der har medfgrt meget Ipgiger i visse
timer. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vurdgbggger pa en
helhedsvurdering af flere analyser.

Den samlede misbrugsanalyse bygger som udgangsminkie
samme tests og analyser som i Elsam-sagerne. Degesuppleren-
de foretaget en ny analyse. Det skyldes bl.a., isbmngstesten fra
Elsam-sagerne ikke giver et entydigt resultat isegen. Der kan sa-
ledes ikke — modsat i Elsam-sagerne — alleredeag§rand af ana-
lyserne fra Elsam-sagerne konstateres et misbrug.

De faktiske omsteendigheder i E2-sagen (som angapstdanske
marked) adskiller sig pa visse punkter fra Elsagesae (som angik
det vestdanske marked). Der er bl.a. tale om ftleskele strukturel-
le forhold pa markederne, der medfarer, at E2 afiranskeligere
ved at opna hgije priser ved anvendelse af en niabupmeldings-
strategi i dstdanmark, end tilfeeldet var for Elsavestdanmark.
Konkurrencetrykket fra udlandet har saledes i miioveeret hgjere i
@stdanmark i perioden end i Vestdanmark.

Et veesentligt element i Elsam-sagerne var Elsartest non produk-

tionsoptimering, der blev fundet ved en kontrolusdgelse hos El-
sam. | notatet bliver det beskrevet, hvorledes reléaretager ikke-

omkostningsbaserede indmeldinger pa Nord Pooljrifbeerer, at
Elsam opn&r hgjst mulig profit p& marke@étE2-sagen gennemfar-
tes ligeledes en kontrolundersggelse hos E2, meprdkke blevet

fundet et dokumentbevis for, at E2 anvendte en mgsstrategi.

Elsam-misbrugsanalysen omfatter den gkonomiskedessvarer til
test A-G i Elsam-sagerne. Elsam-misbrugsanalysefatten endvi-
dere en profitmargin-test, som viser selskabet§tprargin time for
time. Denne test modsvarer Konkurrenceradets Bikkg som blev

2 Se Elsams produktionsoptimeringsnotat afsnit 3 "Gtnategi for indmelding p& Nord
Pool og EEX”
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lagt til grund for Konkurrenceankensevnets kendels&lsam-
sagerne. Disse to tests betegnes i det fglgende Etwam-
misbrugsanalysen.

58.  Konkurrenceankenaevnet har i to omgange — Elsamags (2.
halvar 2003-2004) og Elsam-lll-sagen (2005-2008)get stilling til
Elsam-misbrugstesteh.

59. | Konkurrenceankengevnets kendelse i Elsam-II-sagd@res det
samlet om radets test og analyser, at:

"[...] Konkurrenceradet med den paklagede afggrelsesttenée og dybtgaen-
de undersggelser og analyser i hvert fald har gaeisElsam i perioden [1. juli
2003 til 31. december 2004] havde mulighed for vist omfangat styre pris-
dannelsen pa det naevnte marked [for engrossalgsafif el i Vest-danmark] og i
et vist omfang gjorde déstrid med konkurrencelovens § 11, stk. 1, K. 3t nr.
1/EF-traktats artikel 82, stk. 1, jf. stk. 2, lited. ...” (Konkurrence- og Forbru-
gerstyrelsens understregning)

60. | Konkurrenceankenaevnets kendelse i Elsam-Ill-sddewn kendel-
sen i Elsam-lI-sagen kommenteret saledes:

"Den paklagede afggrelse gik ud pa, at der var stimisbrug ved at anvende en
strategi for indmeldelse pa Nord Pool, der reswdtig i urimelige priser, og det
var for en afggrelse herom ikke pakraevet at taijingttil, om misbruget omfat-
tede alle de fremfundne timer med netop belgb swivet af Konkurrenceradet.
Det var tilstreekkeligt, at det matte anses for ggmit, at der i hvert fald i et ikke
ubetydeligt antal timehavde veeret anvendt urimelige prisetankurrence- og
Forbrugerstyrelsens understregning)

61. | Elsam-lll-sagen anfarte Konkurrenceankensevnevidede sam-
menfattende om Elsam-misbrugsanalysen, at:

"Efter en samlet bedgmmelsd Konkurrenceradets undersggelser og analyser
tiltreeder Ankenaevnet — ligesom i Elsam Il-sagefideagrunde, der er anfart af
Konkurrenceradet, at den samlede analyse omfattemdbrugstest A sammen-
holdt med misbrugstest B og de gvrige tests sdag Bi og F sammenholdt med
bilag B, C, D og E og de i gvrigt foreliggende auiynger har et grundlag og er
gennemfart pd en made, sa det i hvert fald er $iélgligt pavist, at det kan an-
ses for bevist i overensstemmelse med de bevislenstilles efter konkurrence-
retten i Danmark og Elat Elsam i 2005 og 1. halvar af 2006 havde muijh
for i ikke uvaesentligt omfang at styre prisdanne|sé& et marked for engrossalg
af fysisk el i Vestdanmark og i ikke uveesentligtaom gjorde def strid med
konkurrencelovens § 11, stk. 1, jf. stk. 3, nrFiEaktatens art. 82, stk. 1, jf. stk.
2, litra a. Misbrugsbedgmmelsen inddrager salediestégaengelige oplysninger
om markedet og dets funktion i perioden, om Elssiili;yg pa markedet, El-
sams omkostninger, budkurver osv.; den er gennémpdigen made, som indebae-
rer sk@nsmaessige valg, der imidlertid alle ma afisesagligt velbegrundede og

% Konkurrenceankenaevnets kendelse af hhv. den ¥#énmwer 2006 og den 3. marts 2008
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overbevisende. Der er ingen oplysning afgivet osafak forhold, der ikke er
indgaet i afgerelsen. DONG'’s indsigelser vedrgrerealiteten da ogsa den
skansmeessige afvejning af, om priserne er urimelide er ikke baseret pa en
fremdragelse af objektive forhold, som begrundéseune i de fremdragne timer
i 200509 1. halvar 2006. Misbrugstest A har sine svaghedhen indgar imid-
lertid i en helhed, som ma anses for at veere esatjens problemstilling pa
grundlag af hidtidig praksis rimeligt tilpasset dgrsvarligt anvendt analyse.”
(Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning

62. Det fremgar sammenfattende heraf, at Konkurrenaaseknet efter
en helhedsvurdering — i bade Elsam-lI-sagen ognieldbsagen —
fandt, at Elsam-misbrugsanalysen var tilstraekkgligt pavise, at
Elsam havde handlet i strid med konkurrencelovedd ,sstk. 1, ff.
stk. 3, nr. 1, og EF-traktatens art. 82, stk. .Isti. 2, litra a.

63. Den gkonomiske test undersgger helt overordnet=8rhar haft en
urimelig hgj indtjening over den undersggte periddesten bestar af
7 selvsteendige tests (test A-G). Test A og B erelmstene, der
svarer til forste og andet led i EU-Domstolens EthiBrands-test.
Test C-G bestar af en yderligere undersggelsesaftatet af test A
og B.

64. Test A er en test, der — set over 3 og 10 timelentificerer de timer
(kritiske timer) hvor E2 indmeldte en pris pa detdanske marked,
der oversteg teststarrelsen — dvs. E2’'s omkostniogede af Kon-
kurrence- og Forbrugerstyrelsen beregnede tifladgt forhold, at
der identificeres kritiske timer i test A-B er iklemsbetydende med,
at E2 har misbrugt sin stilling pd markedet. Demnelering kan af-
heenge af flere forhold herunder ogsa resultateeafsamlede gko-
miske test (test A-G), jf. pkt. 95 og 96 nedenfor.

65. Den anvendte teststgrrelse, som EZ2’s prisindmel@indnoldt op
imod i misbrugstest A, er — ligesom i Elsam-sagerrgeregnet ud
fra summen af (i) E2's samlede gennemsnitlige ormioger (ATC)
ved elproduktion i den pageeldende time, (ii) déetj) for at sikre en
rimelig egenkapitalforrentning pa 10 pct., (iii)@isvariationstillaeg,
der skulle kompensere E2 for perioder med "minei&r ingen ind-
tiening og (iv) et CO2-tilleeg, svarende til salgsen for de gratis
tildelte CO2-kvoter.

66. Ved at inddrage ()E2's samlede gennemsnitlige omkostninger i
misbrugsanalysen sikres det, at E2 ved sin prissgekan fa deekket
alle faktisk afholdte omkostninger til elproduktiomien undersggte

4 Ved "pris” forstds demavesteaf enten E2’s maksimaittdmeldtepris pd Nord Pool eller
denrealiserede prigpa det gstdanske marked. Testen sikrer dervesl ike star til regn-
skab for szerligt hgje gstdanske priser, safreng E2fmelding pa Nord Pool ikke i sig selv
var urimelig hgj
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67.

68.

69.

70.

71.

periode. Opggrelsen af E2’s omkostninger er skietr efe samme
principper som dem, der blev anvendt i Elsam-sagern

Ved at indregne (iigt egenkapitalforrentningstilleeg sikres det, at E2
kan opna en rimelig indtjening, der medfarer emefoining af egen-
kapitalen, som denne ville veere pa et marked meain konkur-
rence. Opggrelsen af E2’'s egenkapitalforrentninglat efter de
samme principper som dem, der blev anvendt i Elsagerne.
Egenkapitalforrentningen er sat til 10 pct.

Ved at indregne (iii)et prisvariationstilleeg bliver E2 kompenseret
for at have produceret el i timer, hvor elpriserlaere end selska-
bets omkostninger (tillagt egenkapitalforrentniigsgget). Prisva-
riationstilleegget giver derved E2 mulighed for mdhente en del af
den ’tabte’ fortjeneste i timer, hvor elprisen tager selskabets
omkostninger (tillagt egenkapitalforrentningstiliget).

E2 har anfart en raekke indsigelser mod den metode [dev an-
vendt til at beregne prisvariationstilleegget i Bissagerne, idet til-
leegget — i denne sag — ikke fuldt ud kompenserefoE2abet, der
opstar i timer med lave priser. For at imgdekomms Endsigelser
har Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen imidlertidenne sag be-
regnet to forskellige prisvariationstilleeg. TeseAderfor beregnet |
to scenarier;_et scenariyrhvor prisvariationstilleegget beregnes pa
samme vis som i Elsam-sagerne_og et scenatimwar et alternativt
— starre — prisvariationstilleeg lsegges til grunds\Ririationstillaeg-
get, der anvendtes i Elsam-sagerne, er en apprakgimpgarelse,
hvorimod den alternative opggrelse beregner tafpdtompensatio-
nen, og giver efterfalgende en ngjagtig ligeveegiamedisse star-
relser.

Ved at indregne (ivet CO2-tilleeg i teststarrelsen kompenseres E2
for den maksimale gkonomiske veerdi (alternativortikiog) af sel-
skabets forbrug af CO2-kvoter i 2005. E2 fik tikd€lO2-kvoterne
for 2005 gratis af den danske stat. OpggrelsenQi-tillaegget er
sket efter samme principper som dem, der blev aitveflsam-
sagerne.

Hvis prisvariationstillaegget beregnes pa sammeswui® i Elsam-
sagerne, viser test A-B, at der er 406 kritiskeetinjf. tabel R3. En
tilsvarende test med det — stgrre — alternativevpriationstillaeg vi-
ser, at der ikke identificeres kritiske timer,tfibel R3 (dette resultat
geelder ogsa nar E2’s regnskabsmaessige omkostsiageidig leeg-
ges til grund for test A). Ligeledes har klagerthatisigelser mod
den af Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen anverefitstgrrelse i
test A, som anses for at vadog konservativ. For at illustrere disse
indsigelser vises resultatet af test A ved brugrateststgrrelse, der
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alene bestar af de gennemsnitlige totale regnskakmstninger
(ATC).. Anvendes en sadan teststgrrelse identdicéest A i alt
5.336 timer, jf. tabel R3 nedenfor.

Tabel R3: Timer identificeret ved test A-B
20031l 2004 2005 |lalt

Teststgrrelse pa samme vis som i Elsam-sage 165 0 241 406
Teststgrrelsen bestar alene af regnskabsmaes
omkostninger ved ATC (klagers indsigelser)

Teststarrelsen indeholder alternativt — starre -
prisvariationstilleeg (E2’s indsigelser)

3.079 558 1.699 5.336

0 0 0 0

Den efterfglgende undersggelse af test A og B estd €-G viser
imidlertid, at E2 overordnet set ikke har haft eloranal hgj indtje-
ning (sammenlignet med den generelle indtjeningnisét industri ju-
steret for risiko) over perioden, hvilket er geelderor alle tre sce-
narier.

Den gkonomiske test (A-G) indikerer saledes, atikk2 har mis-
brugt sin stilling pa markedet.

Pa samme made som i Elsam-sagerne er der i E2-bagegnet et
bilag A og et bilag B-E, der samlet betegpesfitmargin-testen.®

Bilag A giver et samlet oversigtsbillede owde kritiske timer Det
fremgar af Bilag A, at prisen i de kritiske timedigesom i Elsam-
sagerne — har svinget meget, og at der ikke vaemsgmmenhaeng
mellem E2’s gennemsnitlige omkostninger og selstsab@meldte
pris i disse timer. Det fremgar endvidere af owgiesi i Bilag A, at
E2 i vidt omfang var prisbestemmende i de kritiskeer.

Bilag B-E viser fordelingen af E2’s profitmargin (E2’s prissam-
menholdt med selskabets gennemsnitlige totalesdrifkostninger) i
samtlige timerog ikke bare i de kritiske timer. Bilagene visep&
den ene side- at E2 i 82, 99 og 88 pct. af samtlige timer halvar
2003 til 2005 opnaede priser, sonuldder selskabets gennemsnitli-
ge totale driftsomkostninger, og i den forstandté&aned "under-
skud” i disse timer. De samme tal var hhv. 34, 58 pct. i Elsam-
sagerne. E2 havde endvidere bade absolut og tetasitkant feerre
timer end Elsam med profitmarginer pa op til 25,0§0100 pct. , jf.
tabel R4 nedenfor.

® Bilag A forudsaetter, at der identificeres kritigkaer i test A-B. Opggrelsen af Bilag A er
derfor baseret pa det scenarium, hvor prisvariatiteegget fra Elsam-sagerne (og ikke det
alternative prisvariationstilleeg) anvendes.
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77.

Tabel R4: Oversigt over E2’s profitmargin i samtlige timer i perioden fra 2.
halvar 2003 til 2005

Elsam E2
2003 2004 2005 2003 2004 2005
Profitmargin< O 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 1243 1.040 N/A 1.708

Kilde: www.energinet.dkDONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyredsen
beregninger.

Bilagene viser imidlertid pa den anden side at der var 19, 1 og
241 timer i 2. halvar 2003, 2004 og 2005, hvor E&'sfitmargin
oversteg 100 pct., mens der var 10 timer i 2. hd@@®3 og 56 timer
i 2005, hvor profitmarginen oversteg 200 pct. Birsnenligning var
der 125, 8 og 236 timer i 2. halvar 2003, 2004 892 hvor Elsams
profitmargin oversteg 100 pct., mens der var 82etim?2. halvar
2003 og 34 timer i 2005, hvor profitmarginen ovegs200 pct., ta-
bel R4 ovenfor. Der var sdledes ikke veesentligkieirpa antallet af
timer i den undersggte periode, hvor E2 og Elsamiege meget
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(i)

(ii)

hgje profitmarginer pa over 100 pct. | 2005 var fadtisk flere ti-
mer med meget hgje profitmarginer i E2-sagen dfidam-sagerne.
Samtidig var gennemsnitsprisen i @stdanmark heged gennem-
snitsprisen i Vestdanmark i den undersggte peribigse forhold
kunne potentielt indikere, at E2 ved at anvendeavoprisindmel-
dingsstrategi har opnaet priser, der har et nivemm tidligere af
Konkurrenceankenaevnet er blevet karakteriseretetamsbrug.

Samlet viser profitmargin-testen, at E2 har opmégfie meget hgje
profitmarginer i nogle timer i perioden, og at @issi antal og star-
relse — ligger pa niveau med de i Elsam-sagerngtifiberede pro-

fitmarginer. Testen identificerer bl.a., at E2'®fiimargin er starre
end 50 pct. i 452 timer. Det kan derfor ikke udélesk at E2 gennem
en naboprisindmeldingsstrategi har opkreevet priardels er uden
sammenhaeng med selskabets omkostninger, og detsyeeligt hgo-

jere end selskabets omkostninger i de enkelte tireeleret set kun-
ne profitmargin-testen saledes potentielt indikateE2 har misbrugt
sin dominerende stilling.

Det forhold, at den gkonomiske test viser, at Eset-over den un-
dersggte periode — ikke har opnaet en overnornijeining, ude-
lukker saledes ikke, at E2 kan have misbrugt simiderende stil-
ling i enkelttimer inden for den undersggte periode

Det fglger samlet set heraf, at resultatet af Edsa@isbrugsanalysen i
naerveerende sag ikke — modsat Elsam-sagerne —yeigénElsam-

misbrugsanalysen kan saledes hverken entydigt stmdt, at der
kan foreligge et misbrug, eller entydigt afvisedat kan foreligge et
misbrug. Dette udfald er anderledes end i Elsaners&g hvor El-

sam-misbrugsanalysen bade for sa vidt angar demoghiske test og
profitmargin-testen entydigt understgttede, at fal$emvde misbrugt
selskabets stilling pa det vestdanske marked.

| lyset af det ikke-entydige resultat af Elsam-migfsanalysen og
det forhold, at der ikke forefindes noget dokumentb for, at E2
har forfulgt en naboprisindmeldingsstrategi, er danodsat Elsam-
sagerne — behov for at foretage en supplerendgsanal timerne,
hvor E2 har haft en hgj profitmargin, jf. profitngar-testen. Denne
analyse tager udgangspunkt i Konkurrenceankenaekeetielser fra
Elsam-sagerne. Det fremgar heraf, jf. citatet owgrdt Konkurren-
ceankeneaevnet i forhold til vurderingen af om Elsamsfastsaettelse
udgjorde et misbrug, lagde veegt pa, at Elsam:

"havde mulighed for i et ikke uveesentligt omfangtgte pris-
dannelsen] og
”i et ikke uveesentligt omfang gjorde det”.
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Konkurrenceankenaevnet anfgrer endvidere, at:

(iii)  indsigelser mod, at der foreligger misbrug skal piebaggrund
af "fremdragelse af objektive forhold, som begrundesewne i
de fremdragne timér

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

82.  Det er Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vurderat E2 havde
mulighed fori et ikke uveesentligt omfang at styre prisdannelsen
Ved denne vurdering veegtes det seerligt, at E2'dyktion er afgo-
rende for, at forbruget pa det gstdanske markedi&sitkes, og at E2
er den eneste producent pa markedet, der besiéKalds fleksibel
produktion, der gjeblikkeligt kan tilpasses dendgste eftersparg-
sel.

83.  Forbrugerne kan — i et moderne samfund — ej hiztieeelge elektri-
citet. Elektricitet kan ej heller lagres, hvorfaribirugerne ikke har
mulighed for at flytte forbruget — fx ved at indlabklektricitet i ti-
mer med lave priser og forbruge dette i timer meg Ipriser. Til-
sammen indebaerer dette, at efterspgrgslen paielttter (naesten)
ens uanset hvilken pris, der udbydes pa markedet.

84.  Samlet betyder dette at i timer, hvor produktiofrande, decentrale
veerker, vindkraft og importen ikke kan deekke fogatu— hvilket er
langt starstedelen af timerne — da er E2’s produkdifggrende for at
deekke det samlede forbrug. Det forhold at E2’s pktidn udger
den sidste del af den samlede udbudskurve — ofpdwild at efter-
spargslen er (naesten) ens uanset prisen — givatesak 2nulighed
for i et ikke uvaesentligt omfang at styre prisdannelsdiese timer
Konkurrenceankenaevnets fgrste betingelse er deopfgttit.

Ad (ii) E2’s faktiske styring af prisdannelsen

85.  Spgrgsmalet om ERet ikke uvaesentligt omfargjorde det— altsa
styrede prisdannelsen — kan neermere belyses valabtsere E2’s
faktiske indmeldinger til Nord Pool i den enkelien¢. Med ud-
gangspunkt heri har Konkurrence- og Forbrugersdgrelsom noget
nyt i forhold til ElIsam-sagerne udarbejdeterdkurveanalyse

86. Budkurveanalysen anvendes til at undersgge E2tskakprisind-
meldinger i de timer, hvor E2’s profitmargin har regeseerlig hgj.
Undersggelsen er foretaget ved — time for timewtkbrve for bud-
kurve — at sammenholde E2's faktiske prisindmeldingd Nord
Pool med (i) omkostningerne pa de enkelte vaerkigrprissaetnin-
gen i nabolandene og (iii) Svenska Kraftnats adstiaiion af kapa-
citeten pa @resundsforbindelsen der i flere tinaetef til en maerkbar
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88.

begraensning af udbuddet pa det gstdanske marketkregd med-
farte et opadgaende pres pa prisen. | lyset afoidérkte omstaen-
digheder i sagen er som udgangspunkt for analya&gt de timer,
hvor E2’s profitmargin er stgrre end 50 pct. —ti442 timer, jf. pro-
fitmargin-testen.

Omkostningsgrundlaget for budkurveanalysen er aeinge som for
den gkonomiske test; men metoden til opggrelsem&bstningerne
er forskellig. | den gkonomiske test opggres omkngerne som et
veegtet gennemsnit pa tveers af veerkerne, mens amkpsine i

budkurveanalysen bliver opgijort pr. veerk, jf. bé¥k.

Boks R1: Forskelle mellem den gkonomiske test ogittkurveanaly-
sen

Budkurve-analysen anvender helt overordnet de saomiestninger som den
gkonomiske test. Beregningen af omkostningerneiléetskig imidlertid allige-
vel pa en raekke centrale omradeor det farstebaserer den gkonomiske test sig
pa gennemsnit af 3 hhv. 10 sammenhaengende timeanwender derfor gen-
nemsnitstal for bdde omkostninger, priser og indimeler.For det andetanven-
der den gkonomiske test et veegtet omkostningsgesmieaf desamlede om-
kostningerpa tvaers af veerkerne, mens budkurve-analysen nemde variable
omkostninger pr. veerk.

For sa vidt angar det ferste beregnes der i bugkanalysen ikke noget gen-
nemsnit over hhv. 3 og 10 timer, eftersom analyseme sammenholder E2's
omkostning — i den enkelte time — med selskabelisélding i denne time.

For sa vidt angar det andet skyldes forskellenenelle to omkostningsopgerel-
ser — helt overordnet — at Elsam-misbrugstester Wacterer E2’s indtjening pa
time-basis, men ogsa vurderer indtjeningen ovee ligin undersagte periode.
Omkostningsmalet skal derved indeholde E&snledeomkostninger (ATC)
samt en raekke gvrige tilleeg, nemligegienkapitalforrentningstilleeg, ptisvari-
ationstilleeg, der hhv. sikrer E2 en rimelig indtfenog sikrer mod prisudsving
pa markedet og é202-tilleeg. Ved vurderingen af E2’s faktiske inddieg — i
den enkelte time — skal der imidlertid ikke anvesxda gennemsnitsbhetragtning
af selskabets omkostninger. Det skyldes, at ekablpa et kompetitivt marked
alene vil indmelde de omkostninger, som er releyamtetop denne time — her-
under ogsa alternativ omkostningen. Den relevaggtstarrelse indeholder der-
ved ikke de tilleeg, der indregnes i den gkonomiske

Ved vurderingen af E2’s prisindmeldinger efter buidleanalysen
indgar to omkostningskurver, jf. figur x nedenfBen nederste om-
kostningskurve bestar af de laveste driftsomkogarir(ved maksi-
mumlast pa veerkerne), mens den gverste omkostningskestar af
de hgjeste driftsomkostninger (ved minimumsla#ggi de gennem-
snitlige fasteomkostninger og et 100 pct. CO2-glleged gennem-
farelsen af budkurveanalysen er der taget udgangspule hgjeste
omkostninger. E2'daktiske omkostninger ma formodes, at ligge i
spaendet mellem de laveste variable driftsomkosémir{gvs. om-
kostninger ved maksimumlast) og de hgjeste varidbfesomkost-

271273
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89.

90.

91.

92.

ninger (dvs. omkostninger ved minimumslast), tillagFC og et
CO2 tilleeg.

Samlet viser budkurveanalyséor det farsteat der (ud af de i alt
452 timer) kan identificeres 102 timer, hvor E2 ddelbart har
indmeldt priser efter den sakaldte naboprisindnngisiitrategi. Den-
ne strategi indebaerer, at E2 indmeldte prids uden sammenhaeng
med omkostningerne pa de centrale vaerttels langt over omkost-
ningerne pa de centrale veerker, aejs teet op ad den tyske pris —
hvilket potentielt kunne medfare overnormale prisérdet gstdan-
ske marked. Figur R4 viser én af de udvalgte timer.

Figur R4: Eksempel pa en af de ( i alt 102) udpegedtimer, hvor E2
umiddelbart melder indefter en nabolandsstrategi oghvor prisindmeldingen
ligger markant over E2's maksimale omkostninger.

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

Forklaring: Figuren viser dels E2’'s indmelding Mbrd Pool (den sorte kurve),

dels E2’'s variable omkostninger for hvert af detda veerker (den rgde kurve),
dels E2’s totale omkostninger inkl. 100 pct. COR liwert af de centrale veerker
(den bla kurve), dels den svenske pris (den fubditudkne granne kurve), dels den
gstdanske pris (den tynde turkis kurve) og endigiig den tyske pris (den orange
kurve).

Budkurveanalysen visdor det andetat det i de resterende 350 ti-
mer ikke kan godtgares — budkurve for budkurve EZahar anvendt
en naboindmeldingsstrategi. Dette understgtteseaf @hnske sy-
stemansvarliges, Energinet.dk, markedsrapportedéone periode,
der seerligt begrunder de meget hgje priser i 2aha£2003 og 4.
kvartal 2005 med Svenska Kraftnats handtering a&fs@mdsforbin-
delsen, der begreensede importen af billig elekétidil det gstdan-
ske marked.

Ad (iii) E2’s objektive begrundelse

Som tilkendegivet af Konkurrenceankenaevnet, kamadyoprisind-
meldingsstrategi, der resulterer i hgje priser,andget misbrug af
dominerende stilling, safremt E2 ikke er standtifremdrage objek-
tive forhold, som begrunder priserne i de fremdmagimer

E2 har somobjektivt forholdanfart, at selskabets naboprisindmel-
ding i 96 ud af de 102 timer skyldes, at E2 foreségaldte sikker-
hedsbud:

"E2 anvendte sikkerhedsbud i situationer med ridit at det forventede for-
brug i @stdanmark ville overstige den kapacitet dar til radighed, hvorved der
i @stdanmark ville opsta meget hgje priser pa krdlveerste fald rationalise-
ring af el. Sikkerhedsbudene var en markedskonfogkanisme, hvor der blev
kabt ekstra meengder el i Tyskland, der blev udtilaharginalomkostninger
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(dvs. kgbsomkostninger) pa det danske marked fsikeg, at der kunne etable-
res markedsligevaegt. E2's sikkerhedsbud har saledisligt resulteret i lavere
priser i @stdanmark samt forhindret rationaliserireg el...” (uddrag af E2's
brev af 11. juni 2010)

Et sikkerhedsbud er udtryk for, at E2 bgd mere &igpiaind pa
spotmarkedet end, hvad E2 — via selskabets daftskproduktion —
havde til rAdighed. Denne ekstra kapacitet henEgiéra det tyske
marked. E2 indmeldte derfor den ekstra kapacitgrisen pa det ty-
ske marked. Prisen pa den ekstra kapacitet, sobwH2nd som sik-
kerhedsbud, fulgte derfor omkostningen (den tysik® pden at vee-
re udtryk for en naboprisindmeldingsstrategi. Sikkeglsbuddene
havde ifglge E2 til formal at sikre, at hele forpeti kunne daekkes af
udbuddet. E2 har ikke kunnet redeggre for indmgklini de reste-
rende seks timer.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens efterprgvefse2as forkla-
ring bekreefter, at E2 har anvendt sikkerhedsbufl u® af de 102
timer. Efterprgvelsen viser imidlertid ogsd, at iE&27-84 af de 102
timer — samtidig med brugen af sikkerhedsbud — dgsandmeldt
driftsklar produktion til priser, der ligger pa sama niveau som sik-
kerhedsbuddet (teet op ad den tyske pris), og soweddigger langt
fra selskabets omkostninger. E2 har med andre ordisse timer —
indmeldt en stgrre maengde kapacitet til nabolamslprend den
meengde, der indgar i sikkerhedsbuddet. | forleergadsaf viser ef-
terprgvelsen, at E2's adfeerd i 48-52 timer (ud ad6d-84 timer)
havde direkte indflydelse pa den endelige pris pékedet, da E2 i
disse timer ikke solgte noget af sikkerhedsbuddgtprisen derfor
fastsaettes pa baggrund af E2's driftsklare produkti

Det forhold at E2 i en raekke timer — uden at kuinemndrage objek-
tive forhold, som begrunder priserne i de fremdeaggmer — har
indmeldt driftsklar produktion til priser, der vaesleyt overstiger
selskabets omkostninger, peger isoleret set imgtaf misbrug af
dominerende stilling i strid med TEUF art. 102,.stk jf. art. 102,
stk. 1, litra a, og konkurrencelovens 8§ 11, stkf.1§ 11, stk. 3, nr. 1.
Ved dennne vurdering skal der imidlertid — somdaHiforetages en
helhedsvurdering, dvs. at alle de ovennaevnte tesnalyser — li-
gesom alle tilgaengelige oplysninger pd markededletg funktion i
perioden — skal indga i vurderingen. Styrelsen ms&kedes ikke den
gkonomiske-testprofitmargin-testeneller budkurveanalysensom
selvstaendige tests men som forhold, der — i neendereag — indgar
i vurderingen af, hvorvidt E2 har misbrugt sin dosrende stilling
pa markedet. | den samlede vurdering er der enedikkold, der
peger i retning af, at der ikke bgr statueres sbrmg:

at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen alene identiéicea. 67-84
timer, hvor E2 har indmeldt priser over selskalmtgkostninger,



30/273

hvilket er en meget lille andel af det samlede laimtzer i den un-
dersggte periode, der i alt bestar af 21.900 timer,

at det — i forleengelse heraf — kun er i 48-52 timéradfeerden har
direkte indflydelse pa den endelige pris pa marketeE2 i disse
timer ikke solgte noget af sikkerhedsbuddet, oggrriderfor blev
fastsat pa baggrund af E2’s driftsklare produktion,

at E2 i langt stagrstedelen af timerne i perioden lodgtselektricitet
med underskud,

at markedsrapporterne fra Energinet.dk viser, at deirese var
Svenske Kraftnats begraensning af eksporten til attlanske
marked ved selskabets reduktion af transmissiomsiten pa
@resundsforbindelsen - og saledes ikke E2's indimgéd - der
forarsagede de hgije prisspidser pa det gstdanskedna

96. Henset til det ovenstaende, vurderer KonkurrengeFarbrugersty-
relsen, at E2 isoleret set i et begreenset antair tirar udvist en ad-
faerd, der har medfart hgje priser pa markedet. Ggefaaf E2’s ad-
feerd er imidlertid ikke i sig selv — nar misbruggems gvrige ele-
menter inddrages i helhedsvurderingen — tilstraggkitlat godtgare,
at E2 i et ikke ubetydeligt antal timer har fastsaieligt hgje pri-
ser.

97.  Det vurderes sammenfattende, at der ikke er tikktedgyt grundlag
for at statuere, at E2 har misbrugt sin stillingded astdanske mar-
ked i perioden fra 2. halvar 2003 til 2005.

2 Indstilling

98. Det meddeles DONG Energy A/S, at Energi E2 A/S alavertaget
af DONG Energy A/S i forbindelse med fusionen nmall®ONG
AJS og Energi E2 A/Skke har misbrugt sin dominerende stilling pa
markedet for engrossalg af fysisk elektricitet td@&mark ved sel-
skabets prisindmeldingsstrategi til Nord Pool, igasindmeldings-
strategienkke har resulteret i urimeligt hgje priser i strid medF-
traktatens art. 102, stk. 1, jf. art. 102, stklitta a, og konkurrence-
lovens § 11, stk. 1, jf. § 11, stk. 3, nr. 1.
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3 Sagsfremstilling

3.1

99.

100.

101.

3.2

102.

Indledning

Denne sag drejer sig om, hvorvidt den gstdanskedligent Energi
E2 A/S (E2) har misbrugt sin dominerende stilliriy parkedet for
engrossalg af fysisk elektricitet i @stdanmark aednvende en stra-
tegi for indmeldelse pa Nord Pool, der har resatteurimeligt hgje
salgspriser i strid med EF-traktatens art. 82, thf. art. 82, stk. 1,
litra a, og konkurrencelovens 8§ 11, stk. 1, jf.1§ dtk. 3, nr. 1.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen (Konkurrencetsgn fusione-
rede i august 2010 med Forbrugerstyrelsen i dgefale vil der i det
hele blive henvist til Konkurrence- og Forbrugerstyen) har pa
baggrund af en klage foretaget en undersggels@’afddfeerd i pe-
rioden fra 2. halvar 2003 til 2005. Konkurrence-Faybrugerstyrel-
sens undersggelse falger generelt princippernenkifimenceradets
og Konkurrenceankenaevnets tidligere — lignende ggraifser og
kendelser om elproducenten Elsams misbrug af doemnde stilling

p& markedet for engrossalg af fysisk elektricitgestdanmark.

Sagsfremstillingen indeholder for det fgrste engamstation af den
undersggte virksomhed, jf. afsnit 3.2. For det agganemgas bag-
grunden for sagen, jf. afsnit 3.3. For det tredjeeg overblik over de
forskellige typer el-markeder, jf. afsnit 3Bor det fijerdebeskrives
Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens opggrelse & &#kostnin-
ger ved produktion pa de centrale kraftvarmeveeikeafsnit 3.5.
For det femte beskrives markedet for J®oter, der blev indfart i
2005, jf. afsnit 3.6, og for det sjette gennemgas Enuligheder for
at pavirke elprisen pa det gstdanske marked,ghiia8.7.

Virksomheden

Energi E2 A/S(E2) blev dannet i ar 2000 ved en sammenlaegning af
de tidligere kraftveerksselskaber i @stdanmark. E® efter sam-
menlaegningen 7 centrale kraftveerker og 10 decenkraftveerker

og var dermed den primeere elproducent i Jstdannkkiar aktiv
inden for produktion og salg af elektricitet pa evsgnarkedet samt
inden for produktion og salg af fiernvarme.

® Konkurrencerddets mgde den 30. november 2005 m@@ejuni 2007 og Konkurrence-
ankeneevnets kendelse af 14. november 2006 og & BG08.
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103.

104.

105.

3.3

106.

107.

108.

109.

E2 blev i 2006 en del af DONG Energy A/S, der ldewnnet som re-
sultat af en sammenlaegning af seks danske enaigbelr (DONG,
Elsam, E2, NESA, Kgbenhavns Energi og Frederiksbergyning).

| denne afggrelse anvendes udelukkende betegri&l&én

| den undersggte periode fra 2. halvar 2003 tilamggn af 2005 var
E2 den stagrste elproducent i @stdanmark. E2 vareteste ejer af
store centrale kraftveerker, der producerer hoveedpaf elektricite-
ten i @stdanmark, og ejede samtidig omtrent hakrdelff de decen-
trale kraftvaerker og vindmgller i @stdanmark. E2deasaledes en
markedsandel pa ca. [xx] pct. af produktionen id@smark, og en
markedsandel pa ca. [xx] pct. i @stdanmark meditegnport til
@stdanmark.

Baggrund

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen, Konkurrenceaskset og
Kommissionen har inden for de seneste ar behaadletekke sager
vedrgrende danske elselskaber. Desuden har Konomessifor ny-

lig afsluttet en sag mod den svenske systemopeSatemska Kraft-

nat.

E2 og Elsam I (2003)

Konkurrenceradet behandlede i 2003 en raekke klager E2’s og
Elsams (den stagrste elproducent i Vestdanmark)romgsaf domine-
rende stilling p& henholdsvis det gstdanske oglaeske elmarked i
perioden 2000-2001 Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens under-
sggelse af E2’s og Elsams adfeerd indikerede, atgeBIsam som
falge af deres dominerende stillinger satte marnesisn hgjere end,
hvad der ville vaere muligt pa et marked med virkdamkurrence.
E2 og Elsam opnaede dermed en urimelig hgj indtgeni

Da den undersggte periode imidlertid kunne karaders som en
erfaringsfase for aktarerne pa det gstdanske mahied der skulle
opbygges erfaring med det liberaliserede elmarkatyite Konkur-

renceradet ikke at forfalge sagen yderligere ufmeidsaetning af, at
E2 og Elsam ville overholde en raekke "tilsagn” \vaaeénde E2’s og
Elsams prisseetning. Det vurderedes saledes, avaiebedre for
markedet at skabe en fremadrettet lgsning ved haédijpsagnsafta-
ler med henholdsvis E2 og Elsam.

E2 afgav bl.a. tilsagn om, at

" Konkurrenceradets notat dateret 26. marts 20@gérs "Analyse af Elsam A/S og Energi
E2 A/S’ adfeerd pa markederne for elspot i 2000 @@12.
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" alle andre situationer end i undtagelsestilfegldeevnt nedenfor vil produkti-
onsenheder, som Energi E2 byder ind pa Nord Pdivk budt ind til priser, der
ikke overstiger den hgjeste pris af den forvent®dmske pris (Stockholm) og
forventede tyske pris (EEX).”8

110. Undtagelsestilfeeldet vedrarte det tilfeelde, atgurie i bade Sverige
og Tyskland var lavere end E2’s marginale omkosfrinl en sadan
situation

"vil Energi E2 byde produktionsvolumener ind pa Nd?ool til en pris maksi-
malt lig Energi E2’s marginale omkostninger pa detldende anlzeg...”

111. Det fremgik endvidere af tilsagnsaftalen, at

"Safremt indmeldte priser systematisk overstigen #@jeste af de realiserede
spotpriser i Sverige (Stockholm) og Tyskland (EEXQg undtagelsen ikke er
geeldende — kan indmeldelsespolitikken betragtes ikkenoverholdf...] Hvis
summen af differencen pa timebasis mellem den mstdapris og den hgjeste af
timepriserne i Sverige og Tyskland er nul (ellendne end nul) — set over et
kvartal, vil indmeldelsespolitikken veaere overhdldt.

112. Det fremgik endelig af tilsagnsaftalen, at Konkage- og Forbru-
gerstyrelsen kunne tage sagen op til fornyet bdhman@ hvilket til-
feelde E2 ikke ville veere bundet af tilsagnene).

Fusion mellem Elsam og NESA (2004)

113. | marts 2004 fusionerede Elsam med NESA A/S, deenavaesent-
lig markedsakter pa det gstdanske detailmarked. fM&dnen over-
tog Elsam endvidere 36 pct. af aktierne i E2. Dgée umiddelbart
anledning til konkurrencemaessige betaenkelighederzldam her-
med ville fa en betydelig indflydelse pa den enemtéen starre
elproducent i Danmark.

114. Konkurrenceradet godkendte fusionen pa baggrurehatekke til-
sagn,der samlet set opvejede de konkurrenceskadeligminger,
som fusionen ellers ville have skabt. Elsams tilsamfattede bl.a.
frasalg af en reekke decentrale kraftvarmeveerket salimud af en
stigende del af Elsams produktion som virtuel kapag¢VPP) fra
2006 og fremover.

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

115. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen opsagde tils#Htalerne med
E2 og Elsam om selskabernes prissaetning pa engrketea hen-
holdsvis den 9. januar 2006 og den 23. juni 2005.

8 Aftale mellem Energi E2 A/S og Konkurrencestyralsk4. marts 2003, punkt 10.
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116.

117.

118.

1109.

120.

Baggrunden for opsigelserne fremgar af KonkurrengeForbruger-
styrelsens pressemeddeléise

Pa det seneste har der veeret meget opmaerksomhgulisen pa en gros el i
@st-danmark, fordi prisniveauet i @stdanmark i marigner har ligget hgijt. At
Konkurrenceradet for nylig har udstedt pabud oveitsam A/S for misbrug af
dominerende stilling pa en gros elmarkedet i Vestaark har ogsa bidraget til,
at der er kommet gget fokus pa Energi E2"s adfgeldrods tilsagnsaftalen har
Konkurrencestyrelsen modtaget klager over, at EnE&)pa forskellige mader
misbruger sin dominerende stilling til at opkreewiemeligt hgje priser. Hertil
kommer, at Nord Pool’s etablering af Kontek-prisadeat i oktober 2005 efter
Konkurrencestyrelsens forelgbige oplysninger hait ba veesentlig pavirkning
pa prisdannelsen i @stdanmark, og at tilsagnsaftakke tager hgjde for en sa-
dan etablering af et yderligere prisomrade. | fortielse med Konkurrencesty-
relsens undersggelse af markedet for engrossatgsak el i Vestdanmark, som
har ledt til opsigelse af den parallelle tilsagniséé med og udstedelse af pabud
overfor Elsam A/S, har Konkurrencestyrelsen endeifiendet det ngdvendigt at
eendre sin vurdering af markedsforholdene pa en gtomrkedet i Danmark, i
forhold til den vurdering Styrelsen anlagde i forielse med indgaelsen af til-
sagnsaftalen i 2003. Samlet set finder Konkurretycelsen, at tilsagnsaftalen
ikke har haft den forventede effekt p& Energi ERissaetning pa elspotmarke-
det, og Konkurrencestyrelsen har pa denne baggroaddelt Energi E2, at til-
sagnsaftalen er opsagt.”

Aftalen havde saledes ikke haft — og ville ikke-fée tilsigtede mar-
kedsgavnlige virkninger eller den forventede effpkt E2's og El-
sams prissaetning pa engrosmarkedet.

Elsam II (2005)

Konkurrenceradet traf den 30. november 2005 afgerem, at El-
sam i perioden 1. juli 2003 til 1. december 200¢deamisbrugt sin
dominerende stilling pa det vestdanske marked dodkl med fysisk
el. Elsam havde anvendt en prisstrategi for indelsé&lpa den nor-
diske elbgrs Nord Pool, som resulterede i, at Elsainikke ubetyde-
ligt antal timer i perioden opkraevede priser, darwimeligt hgje.

Sagens baggrund var, at det vestdanske systemaBd#var (nu

Energinet.dk) den 8. august 2003 havde kontaktetkiwence- og
Forbrugerstyrelsen og udtrykt bekymring over pristsen pa en-
grosmarkedet for salg af fysisk elektricitet i \Gemtmark i lgbet af
sommeren 2003. Ifglge Eltra manipulerede Elsam ethk saledes
at prisen i Vestdanmark i perioden regelmaessigtdéutn meget hgj
tysk pris.

Pa baggrund heraf og af en efterfglgende henvemfielsNord Pool
indledte Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen af edy&hen under-

° Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens pressemedeeiél9. januar 2006.
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sggelse af prisdannelsen pa engrosmarkedet foasflgisk elektri-
citet i Vestdanmark i perioden 1. juli 2003 til 2ecember 2004.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen fandt, at Elsathindmeldelse
af bud pa Nord Pool anvendte en prisstrategi, méebar, at Elsam
opkraevede en pris, der vaesentligt oversteg Elsanksstninger i et
ikke ubetydeligt antal timer.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen udpegede vetptgéeen mis-
brugstest en raekke timer, hvor Elsams strategirfdmeldelse af
salgsbud pa Nord Pool resulterede i urimeligt ipsiger. Disse timer
blev karakteriseret som “kritiske timer”. Til beljag af misbruget i
de kritiske timer blev en raekke yderligere testsngenfart. De yder-
ligere gennemfarte tests viste entydigt, at de gege kritiske timer
var udtryk for et retvisende, men forsigtigt skareroantallet af ti-
mer, hvor Elsams priser var urimelige.

Konkurrenceradet meddelte pa den baggrund Elsamsgidbud, der
fastsatte et loft over de priser, som Elsam fremaownétte indmelde
til Nord Pools spotmarked.

Elsam paklagede efterfalgende Konkurrencerademretfge til Kon-
kurrenceankenaevnet.

Konkurrenceankenaevnets kendelse i Elsam IlI-sagen (2006)

Konkurrenceankenaevnet ophaevede den 14. novembemziikur-
rencerddets afggrelse i Elsam Il-sadfen.

Konkurrenceankenaevnet tiltradte i kendelsen,

"at Elsam i perioden 1. juli 2003 til 31. decemh#004 indtog en dominerende
position p& et marked for engrossalg af fysisk\éestdanmark, og at Elsam har
misbrugt denne stilling.”

Konkurrenceankenaevnet fandt imidlertid,

"at der uanset Konkurrenceradets meget omfatterglelybtgadende — bagudret-
tede — undersggelser og analyser ikke i den pakigégerelse er det forngdne
— fremadrettede — grundlag, som efter det anfgidekreeves til udstedelse af et
prispabud som det meddelte.”

Elsam (DONG) indbragte efterfalgende bade Konkureankenzev-
nets og Konkurrenceradets afgarelse for Sg- og ¢laradten, hvor
sagen verserer.

10 Konkurrenceankenaevnets kendelse af 14. novemié: 20
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Fusionsaftale mellem DONG Energy og Vattenfall (2005)

| 2005 fremkom bade DONG Energy og det statsejedrske elsel-
skab Vattenfall med kgbstilbud til Elsams aktioneefesultatet
blev, at DONG Energy fik kontrol over 64,7 pct.aftierne i Elsam,
mens Vattenfall fik kontrol over de resterende 3%;8 af aktierne.

Efterfalgende indgik DONG Energy og Vattenfall ékaldt "Main
Asset Swap Agreement”, hvorefter DONG Energy owei@tten-
falls 35,3 pct. af aktierne i Elsam mod, at Vatédinfik overdraget
[20-25] pct. af samtlige aktiver i E2 og Elsam.

Vattenfall fik i henhold til fusionsaftalen bl.averdraget ejerskab af
to centrale veerker i Vestdanmark (Nordjyllandsvaedg Fynsveer-

ket), et centralt vaerk i @stdanmark (Amagervaerégtjo decentrale
veerker i @stdanmark (Helsingar og Hillerad). Herroedaede Vat-

tenfall med virkning fra 1. juli 2006 produktiongacitet i bade Jst-
og Vestdanmark. Dette indebar en eendring af strektpa disse
geografiske markeder, idet der i stedet for at véeretor aktgr pa
henholdsvis det gst- og vestdanske marked (E2 sang| nu var to

aktgrer pa begge markeder (DONG Energy og Vattgnéam beg-

ge producerede fra centrale veerker.

Kommissionen fandt bl.a. pad den baggrund, at fissifialen ikke
ville haemme den effektive konkurrence pa elmarkegldetydeligt.
Fusiolqsaftalen blev derfor godkendt uden tilsagm 22. december
2005.

Fusion mellem E2, EIsam og DONG Energy (2006)

Sidelgbende med kgbet af aktier i Elsam foretog BOdkab af
E2, Kgbenhavns Energi Holding A/S og Frederikskbehget A/S.
Disse opkgb udgjorde samlet set en fusion, som Kiesiomen be-
handlede i teet samarbejde med Konkurrence- og kgebstyrelsen.

Fusionen gav anledning til konkurrencemeessige tetligheder pa
en reekke naturgasmarkeder. Der fandtes derimodi ikkmnme grad
at veere betaenkeligheder vedrgrende elmarkederae pl grund af
Vattenfalls indtreeden i Danmark.

Kommissionen godkendte fusionen den 14. marts 200 tilsagn.
Tilsagnene omhandlede udelukkende DONG Energysgesakti-
viteter?

! Kommissions beslutning i COMP/M3867 — VATTENFALIELSAM and E2 ASSETS.
12 Kommissions beslutning i COMP/M3868 — DONG/ELSAMIERGI E2.
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Elsam III (2007)

Konkurrenceradet traf den 20. juni 2007 afggrelse at Elsam hav-
de misbrugt sin dominerende stilling pa markedetefogrossalg af
fysisk elektricitet i Vestdanmark ved i perioderjanuar 2005 til 31.
december 2006 at anvende en strategi for indmelgeéisNord Pool,
der resulterede i urimeligt hgje salgspriser.

Sagen var en opfalgning pa Konkurrenceradets afgoidlsam II-
sagen fra 2005 og Konkurrence- og Forbrugerstymefeestog en
tilsvarende undersggelse af Elsams adfeerd i 20@00§. Undersg-
gelsen baserede sig pa de samme analyser og demesaisbrugs-
test, der blev anvendt i Elsam II-sagen.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens undersggefgte wiligesom i
Elsam ll-sagen — at Elsam ved indmeldelse af buNgé Pool an-
vendte en prisstrategi, der indebar, at Elsam optdlaeen pris, der
vaesentligt oversteg Elsams omkostninger i et ikketydeligt antal
timer. Elsam fandtes derfor at have misbrugt simiderende stil-
ling.

Elsam paklagede efterfalgende Konkurrencerademrelfge til Kon-
kurrenceankenaevnet.

Konkurrenceankenaevnets kendelse i Elsam Ill-sagen (2008)

Konkurrenceankengaevnet stadfeestede den 3. martsf@d8 led af
Konkurrenceradets afggrelse i Elsam llI-sagen, ankurrencera-
det fandt, at Elsam i 2005 og 1. halvar af 2006deamisbrugt sin
dominerende stilling pa markedet for engrossaliysiék elektricitet
i Vestdanmark ved at anvende en strategi for indeis¢ pa Nord
Pool, der resulterede i urimeligt hgje salgspriser.

Konkurrenceankenaevnet tiltradte i kendelsen,

"at Elsam i perioden fra 1. januar 2005 til 30. juR006 uanset den i perioden
skete udvikling fortsat indtog en dominerende jmsipa et marked for engros-
salg af fysisk el i Vestdanmark.”

Konkurrenceankenaevnet anfgrte vedrgrende Elsansngmel-
dingsstrategi bl.a. at

"Den af Elsam i hele perioden fra 1. juli 2003 30. juni 2006 fulgte prisstrategi
ved indmelding til Nord Pool har ikke veeret mardamakostningsbaseret, men
naboprisorienteret — en strategi, som kan indebagisbrug af dominerende stil-
ling i form af urimelige priser.”

Konkurrenceankenaevnet fastslog efterfglgende idleed, at:
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"Elsam i 2005 og 1. halvar af 2006 havde mulighed ifikke uvaesentligt om-
fang at styre prisdannelsen pa et marked for ergigsaf fysisk el i Vestdan-
mark og i ikke uvaesentligt omfang gjorde det idstried konkurrencelovens §
11, stk. 1, jf. stk. 3, nr. 1/EF-traktatens art, 8&. 1, jf. stk. 2, litra a.”

144. Konkurrenceankengevnet anfgrte i kendelsen vedrgréetydnin-
gen af tilsagnsaftalen mellem Elsam og KonkurremggForbruger-
styrelsen, at

"... Ankenaevnet af de grunde, der var anfgrt af Korgnceradet, var enig i, at
den udviste adfzerd ikke ville veere lovlig, selvdam matte vaere i overensstem-
melse med tilsagnsaftalen...”

145. Konkurrenceankenaevnet anfgrte vedragrende spgrgsoraldeho-
vet for fastleeggelse af misbrugets ngjagtige omfahg

”... der kan statueres misbrug uden stillingtagenrtisbrugets ngjagtige omfang
og konsekvenser. Afggrende i sd henseende vaer atkbnkurrenceradets af-
garelse var det forngdne faktuelle beleeg for atatet for bevist, at Elsam i ik-
ke uvaesentligt omfang havde haft mulighed foryae gtrisdannelsen og havde
gjort det til opnéelse af urimelige priser. (...) Dar tilstraekkeligt, at det matte
anses for godtgjort, at der i hvert fald i et ikldeetydeligt antal timer havde vee-
ret anvendt urimelige priser.”

146. Konkurrenceankenaevnet anfearte vedrgrende Konkwarédets
skgnsmargin og misbrugsanalyse, at

"Ankenaevnet er imidlertid enig med Konkurrenceraieit det for den trufne
afgarelses lovlighed og gyldighed i sd henseengarande er, om egenkapital-
forrentning indgar i misbrugstesten med en rimeitgrrelse. Ankenaevnet be-
maerker herved, at der for sa vidt angar fastsasttelsf egenkapitalforrentnin-
gen og andre relevante parametre til brug for eshmigstest — inden for ram-
merne af det sagligt funderede — ma indrammes Koerkeeradet en vid skens-
margin.”

147. Konkurrenceankenavnet anfgrte videre, at

"Efter en samlet bedgmmelse af Konkurrenceraddetiersmgelser og analyser
tiltreeder Ankenaevnet — ligesom i Elsam Il-sagef deagrunde, der er anfart af
Konkurrenceradet, at den samlede analyse omfatteniderugstest A sammen-
holdt med misbrugstest B og de gvrige tests sdag Bi og F sammenholdt med
bilag B, C, D og E og de i gvrigt foreliggende aplinger har et grundlag og er
gennemfart pad en made, sa det i hvert fald er $ilgligt pavist, at det kan an-
ses for bevist i overensstemmelse med de beviglenstilles efter konkurrence-
retten i Danmark og EU, at Elsam i 2005 og 1. halaf2006 havde mulighed
for i ikke uvaesentligt omfang at styre prisdannelsé et marked for engrossalg
af fysisk el i Vestdanmark og i ikke uvaesentligtaog gjorde det i strid med
konkurrencelovens § 11, stk. 1, jf. stk. 3, nrFt{Eaktatens art. 82, stk. 1, jf. stk.
2, litra a. Misbrugsbedgmmelsen inddrager salediestiégaengelige oplysninger
om markedet og dets funktion i perioden, om Elsstili;yg pa markedet, El-
sams omkostninger, budkurver osv.; den er gennépdigen made, som indebae-
rer skansmaessige valg, der imidlertid alle ma afisesagligt velbegrundede og
overbevisende. Der er ingen oplysning afgivet osafak forhold, der ikke er
indgaet i afgarelsen.”
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Konkurrenceankenaevnet fandt ikke i sin kendelsededtvar til-
streekkeligt dokumenteret, at Elsam havde overtkédkurrencelo-
ven i 2. halvar 2006. Denne del af sagen blev déxjiemvist til for-
nyet behandling i Konkurrence- og Forbrugerstymld€onkurren-
ceankenaevnet anfgrte i den forbindelse, at

"Der er ikke i den pdklagede afgarelse givet nogegrundelse for, at det pa et
marked for engrossalg af fysisk el i Vestdanmatisikunne udggre misbrug af
en dominerende stilling i form af urimelige prisat foretage indmelding til
Nord Pool af udbudspriser baseret pa de dokumedéerearginalomkostninger
ved produktionen. Der er endvidere ikke i den pgétie afgarelse tilvejebragt
det forngdne faktuelle grundlag for en stillingtag#, om Elsam i andet halvar
af 2006 har indmeldt marginalomkostningsbestemigepttii Nord Pool, hvor-
ved bemezerkes, at det af sagens bilag A og bilagidar, at prisbilledet hen-
over 2006 skifter karakter.”

Elsam har efterfglgende indbragt Konkurrenceradégmrelse for
S@- og Handelsretten, hvor sagen verserer.

Kommissionens undersggelse af Svenska Kraftndits hdandtering af
interne svenske flaskehalse (2009)

Kommissionen indledte den 1. april 2009 en undesisegaf den
svenske systemansvarlige Svenska Kraftnats muligbrog af do-
minerende stilling pa det svenske marked for trassion af elektri-
citet i strid med EF-Traktatens artikel 82.

Baggrunden for Kommissionens undersggelse er Saelksitnats
politik om at undga interne flaskehalse mellem Nwatige og Syd-
sverige. Den svenske politik betyder, at SvenskaftKat i perioder
med seerlig hgj dansk efterspgrgsel foretager vémgergduceringer
af den faktiske kapacitet pa forbindelsen til @stdark.

De interne flaskehalse i det svenske transmissaingstar som fal-
ge af de lave driftsomkostninger — og dermed de kEpriser — ved
vandkraft i Nordsverige. De lave priser medfgrémer i timer med

hgj efterspgrgsel sendes betydelige meengder eigitrfra Nord-

sverige til Sydsverige, fordi den billige elektteti eftersparges i
Sydsverige, @stdanmark og Tyskland. Denne sydéginde strgm
af elektricitet fra Nordsverige til Sydsverige bstkx det svenske
transmissionssystem og medfgrer, at der ikke kaetlopldes én
feelles pris i Sverige, hvis efterspgrgslen i Jsmdark og Tyskland
skal imgdekommes.

For at imgdekomme de interne svenske flaskehatsmsmissions-
nettet — med det formal at skabe ens priser | Bekrige — tilpasser
Svenske Kraftnat den faktiske meaengde af elekttjaiter kan flyde
fra Sverige til @stdanmark. Ved at nedjustere tmaasionskapacite-
ten mellem Sverige og @stdanmark sikrer Svenskérét at efter-
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154.

3.4

155.
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spargslen efter elektricitet fra Nordsverige miretskDet skyldes, at
safremt transmissionskablet til @stdanmark lukksésskal den billi-

ge elektricitet i Nordsverige kun deekke efterspiergs Sverige.

Dette belaster ikke i samme grad det svenske trigsgmssystem.

Det er Kommissionens vurdering, at Svenske Krafaafiterd udgar
et misbrug af selskabets dominerende stilling péeuket for trans-
mission af elektricitet i Sverige. Svenska Kraffnder er uenige i
Kommissionens vurdering, har fremsendt tilsagidimmissionen. |
medfar af disse tilsagn vil Svenske Kraftnat opd&lerige i to eller
flere priszoner inden 1. juli 2011 og saledes haémdinterne flaske-
halsproblemer uden at begraense kapaciteten pads#kisierne. For
sa vidt angar flaskehalse i den vestlige korridydhorge og Sveri-
ge) vil Svenske Kraftnat imidlertid fortsat begra&nsapaciteten,
men vil forsteerke forbindelsen mellem Stenkullen $gomma-
Lindome ved at anleegge et nyt 400 kV transmissialbskinden den
30. november 2011. Kommissionen har — efter hgringpdkendt
Svenske Kraftnats tilsagn.

Markedsbeskrivelse

Engrosmarkedet for handel med elektricitet funggrendleeggende
som enhver anden markedsplads, hvor aktgrernesfradtdsvis ud-
budssiden og efterspgrgselssiden mgdes.

Pa udbudssiden afseetter elproducenter (fx E2, Matteog kommu-
nale selskaber) deres elproduktion i konkurrestele med udenland-
ske elproducenter fra bl.a. Sverige og Tyskland \(&ttenfall og
E.ON) og dels med handelsselskaber (fx Scan Energi og Energi
Danmark), som har kabt elektricitet fra producemtegennem bila-
terale aftaler. P4 udbudssiden er aktgrerne sailadeslandske og
udenlandske producenter og handelsselskaber.

Pa efterspgrgselssiden kgbes den udbudte eleitrafithandelssel-
skaber og detailhandlere (fx Scan Energi og EnBegimark) med

henblik p& videresalg til slutbrugere pa detailnealdrne, og af star-
re industrikunder til eget forbrug. P& efterspgigmden er aktarerne
saledes handelsselskaber, detailhandlere og sidustiikunder.

Ved siden af engrosmarkedets markedsplads finded$ydeske pro-
duktions- og transmissionskaede, som bestar af kkeréerskellige
led fra elektriciteten produceres hos producentieden forbruges
hos slutbrugeren. Elektricitet produceres pa etdipktionsanleeg —
fx et kraftvarmeveerk eller en vindmgllepark — h¥teelektricite-
ten fgres ud i et transmissionsnet af kraftigeldikva som leder elek-
triciteten over store afstande bade til og fra ndé, og efterfalgen-
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de ud i de regionale distributionsnet, som ledektekiteten ud til
slutbrugeren.

Det samlede elmarked fungerer derfor i et samspllem aktgrer pa
produktionsniveau, aktgrer pa transmissionsniveguaktgrer pa
handelsniveau.

| det fglgende gennemgder det fagrstei afsnit 3.4.1, hvorledes
handlen pa markederne i engrosleddet fungerekisi@aia enten (i)

de tre markedspladser pa den nordiske elbars, Rootl (i) de bila-
terale kontrakter direkte mellem kgber og seelglr €lii) handel
med systemydelser, hvor det systemansvarlige del&leerginet.dk,

er kgberFor det andeigennemgas rammerne for engrosmarkedet —
produktion og transmission i afsnit 3.4For det tredjegives der |
afsnit 3.4.3 et overblik over el-handlen pa de iskel markeder-or

det fjerdegives der i afsnit 3.4.4 en overordnet indsigtiviklingen

i elprisen i perioden fra 2. halvar 2003 til 2005.

Handel med elektricitet

Pa engrosmarkedet sazelger producenterne deres fimguknens

handelsselskaber, detailhandlere og store indusidiér kgber denne
med henblik pa henholdsvis videresalg til slutbregea detailmar-
kedet og eget forbrug.

Som illustreret i figur 1 kan "producent A” veelgeten at seelge sin
elproduktion via den nordiske elbgrs Nord Poolrddieateralt.

Figur 1: Handelsmuligheder for en producent i engrgleddet

(2] (7] [#] 2]

Producent A | Producent /
AR Udbudssiden
Bilateral‘handel Nord Pool
i eMfarked for enprozel
sMarked for Systemydelser
*Mfarked for Finansielle ydelser
Ha.ndelss?lskab ell ’ Handelsselskaber /
v industri kunde Efterspergselssiden
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163. Nord Pool rader over en betydelig del af den eiekét, der produ-
ceres i Danmark, Norge, Sverige og Finland, ogeemeéd den cen-
trale nordiske markedsplads for engroshandel meldraditet

164. Nord Pool driver en elbgrs med fglgende markedspladl1)Elspot
— et marked for fysisk elektricitet til levering i sge driftsdagn, (2)
Elbas— et kontinuerligt marked for fysisk elektricitétyor der hand-
les indtil én time far driftstimen begynder, hvdt@rerne kan fore-
tage justeringer i deres handler og B¥)ermin — et finansielt mar-
ked, hvor der spekuleres i fremtidige elpriser agdies med finan-
sielle kontrakter (fx CfD og futures) til sikringod prisudsving ved
handel med elektricitet, jf. figur 2.

Figur 2: Handelsformer i engrosleddet
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165. Der findes saledes to separate handelspladséysiskelektricitet pa
Nord Pool. P& Elspot handles der med elektricitéygisk levering i
det falgende driftsdggn, mens der pa Elbas hamdéss elektricitet
taettere pa tidspunktet for den fysiske leverindasgruget.

166. Pa det finansielle marked pa Eltermin handles ded standardise-
rede finansielle kontrakter sdsom prissikringskakter. En mar-
kedsakter kan ved kgb af en finansiel kontraktikoessine handler
af fysisk elektricitet imod prisudsving eller spédne i fremtidige
priser. Handelen foregar som pa en traditionel weds at aktgrer
melder kabs- og salgsbud ind til Nord Pool, sonefter "parrer” to

13 Ca. 50 pct. af den elektricitet, der blev prodetérDanmark i perioden fra 2. halvar
2003 til 2005, blev handlet via Nord Pool. En stsligende del af elhandlen handles via
Nord Pool, saledes blev ca. 75-80 pct. af den ebtiet, der blev produceret i Danmark i
2007-08 handlet via Nord Pool.
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aktgrer — en kgber og en seaelger — hvis pris- oggdedrud passer
sammen.

| de falgende afsnit 3.4.1.1 til 3.4.1.5 gennend@sre markeder pa
Nord Pool, den bilaterale handel og handlen metesyglelser me-
re detaljeret.

3.4.1.1 Handel med engrosel - Elspot

168.

169.

170.

171.

Spotmarkedet pa Nord Pool er et timemarked, hvor-dpa bag-

grund af auktionsprincippet — handles elektricitetevering inden

for en given time i det efterfglgende daggn. Aktaeeangiver deres
gnskede kombinationer af maengder og priser for énkelt time ud

fra indmeldte kgbs- og salgsbud svarende til hetdvid eftersparg-
sels- og udbudskurver.

Pa spotmarkedet kan der ogsa anvendes sakaldtieublokt blok-

bud giver producenten mulighed for at seelge enngmeengde elek-
tricitet fordelt over mere end én time, fx i tidsmnet fra kl. 8 til 18,

safremt prisen overstiger et givent niveau. Fomieled at anvende
blokbud er, at producentens startomkostninger pa&enade bliver
fordelt henover flere timer. Omvendt kan et bloklngsa besta af
kgbstilbud, safremt prisen ligger under et giveineau. Nord Pool

har oplyst, at bgrsen registrerer en massiv brimokbud.

Om anvendelse af blokbud anfgrer E2 i selskabetstfongsmanu-
al, at blokbud seerligt anvendes, nar der er en ikdetydelig usik-
kerhed om hvorvidt et anleeg rentabelt kan indbydiesebud:

"P& basis af forventning til NPS DK2 pris for desidende dag samt de efterfal-

gende dage besluttes hvilke anleeg, der skal indbiytlmebud og hvilke anlaeg,
der skal indbydes som blokbud. Blokbud anvendesi@der en ikke ubetydelig
usikkerhed om hvorvidt et anleeg rentabelt kan idékyi timebud.”

Kgbs- og salgsbuddene, der senest skal melded iNdrd Pool kl.

12.00 dagen far det fysiske kgb/salg finder stdileb herefter
sammenholdt af Nord Pool, og en feelles elmisiemprisenbliver

beregnet for hver enkelt time den faglgende dag. $ketr ved, at
Nord Pool leegger samtlige kabs- og salgsbud santineftersparg-
sels- og udbudskurver for hele det nordiske marked.
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Figur 3: Beregning af Nord Pools systempris i en gen time fra kl. 8 til 9
Kx.ﬂ:fIWh
F

Satrlet efierspargsel
K. g9

Hamlet wdbud
k129

Syatempris
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Note: Figur 3 er et forsimplet billede af udbudgr efterspgrgselskurven. Dette
kommer bl.a. til udtryk ved at den samlede eftergp@ er mere uelastisk end vist
i figuren.

172. Systemprisen for hver enkelt time den fglgende lo@aggnes som
den pris, hvor det samlede udbud modsvarer deresi@naifterspgarg-
sel for hele det nordiske marked, jf. figur 3.

173. Det nordiske marked kan imidlertid ikke anskues s&ingamlet og
integreret marked. Det skyldes, at det nordiskekether forbundet
gennem transmissionskabler, som kun tillader enrsbrget im-
port/eksport mellem de forskellige omrader, jfnitf§.4.2.2.

174. Som fglge af kapacitetsbegraensningerne interntraddiske lande
og mellem landene har Nord Pool opdelt det nordskeked i syv
prisomrader:* Disse omrader er Vestdanmark, @stdanmark, Sverige,
Finland samt tre omrader i Norggjf. figur 4.

* Nord Pool oprettede den 5. oktober 2005 et seepmhisiomrade benaevnt Kontek i Nord-
tyskland, der er forbundet til @stdanmark. | peeinafter den 5. oktober 2005 var der sale-
des otte prisomrader pa barsen.

!> Norge opdeles til tider i fire prisomrder p& Nédol, hvilket betyder, at der i disse til-
feelde er et ekstra prisomrade pa bgrsen. Om Nagydeles i tre eller fire prisomrader af-
haenger af interne forhold i Norge samt omfangeiealbar.
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Figur 4: Nord Pools prisomrader

Systemprisen pa Nord Pool bestemmes uden hensyntiggem der
eksisterer begraensninger pa transmissionskableeilermde enkel-
te omrader i Norden. Fastsaettelsen af systempuiddra det aggre-
gerede udbud og efterspgrgsel i ét samlet nordesiked uden fla-
skehalse i transmissionsnettet er saledes reédoeetisk pris.

Sa leenge transmissionskablerne har tilstreekkelpquditet til at sik-
re, at efterspgrgslen og udbuddet modsvarer himandgleelprisen i
alle Nord Pool omraderne svare til systemprisen.

Nord Pool har radighed over naesten al kapacitedemamsmissions-
forbindelserne mellem omraderne. Nord Pool brugerakiteten til
at sende elektricitet fra lavprisomrader til hegprrader for at saen-
ke prisen i hgjprisomraderne. Denne metode tiltyesbrugen af
kablerne mellem de enkelte prisomrader katdasket-splitting

Ved market-splitting sikres en sa ensartet pris sautigt i det nor-
diske omrade. Samtidig sikres det, at produktidmsitvgien og
overfagrselskapaciteten udnyttes samfundsgkononpisinalt.

Figur 5 er et simplificeret eksempel pa prisdare®isiellem to pris-
omrader pa Nord Pool, hvor der ikke er kapaciteseasninger pa
forbindelserne mellem omraderne.
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Figur 5: Simpel prisdannelse uden kapacitetsbegraenmger i Nord Pool
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Note: Figurerne viser et forsimplet billede af udbuog efterspgrgselskurverne.
Dette kommer bl.a. til udtryk ved at den samlederspgrgsel er noget mere ue-

lastisk end vist i figuren.

Omradernes indbyrdes import og eksport sikrerjekteciteten fly-

der fra lavprisomradet, hvor der er en lakalpris (i eksemplet Sve-
rige), til hgjprisomradet, hvor der er en hgj Igka (i eksemplet
@stdanmark), saledes at omradeprisen er lig me@mpsisen for

begge omrader.

Lokalprisen er den pris, der ville veere geeldentiéeelde af, at der
slet ikke kunne transmitteres elektricitet mellemraderne. Lokal-
prisen er saledes den pris, der teoretisk set vitdee geeldende i et
omrade, inden Nord Pool anvender market-splitting.

Eksemplet i figur 5 forudseetter, at elektricitet@m flyde ubegreen-
set mellem de forskellige lokalomrader. Der er imitid som neevnt
begraensninger i transmissionskablerne, der forbipdsomraderne
indenfor Nord Pool. Begreensningerne medfgrer, atogstar fla-

skehalse pa transmissio

nskablerne.

Flaskehalse pa et transmissionskabel er udtrykafoprisforskellen
mellem de to omrader ikke kan udlignes ved imp@tdvprisomra-
det til hgjprisomradet. Det betyder, at der ikka liaporteres eller
eksporteres tilstreekkelig elektricitet til at sike¢ de to omrader far

samme pris.

| sddanne tilfeelde bestemmer Nord Pool, at omr&deliver til seer-
skilte prisomrader. Nord Pool beregner i sadanifieeltie en selv-
steendig pris for henholdsvis lavpris- og hgjprisbdet 6mrade-

pris).

| Nord Pools system skelnes der sdledes mellenemsysts, lokal-

pris og omradepris.

Systempriser den teoretiske pris, der geelder for alle onmrélé
Norden, hvis der ikke opstar flaskehalse pa trassiomskablerne
mellem omradernd.okalprisener den pris, der findes i et omrade,
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hvor det samlede udbud modsvarer den samlede pgtgse! inden-
for omradet, feder sker transmission af elektricitet mellem oretad
og andre omrade©mradepriserer den pris, der findes i et omrade
efter, at der er sket transmission af elektricitet nrellemraderne.

187. Omradeprisen kan vaere ens i flere prisomrader. Gepréserne vil
derimod veere forskellige, hvis der — som fglgeladkehalse — ikke
bliver udbudt tilstraekkelig elektricitet til at déek efterspgrgslen i
omradet med en hgj lokalpris. | disse tilfaelde dnlipriserne i omra-
derne forskellige, og al kab og salg inden for aietdmed den hgje
lokalpris sker derfor til den beregnede hgjere alepéis. Tilsvaren-
de kan et omrade blive et lavprisomrade, hvis ket ier muligt at
eksportere den gnskede meengde elektricitet ud tapatgeldende
omrade. | tilfeeldet, hvor alle omradepriserne es, el denne pris
veere lig med systemprisen, idet der sdledes stet é nogen fla-
skehals i hele det nordiske system.

188. Figur 6 illustrerer prisdannelsen af omradeprisiar, sker som falge
af begreenset overfarselskapacitet mellem prisomméde eksem-
plet er systemprisen blevet fastsat, og Jstdanmdgler hgjprisom-
radet, mens Sverige udger lavprisomradet.

Figur 6: Eksempel pa prisdannelse med flaskehalsbemgnsninger

P“ Mord Poal foretager et P“
prisuatheengigt salgsbud SEEftersp+DK2 faktizk efterspargsel
stdanmark Sverige Mord Pool foretager et

prisuathzngigt kebsbud

D 2Udbu

Dk U dbud+aktist import

Dk pEftersp,

G EEfterspy GEEftersp+DK2 prsdet eftersporgsel

DK aUdbudspnsier impor:
Piﬂkil ____________________ ’

Pomise
p

P gEUdbud

Sysem

Sysem|
Pomisee

Prar

f=R

Faktisk eksport

f=R

Faktisk import

1500 M 1500 M
—_ —_—
@nsket import @nsket eksport

2300 M 2300 MW
Note: Figurerne viser et forsimplet billede af udbuog efterspgrgselskurverne.
Dette kommer bl.a. til udtryk ved at den samlederspgrgsel er noget mere ue-
lastisk end vist i figuren.

189. | eksemplet flyder elektriciteten fra det billigeesiske marked til det
dyrere gstdanske marked. P& denne made gges uthfiétiktrici-
tet i @stdanmark, hvilket medferer, at prisen fald®rhold til den
hgje lokalpris. Den omvendte situation finder spgddet svenske
marked, hvor efterspgrgslen gges og prisen stifgehold til den la-
ve lokalpris.
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190.

191.

Kapaciteten pa transmissionskablet saetter dog gredmsning for
handlen mellem de to prisomrader. | eksemplet ar daskede
maeengde af henholdsvis import og eksport pa 2300 Ménhs kablet
kun tillader en overfgrsel af 1500 MW. Konsekvensenat der pa
det gstdanske marked ikke bliver udbudt tilstraagkelektricitet til
at opretholde en feelles omradepris mellem de tcddenr Prisen pa
det gstdanske marked vil derfor blive hgjere esverige. For det
svenske marked geelder omvendt, at der udbydes retzeticitet
til en lav pris, hvorfor prisen i Sverige (omradepn) bliver lavere
end prisen | @stdanmark.

| eksemplet er omradeprisen pa det gstdanske maétedes lavere
end lokalprisen, eftersom det var muligt at imp&té500 MW.
Men omradeprisen er alligevel hgjere end systempyiglet opret-
holdelsen af denne pris ville kreeve, at der bleparteret 2300 MW
og ikke blot 1500 MW. | Sverige bliver der modsastcat en omra-
depris, der er lavere end systemprisen pa gruheégiensningen af
eksporten, men dog hgjere end den svenske lokalpris

3.4.1.2 Handel med engrosel - Elbas

192.

193.

Nord Pools bagr&lbaser et kontinuerligt marked for fysisk elektrici-
tet, der begynder efter afslutningen af spotmark€d®& Elbas
handles der med elektricitet teettere pa tidspurfateden fysiske le-
vering og forbruget, idet der kan handles indtilténe far driftsti-
men begynder.

Formalet med Elbas er at skabe mulighed for, a¢ l@there og sael-
gere kan justere de handler, de foretog dagen daspptmarkedet,
saledes at aktarerne selv kan handle sig i balaes driftstimen.

Elbas er saledes en handelsplads, hvis formak ektarerne sa teet
pa driftstimen som muligt kan justere de forvengeinog antagelser,
som aktgrerne lagde til grund for deres handleredafgr selve

driftsdggnet.

3.4.1.3 Handel med finansielle ydelser - Eltermin

194.

Pa Eltermin handles standardiserede prissikringsikier som futu-
res kontrakter (dag- og ugekontrakter), forwardstkakter (maneds-
, kvartals- og arskontrakter), optioner og differekontrakter (CfD’s
— Contracts for Difference), der kan anvendesisiko-afdaekning
ved forskelle mellem prisen i et szerskilt prisonerad systemprisen.

'8 Nord Pool anvender terminologien "day-ahead-marfa@t spotmarkedet, mens beteg-
nelsen "intra-day market” anvendes for Elbasmarkede



195.

196.

197.

198.

199.
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En markedsaktgr kan ved kgb af en finansiel konhti@isikre sine
handler med elektricitet imod prisudsving ellerlggere i fremtidi-
ge priser. Pa det finansielle marked handles dedss med risiko
og ikke med elektricitet, da der ikke er knyttdk&r om fysisk leve-
ring af elektricitet til de finansielle kontrakter.

En differencekontrakt er et afledt finansielt prktjuler er baseret pa
et enkelt underliggende akti/| denne sammenhaeng er det under-
liggende aktiv elektricitet. Leveringen af det uridgende aktiv
(elektricitet) finder aldrig sted, da det afledigahsielle produkt ude-
lukkende fokuserer pa udviklingen i det underligtermktivs (elek-
tricitet) pris.

Nar en aktgr indgar en differencekontrakt, deltajesren saledes i
veerdiudviklingen péa det underliggende aktiv, udeopma et egent-
ligt ejerskab til dette. Saledes afregnes aktgrem & baggrund af
differencen mellem markedskursen og aftalekursekopérakten.

Differencekontrakter for fysisk elektricitet angssesommer- og vin-
terperioder. Det skyldes, at efterspgrgslen og ddrforventningen
til prisudviklingen er forskellig i disse perioder.

Der er dog en vis forbindelse mellem handel mekitetitet og han-
del med finansielle kontrakter. Det skyldes, atgagtne pa det fi-
nansielle marked har mulighed for risikostyring geégrosmarkedet.
Fx kan en aktar pa engrosmarkedet via det findasiearked kabe
produkter, som afdeekker vedkommende i tilfeeldedsiving i om-
radepriserne. Forventningerne pa engrosmarkedetdhedes betyd-
ning for priserne pa det finansielle marked. bktilfle af store prisud-
sving i et omrade bliver praemien for risikodsekkekdatrakt for-
gget. Elspots systempris/omradeprisen benyttes rsfenencepris
for futures og forwards, der handles pa Eltermin.

3.4.1.4 Bilateral handel

200.

En veesentlig del af engroshandlen med elektribigeidles via bila-
terale kontrakter direkte mellem seelger og kebererioden fra 2.
halvar 2003 til 2005 blev ca. 50 pct. af den elek#t, der produce-
res i Danmark, handlet via Nord Pool. | dag eraet75-80 pct. af
elektgciteten, der produceres i Danmark, der hesidéia Nord
Pool:

" En differencekontrakt er en kontrakttype, som wviseskellen mellem Systemprisen og
det enkelte omrades pris. Hvis eksempelvis Systismprer DKK 206 og prisen i @stdan-
mark er DKK 202 beregnes CFD mellem Systemprise@stglanmark til DKK 4.

'8 Oplysninger fra Nord Pool.
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201.

202.

203.

Bilaterale kontrakter indeholder bestemmelser ormguie, pris og
leveringssted, og kontrakterne kan have varieréabetid fra uge-
og manedsbasis til arsbasis. Kontrakterne opdgbéskti aftaler, der
geelder for alle dggnets timer, og i aftaler, deldgagfor peak timer-
ne, dvs. timerne mellem kl. 08.00 og 20.00, hvaderspargslen er
starst.

Bilaterale kontrakter daekker saledes over en rafkisiellige kon-
trakttyper. Feelles for dem alle er imidlertid, &t dil kontrakten er
knyttet en fysisk levering af elektricitet, og atrikrakten beskriver
prisfastseettelsen geeldende for aftaleperioden, typmk vil veere
afledet af forventningerne til de fremtidige spapr pa Nord Pool.

Det er et szerligt kendetegn ved de bilaterale kéter, der indgas
mellem aktarer i Norden, at produktion og levergk@l finde sted i
samme prisomrade, som dette er defineret af Noodl Pet skyldes,
at Nord Pool rader over kapaciteten pa transmiskairierne mel-
lem omraderne i Norden med henblik pa at kunnegodlieventuelle
prisforskelle pa engrosmarkedet. Det er saledess ikiligt for fx en
svensk producent at indga en bilateral aftale medhesk handels-
selskab eller industrikunde, eftersom ingen afguag kontrollerer
transmissionskablerne mellem prisomraderne.

3.4.1.5 Handel med systemydelser

204.

205.

206.

207.

En grundleeggende egenskab ved elektricitet eretaikkle er muligt
at lagre. Det betyder, at der skal veere konstatdanba mellem
elproduktion og elforbrug pa markedet, saledeseatikke opstar
stramsvigt.

Der er én systemansvarlig virksomf&dhvert af de nordiske lande
— i Danmark Energinet.dk— der er ansvarlig for forsyningssikker-
heden og dermed har til opgave at sikre, at elnettey dermed for-
holdet mellem produktion og forbrug — til enhvet &r i balance.

Til dette formal handler Energinet.dk forskelliggsemydelserré-
server og regulerkraft jf. nedenfor.

Reservelindebeerer optioner pa levering. Det betyder, avisrre-

servekapacitet stilles til radighed for systemanstvpa et kraftvaerk i
tifeelde af nedbrud i elnettet eller i produktiopparatet. Kgb af re-
servekapacitet er sdledes ikke et kab af eleltitit levering pa et
forudbestemt tidspunkt, men derimod kgb af endiffiedsstillelse,

19 P& engelsk kaldes de systemansvarlige virksomhietkeenkelte lande for "Transmissi-
on System Operator” (TSO).

% Energinet.dk er en selvsteendig offentlig virksothbget af den danske stat ved transport-
0g energiministeriet og med egen bestyrelse.



208.

2009.

3.4.2

210.

der sikrer forsyningssikkerheden. Energinet.dk k@nen aftale om
reservekapacitet med et produktionsselskab kreeveidiy levering
af den manglende maengde elektricitet i tilfeeldeuladlance eller
uforudsete haendelser, der matte opsta i driftsdodifi@ler om til-

radighedsstillelse af reservekapacitet indgas dsidtt mellem Ener-
ginet.dk og producenterne.

Regulerkrafter den faktiske energilevering, der anvended skabe
balance mellem forbruget og den faktiske produkii@riftstimen.
Regulerkraft leveres som hovedregel af producenter,enten kan
saenke eller haeve produktionen pa et elproduktideespn hver
driftstime efter aftale med Energinet.dk. Regulafkhandles pa det
nordiske regulerkraftmarked, som er et marked asgaet af de
nordiske systemansvarlige.

Aktgrerne pa markedet har indgdet aftaler om bakamevar med
Energinet.dk, der forpligter aktgrerne til at betamkostningerne til
Energinet.dk’s balancering af aktgrernes faktistagpktion/forbrug

i tilfeelde af ubalance i selve driftstimen. Denradanceafregning er
ikke en systemydelse, men knytter sig til forskelheellem aktarer-
nes indmeldte produktions- og forbrugsplaner ogrealiserede for-
brug. Har et handelsselskab kabt for meget ellelido elektricitet i
forhold til sine kunders forbrug, er det saledasréflgende nadven-
digt at skabe balance — ved enten at seelge deskydende maeng-
de elektricitet eller kabe den resterende maengadriglitet gennem
en aftale med den systemansvarlige. Balanceafrggier bilateralt
mellem Energinet.dk og producenterne/handelssetskab

Produktion og transmission af elektricitet

@stdanske producenter afsaetter primaert deres produkkonkur-
rence med udenlandske producenter fra Sverige egldiyd. Jst-
danske producenter afseetter endvidere implicit d@reduktion i
konkurrence med producenter fra Norge og Finlakigit af meka-
nismen pa Nord Pools spotmarked.

3.4.2.1 Produktion af elektricitet i @stdanmark

211.

212.

Den gstdanske elproduktion er primaert baseret pénaielse af fos-
sile braendstoffer. Der findes ogsa i mindre, mégeatle omfang
miljgvenlig produktion i form af vindkraft og anveelse af biomas-
se.

| @stdanmark findes en raekke elproduktionsanlsagkale opdeles i
falgende tre hovedtyper: (i) centrale kraftvarmekezer(ii) decentra-
le elproduktionsanlaeg og (iii) vindmgller.
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213.

214.

215.

216.

217.

Centrale kraftvarmeveerkar beliggende pa seerlige kraftvaerksplad-
ser ved de stgrre danske byer. Der er syv cerkrafvarmeveaerker i
@stdanmark: Amagervaerket, Avedgreveerket, H.C. @rateket og
Svanemglleveerket i Kgbenhavnsomradet, Asneesveedet Ka-
lundborg, Stigsneesveerket ved Skeelskgr og Kyndbstsevied
Hornsherred. De centrale veerker anvender primatrodcu mindre
omfang olie, naturgas og biomasse som braendsetebDieale veer-
ker producerer ca. 75 pct. af elektriciteten | @stdark.

Decentrale elproduktionsanlssgmfatter en reekke decentrale kraft-
varmeveerker, industrielle anleeg og lokale anleeg) #gger ved
mellemstore og mindre danske byer (fx Helsingeag8lse og Ring-
sted). Disse anlaeg anvender typisk kul, naturgéaldabiogas og
biomasse som braendsel.

Forskellen mellem centrale og decentrale kraftvamsrier bestar
primeert i, at de centrale veerker som udgangspupkhaeligt var
elveerker (dvs., de producerede kun elektricitegnsnde decentrale
kraftvarmeveerker oprindeligt var varmeveerker (das.producerede
kun varmeY*! Forskellen indebeerer, at de centrale vaerker lsarest
produktionskapacitet og for sa vidt angar elproauien en fleksibel
produktionsteknologi, der gar de centrale veerlstamd til at reagere
hurtigt i forhold til eendringer pa enten eftersmaig- eller udbuds-
siden.

Pa de decentrale veerker er elproduktionen burldeirtneprodukti-
onen i et fast forhold, mens elproduktionen pa eetrale veerker
sker dels som separat produktion, dels som komdtiredr og var-
meproduktion. Det betyder, at elproduktionen paleeentrale veer-
ker er direkte afheengig af muligheden for at aksaedrmen, mens
dette ikke i samme grad er tilfeeldet pa de centradeker.

Figur 7 er et eksempel pa den teknologiske forsialem de decen-
trale og centrale kraftvarmeveerker. Ud fra en giv@meproduktion
(x’y) vil et decentralt kraftvarmeveerk kun kunne levere fast
maengde elektricitet g til markedet, jf. figur 7.

21 P4 bade de centrale og de decentrale kraftvarnkevaer der lagt stor veegt pa at frem-
stille elektricitet og fijernvarme i forenet prodigdd. Herved er det muligt at udnytte den
store maengde varme, der uundgéeligt fremkommetraéditionel elproduktion.
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2109.

220.

221.

Figur 7: Diagram for el- og varmeproduktion (strygegernsdiagram)
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Ud fra den samme varmeproduktionjxér et centralt kraftvarme-
veerk — modsat et decentralt kraftvarmeveerk — idstdrat gge sin
elproduktion op til greensen i el variationsomradiet xe til X'g), jf.
Figur 7. Denne mulighed ggar, at centrale veerkdamgt mere flek-
sible i forhold til markedets efterspgrgsel pa eleket. De centrale
veerkers fleksibilitet kommer bl.a. til udtryk veat, de centrale veer-
ker er i stand til at levere elektricitet til regthkraft, hvor der skal le-
veres elektricitet odemand i selve drifttimen.

Vindmgllerer typisk placeret hos private vindmglleejere. Dreaes
dog herudover store havvindmglleparker, der proguoelektricitet
til det gstdanske marked (fx Middelgrunden, Vindedgy Nysted).
E2 ejer omtrent halvdelen af vindmgllerne i gstdarkn

Produktion af elektricitet via vindmgller er fuldshdig afhaengig af,
at vinden bleeser. Den faktiske produktion fra viadler kan i hgj

grad forudsiges pa baggrund af vejrprognoser oiiiske progno-
ser for vindforholdene (herunder prognoser offggjbrt af Energi-

net.dk). Det betyder, at vindproduktionen pa kagt er forudsigelig

og ufleksibel for markedets aktarer. Vindproduké&orer derudover
kendetegnet ved meget lave produktionsomkostningermgllerne
forst er etableret.

Produktionskapacitet og faktisk produktion i @stdanmark

Produktion af elektricitet er kendetegnet ved sitisfordele og fa
store producenter. Pa det gstdanske elmarked vari gerioden
2003-05 séaledes kun én enkelt stor producent, &f,lsverede ho-
vedparten af elproduktionen i @stdanmark, og erkesskindre pro-
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ducenter, som private vindmglleejere og lokale \ea@mrker med en
ganske lille elproduktion.

222. Af tabel 1 fremgar, hvorledes produktionskapacitgié det gstdan-
ske marked fordeler sig pa forskellige produktioriasy, samt hvil-
ken andel af kapaciteten henholdsvis E2 og de ewwim@ducenter
rader over.

Tabel 1: Produktionskapacitet i @stdanmark i perioden 2. halvar 2003 til

2005
Produktionskapacitet i MW
2003 1l 2004 2005
E2’s kapacitet pa centrale veerker 4274 4298 38647
E2’s kapacitet pa decentrale vaerker 278 274 265
E2’s kapacitet pa vindmgller 348 349 347
@vrig kapacitet pa centrale vaerker 0 0 0
@vrig kapacitet pa decentrale veerker 312 325 459
@vrig kapacitet pa vindmaller 394 394 387
Kapacitet i alt (K) 5606 5640 5322

Procentvis fordeling af produktionskapacitet
E2’s andel af kapacitet pa centrale veerker 100 % 100 % 100 %

E2’s andel af kapacitet pa decentrale veert 47 % 46 % 37 %
E2’s andel af kapacitet pa vindmgller 47 % 47 % 47 %
E2’'s andel af samlet kapacitet 87 % 87 % 84 %

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

Note: Kapaciteten i tabel 1 er udelukkende opgpdrtbaggrund af kapacitet i
@stdanmark. Transmissionskapacitet er saledesrikkederet.

223. | perioden fra 2. halvar 2003 til 2005 var E2 dereste producent,
der radede over centrale vaerker. E2 ejede sanaidigod halvdelen
af kapaciteten pa de decentrale veerker og vindmigistdanmark,
jf. tabel 1. E2 radede saledes over ca. 4500-5000 &fl produkti-
onskapaciteten pa det gstdanske marked, mens ige pvoducenter
tilsammen radede over 700-900 MW.

224. Forskellen mellem produktionskapacitet og faktis@duktion er, at
kapacitet daekker over den maksimalt tilgeengeligeyktion, sa-
fremt alle veerker er i drift, og der ikke er reset manuelle reser-
ver. Den faktiske produktion er som regel betydeigndre end ka-
paciteten. Det skyldes, at der, hvis alle veerkepreduktionsklare,
er overskudskapacitet i @stdanmark, og at efteggbem derfor ofte
er mindre end den samlede produktionskapacitetdadsnark. Ka-

%2 Faldet i produktionskapacitet p& E2’s centralekesei 2005 skyldes, at Asnaesvaerkets
blok 4 (270 MW) blev mglposelagt i Igbet af 200teefyodkendelse af det daveerende EI-
kraft System (den tidligere systemansvarlige i @sidark). Det betyder, at blokken ikke

var driftsklar i 2005.
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paciteten opgares i MW tilgaengelig kapacitet pgietnt tidspunkt,
mens den faktisk produktions opggres i MWh, dvs. meengde, der
produceres pa timebasis.

225. Den faktiske produktion i den undersggte perio@enfyar af tabel

273
Tabel 2: Produktion af elektricitet i @stdanmark i perioden 2. halvar 2003
til 2005
Produktion i GWh

20031 2004 2005
E2’s produktion pa centrale veerker [xx] [xx] [xx]
E2’s produktion pa decentrale veerker [xx] [xx] [xx]
E2’s produktion pa vindmgller [xx] [xx] [xx]
@vrig produktion pa centrale vaerker 0 0 0
@vrig produktion pa decentrale veerker 617 1.389 1.609
@vrig produktion pa vindmgller 362 906 840
Produktion i alt (P) [xx] [xx] [xx]

Fordeling af produktion
E2’s andel af produktionen pa centrale vaerk¢ 100% 100% 100 %

E2’s andel af produktionen pa decentrale vé [xx] [xx] [xx]
ker

E2’s andel af produktionen pa vindmgller [xx] [xx] [xx]
E2’s andel af samlet produktion [xx] [xx] [xx]

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

226. E2 stod saledes for 100 pct. af produktionen freetdrale veerker i
perioden 2003-05. E2 stod derudover for en veegeadli af den de-
centrale produktion og vindproduktionen i den usdete periode.

3.4.2.2 Transmission af elektricitet til og fra @stdanmark

227. Infrastrukturen pa elmarkedet — transmissionssysteor elektrici-
tet — bestar af et overordnet transmissionsnesaendingsnet) samt
regionale distributionsnet (lavspaendingsnet).

228. Transmissionsnettet transporterer stgrre maengdektrieltet fra
produktionsstederne til og fra udlandet samt titelgionale distribu-
tionsnet, som forsyner slutbrugerne. De store ktolisanleeg er
koblet til transmissionsnettet, mens mindre proiusanleeg er kob-
let direkte til et regionalt distributionsnet.

% Det bemeerkes, at for at kunne sammenligne talleateel 1 med tallene i tabel 2, séledes
at det fremgar, hvor meget elektricitet, der i gemanit blev produceret i en enkelt time, sa
er det ngdvendigt at dividere den samlede produktit ar (opgjort i MWh) med 365x24.
Eksempelvis vil [xx] / 365x24 give en gennemsnitghuktion pr. time i 2005 pa [xx] MW.
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229.

230.

De nordiske omrader er forbundet ved transmissiwhsfdelser
(kabler), der muligger transmission af elektricitetllem omraderne.
Den daglige administration af udlandskablerne styaeNord Pool,
der anvender kablerne til at udligne prisforsketiellem de forskel-
lige omrader i Norden.

Fra @stdanmark er der forbindelse til Sverige ogKland. Teknisk
set er der tale om ét kabel til Tyskland og ét kabeSverige.

Strammen kan lgbe begge veje gennem kablet, dagpkksamme
tid. Der er ikke nogen fysisk forbindelse mellemt£Zzg Vestdan-
mark, hvorfor der ikke kan transporteres elekticinellem de to
omrader, jf. figur 8.



231.

Figur 8: Oversigt over transmissions- og produktioskapacitet i 2005

58 700 W\
Ve:s‘t‘_.Dan_ma'rk \) 33,200 MW

7600 MW

Note: Pilene viser import og eksport mellem deKelisge omrader i Norden. De stiplede
pile viser eksport fra henholdsvis Vest- og @stdarktil de omkringliggende omrader,
mens de ikke-stiplede pile viser importen. Talleden for parentes angiver den nominel-
le transmissions- og produktionskapacitet, meriertali parentes angiver den gennem-
snitlige handelskapacitet. @resundsforbindelsedemeBverige og @stdanmark har sale-
des en nominel importkapacitet pa 1300 MW i retmimggd @stdanmark, mens den reelle
gennemsnitlige handelsimportkapacitet udggr 1106 Me@thing mod @stdanmark. | ret-
ning mod Sverige er den nominelle kapacitet pa @resforbindelsen 1700 MW. For-

skellen skyldesystemdriftsmaessige forhold i @stdanmark.

Kablerne mellem @stdanmark og henholdsvis Svermgd yskland
har en begreenset kapacitet, og den faktisk tilgbgegé&apacitet
svarer ikke altid til den maksimalt tilggengeligep&aitet. Der son-
dres saledes mellemominel kapacite{den maksimalt tilgeengelige
kapacitet),handelskapacite(den faktiske kapacitet) ofysisk ud-
veksling(den faktiske transmission af elektricitet) i opglgerne af
transmissionskapacitet. Figur 9 udger en simpaktiation af de

naevnte sondringer:
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Figur 9: Nominel kapacitet, faktisk kapacitet og fysisk udveksling

Hrris den firsiske ncheksling er mindre end Tilbageholdelse af’
handelskapaciteter, er der ikke flaskehalse mellem  reserver, revision, haward
ormraderne. eller adrministration af’
forbindelsze
o .

-

e
Frysisk udveksling

Handelskapacitet (konkwrencepres)

Nominel transmissiotskapacitet
232. Af tabel 3 fremgar den nominelle kapacitet — dven dhaksimalt til-
geengelige kapacitet — pa de gstdanske forbindélseenholdsvis
Sverige og Tyskland pa et givent tidspunkt.

Tabel 3: Nominel kapacitet til radighed for markede pa kabelforbindelser-
ne til og fra @stdanmark (DK2) i perioden 2. halvar2003 til 2005
2. halvar 2003 til 2005

MW Import Eksport
@stdanmark-Sverige 1300 1700
@stdanmark-Tyskland 600 600
Total kapacitet 1900 2300

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

Note: Teknisk er der tale om ét kabel pa forbinelelmellem @stdanmark og Sve-
rige. Strammen kan sdledes lgbe begge veje genablatKdog ikke pd samme
tid). Det er Nord Pool, der administrerer kapaeitepd kablet. Det er system-
driftsmeessige forhold i @stdanmark, der ggr, atkipten pa Gresundsforbindel-
sen ikke er den samme i begge retninger. Impoité&@stdanmark er sdledes 1300
MW og ikke 1700 MW.

233. En reekke forhold ger imidlertid, at der skal skelmeellem de no-
minelle importkapaciteter og den kapacitet, dettreetil radighed
for markedet. Det skyldes, at en del af kapacitélbageholdes til
reserve, og at kablerne fra tid til anden er uétsabavarier eller ta-
get ud til revision, saledes at kapaciteten i ghricer nedsat. Derud-
over medfgrer administrationen af interne flaskedal de enkelte
prisomrader, at den reelle kapacitet i nogle timamsaettes yderlige-
re.

234. Tager man hensyn til disse forhold, kan de gennglgenimport-
og eksporthandelskapaciteter — den kapacitet gennemsnit fak-
tisk har vaeret til radighed for det gstdanske ke beregnes, jf.
tabel 4.
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Tabel 4: Den gennemsnitlige handelskapacitet til offa @stdanmark i peri-
oden 2. halvar 2003 til 2005

2003 11 2004 2005
Gennemsnitlige importkapacitete MW
Fra Sverige 1211 93 % 1218 94 % 1106 85 %
Fra Tyskland 481 80% 372 62% 524 87 %
Gennemsnitlige eksportkapacitet MW
Til Sverige 1640 96 % 1566 92 % 1638 96 %
Til Tyskland 478 80% 364 61% 521 87 %

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

Note: Importhandelskapaciteterne er beregnet sangdanemsnitlige tilgaengelige kapa-
citet. Tallene i procent angiver andelen af den ineile kapacitet, jf. tabel 4, der i gen-
nemsnit blev anvendt.

235. Det fremgar af tabel 4, at den faktiske kapacitetredel mindre end
den nominelle kapacitet. Importkapaciteten er sddgennemsnit
over hele perioden nedsat med ca. 10-20 pct. bfdrtil den nomi-
nelle kapacitet, jf. tabel 4. Fx var der i 200%ehgemsnit 1106 MW
til rAdighed for det gstdanske marked fra Sverigdlket svarer til
ca. 85 pct. af den nominelle kapacitet.

236. Det bemeerkes, at @stdanmark i mindre end én pradealte timer
faktisk importerede fra bade Sverige og Tysklandspénme tids-
punkt. Det betyder, at den faktiske import er belygd lavere end
den samlede importkapacitet indikerer. Der vil défeofte veere im-
port fra enten Sverige eller Tyskland og samtidigpert til det an-
det land.

Serligt om forbindelsen mellem @stdanmark og Sverige

237. Den svenske politik om at undga interne flaskehaieiem Nord-
sverige og Sydsverige medfgrer, at den svenskeragsisvarlige
Svenska Kraftnat i perioder foretager veesentligeiceringer af den
faktiske kapacitet pa forbindelsen til @stdanmark.

238. De interne flaskehalse i det svenske transmissairsustar som fal-
ge af de lave driftsomkostninger — og dermed de kEpriser — ved
vandkraft i Nordsverige. De lave priser medfgrémer i timer med
hgj efterspgrgsel sendes betydelige meengder eigiirfra Nord-
sverige til Sydsverige, fordi den billige elektteti eftersparges i
Sydsverige, @stdanmark og Tyskland. Denne sydiéginde strgm
af elektricitet fra Nordsverige til Sydsverige kmkr det svenske
transmissionssystem og medfarer, at der ikke kaetlopldes én
feelles pris i Sverige, hvis efterspgrgslen i Jshdark og Tyskland
skal imgdekommes.

239. For at imgdekomme de interne svenske flaskehatsmsmissions-
nettet — med det formal at skabe ens priser i Belrige — tilpasser
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Svenske Kraftnat den faktiske maengde af elekttjaiter kan flyde

fra Sverige til @stdanmark (og videre til Tysklantyilket derved

sikrer, at efterspgrgslen efter elektricitet frartlgverige mindskes.
Det skyldes, at safremt transmissionskablet titi@ismark lukkes, sa
skal den billige elektricitet i Nordsverige kun deelefterspgrgslen i
Sverige, hvilket ikke i samme grad belaster deerim¢ svenske
transmissionssystem.

Handelskapaciteten pa transmissionsforbindelsedistilanmark bli-
ver sdledes begraenset af Svenske Kraftnat indtiledbalance i det
svenske system. Konsekvensen er, at Sydsverig&rindgamme

prisomrade som Nordsverige, og at Sverige forbléteprisomrade.
Handteringen af flaskehalsene i det interne svetrskesmissionsnet
medfarer samtidig lavere priser i Sydsverige. Sdigntbliver priser-

ne i dstdanmark hgjere som fglge af et begreensetoud

Forholdet mellem import- og eksportkapacitet mell@stdanmark
og Sverige samt produktionskapaciteten i @stdandrarkgar af ta-
bel 5.

Tabel 5: Produktionskapacitet i @stdanmark samt hamlelsimportkapacitet
og handelseksportkapacitet fra Sverige i perioden.halvar 2003 til 2005

2003 1l 2004 2005
(MW) (MW) (MW)
Produktionskapacitet i 5606 5640 5322
@stdanmark
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.dlog Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger

Note: E2's andel af kapacitet og import er berégdebaggrund af E2’s andel af
produktionskapaciteten i @stdanmark, jf. tabellthgt importkapaciteten.

| perioden 2. halvar 2003 til 2005 var der en gemswtlig import-
kapacitet til @stdanmark fra Sverige pa 1106-1218 Nf. tabel 5,
mens der var en produktionskapacitet i @stdanmarls3r2-5640
MW. Af den samlede kapacitet pa det gstdanske rdamedregnet
importkapaciteten fra Sverige radede E2 over gesniligt 64-68
pct. af kapaciteten.

3.4.2.2.1 Flaskehalse til og fra @stdanmark

En flaskehals skabes, nar efterspgrgslen i et amfaddstdanmark,
er sa hgj, at den gnskede import fra naboomradetige eller Tysk-
land, overstiger importhandelskapaciteten pa faltlisen. Der op-
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star saledes flaskehalse, hvis der ikke kan owesfaen maengde
elektricitet, der kraeves for at udligne priserndlene to omrader.

Afhaengigt af, hvilken vej flaskehalsen vender, ldat gstdanske
marked enten have en hgjere pris (flaskehalseneb@ngmod Jst-

danmarl eller en lavere pris (flaskehalsen har retningd nabo-

prisomradet— Sverige eller Tyskland). Hvis der ikke er flasakse,

vil omraderne have ens priser.

Forekomsten af flaskehalse mellem @stdanmark obdidsvis Sve-
rige og Tyskland viser, i hvilket omfang handelgsimene mellem
omraderne pa visse tidspunkter var begreensede urndgrsaggte pe-
riode.

| det fglgende beskrives forekomsten af flaskehalslem (a) Dst-
danmark og Sverige, og dernaest (b) mellem @stddnomrTysk-
land.

a) Flaskehalse mellem @stdanmark og Sverige (@resundsforbindel-
sen)

Set over hele perioden fra 2. halvar 2003 til 2608ler undersggt i
alt ca. 22.000 timer, jf. tabel 6. | starstedelétiraerne i 2. halvar
2003 og 2004 (svarende til henholdsvis 97 og 94 g@ictimerne)
havde @stdanmark og Sverige ingen betydelige prodened fla-
skehalse pa transmissionskablerne — og dermedrisarme i disse
timer ens. |1 2005 var der imidlertid 1464 timervarende til 17 pct.
af alle timer — hvor transmissionskapaciteten udbgcen flaskehals
mod det gstdanske marked og, hvor priserne saikkiesar ens i de
to omrader, jf. tabel 6. Der kunne saledes i 17 attimerne ikke
transporteres tilstraekkelig elektricitet fra Sverig, at @stdanmark
og Sverige var ens prisomrader.

Tabel 6: Omfanget af flaskehalsproblemer mellem @stanmark og Sverige i
perioden fra 2. halvar 2003 til 2005

Svensk pris i forhold til gstdansk pris

S<DK2  S>DK2  S=DK2 | alt
L 20031 107 35 4275 4417
gg 2004 421 112 8251 8784
< 2005 1446 18 7296 8760
25 20031 2% 1% 97 % 100 %
SE 2004 5% 1% 94 % 100 %
28 2005 17 % 0% 83% 100 %

Kilde: www.energinet.dk og Konkurrence- og Forbmgggrelsens beregninger
Note: DK2 er prisen i @stdanmark, mens S er prisarerige.
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Tabel 7 indeholder en oversigt over, hvor stor maehaf timerne, jf.
tabel 6, der var peak timer. Peak timerne er timeerioden fra K.
8.00 til 20.00, hvor forbruget af elektricitet eégist.

Tabel 7: Omfanget af flaskehalsproblemer (tabel 65om var peak timer (ti-
merne fra kl. 8 til 20) i perioden 2. halvar 2003it 2005

S < DK2 S > DK2 S = DK2
T Gennemsnit 84 % 1% 47 %
25 20031 93 % 0% 49 %
S E 2004 89 % 1% 49 %
2 2005 82 % 0% 44 %

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

Det fremgar, at ud af de i alt 1446 timer i 200®hflaskehalsen
vendte mod @stdanmark, jf. tabel 6, var 82 pctiraérne peak ti-
mer. Der var sdledes seerligt flaskehalse, nar digedri @stdanmark
var starst.

Figur 10 viser i forleengelse af ovenstadende tabels faktisk an-
vendte transmissionskapacitet pa forbindelsen mef#stdanmark
og Sverige i perioden fra 2. halvar 2003 til 20Bguren giver der-
med et billede af handelsflowet mellem prisomrade@stdanmark,
Sverige og Tyskland) og samtidig et billede af deelle begreens-
ning i transmissionsnettet. Figuren tager udgangspiuorbindelsen
mellem @stdanmark og Sverige, men viser samtidipdidet til
Tyskland.

Pilene i Figur 10 viser, hvilken vej strammen flyde og dermed
hvilken vej flaskehalsen vender — mellem det gsklarog det sven-
ske prisomrade, samt forbindelsen til Tyskland.
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Figur 10: Faktisk anvendt transmissionskapacitet p&dresundsforbindelsen i
timer med flaskehalse

DEZD DEZD DEm»p  DED DE2=D LLE DEZD DEZ-D DEZD
1% 0% 2% s ks Uk 474 0% 3%

Sverige lavere end DE2 Sverige i samme som DE2 Sverige hejere end DE2

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

Note: Figuren illustrerer falgende 3 scenarier:fldskehals mod @stdanmark pa
@resundsforbindelsen, (ii) ingen flaskehalse meltah gstdanske prisomrade og
det svenske prisomrade, og (iii) flaskehals modi§eepa @resundsforbindelsen.

Til venstre i figur 10 vises de timer, hvor flaskéden var rettet mod
det gstdanske marked. Flaskehalsen medfgrte i tiilssg at prisen
I @stdanmark var hgjere end prisen i Sverige. @udrgenstre kan

man aflese, at i situationer med flaskehalse frari§ mod Jst-
danmark, dvs. i 17 pct. af timerne i 2005, jf. ta®evar kapaciteten
nedsat til 45 pct. af den nominelle kapacitet i20Det betyder, at i
de timer i 2005, hvor der var flaskehals fra Swetlig @stdanmark,

kunne der kun anvendes 45 pct. af den nominelladitet til at fare

elektricitet fra Sverige til dstdanmark.

Det fremgar saledes af figur 10, at i timer med &f#¢rspargsel
(peak timer), hvor behovet for transmissionskapaa@t starst, var
den faktiske transmissionskapacitet pa @resundsfietsen mar-
kant lavere end den nominelle kapacitet. Det beresarforleengelse
heraf, at jo lavere kapaciteten er — i tilfeelddlagkehals — jo lavere
vil konkurrencepresset fra Sverige veere, og jorstprisforskel vil

der kunne veere mellem @stdanmark og Sverige.

Det kan samtidig konstateres, at nar kapacitetetrgrgsmissions-
kablerne er reduceret, gges risikoen for flaskehals
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b) Flaskehalse mellem @stdanmark og Tyskland (Kontek-
forbindelsen)

Tilsvarende med undersggelsen af forekomsten skdlmlse mel-
lem @stdanmark og Sverige ovenfor i tabel 6, viabel 8 forekom-
sten af flaskehalse mellem @stdanmark og Tyskland.

Tabel 8: Omfanget af flaskehalsproblemer mellem Jglanmark og Tyskland i
perioden fra 2. halvar 2003 til 2005
Tysk pris i forhold til gstdansk pris

D<DK2 D>DK2 D=DK2 | alt
o 20031 2732 1685 0 4417
EE 2004 4273 4510 1 8784

2005 1527 7233 0 8760
2% 20031 62 % 38 % 0% 100 %
SE 2004 49 % 51 % 0% 100 %
2 ® 2005 17 % 83 % 0% 100 %

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

Note: DK2 er prisen i @stdanmark, mens D er prisyskland.

Det fremgar af tabel 8, at der pa naer én enket tig004 har vaeret
flaskehalse pa forbindelsen mellem @stdanmark aki@pd i samt-
lige timer i perioden fra 2. halvar 2003 til 2005.

Tabel 9 indeholder — tilsvarende med tabel 7 oventxrgrende
@stdanmark og Sverige — en oversigt over fordehrafepeak timer
(timerne fra kl. 8 til 20) i forhold til det gstdske og tyske prisni-
veau.

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

D < DK2 D > DK2 D = DK2
S Gennemsnit 32 % 61 % 0%
25 2003 II 33 % 77 % 0%
SE 2004 32 % 67 % 0%
L 2005 31 % 54 % 0%

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

Det fremgar, at ud af de i alt 7233 timer hvor Tgskl var hgijpri-
somrade i 2005, jf. tabel 8, 1& over halvdelen (6#) i peak timer,
jf. tabel 9.

Figur 11 viser — tilsvarende med figur 10 ovenfardhudgangspunkt
i @stdanmark og Sverige — den faktisk anvendtestrassionskapa-
citet pa forbindelsen mellem @stdanmark og Tysklaperioden fra
2. halvar 2003 til 2005. Figuren giver dermed diete af handels-
flowet mellem prisomraderne (@stdanmark, Tysklagdweerige) og
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samtidig et billede af begreensningerne i transomssiettet. Pilene i
figur 11 viser, hvilken vej strammen flyder — ogmed hvilken vej
flaskehalsen vender — mellem det gstdanske ogyslat prisomrade.

Figur 11: Faktisk transmissionskapacitet p& Tysklanlsforbindelsen

DE2<SE DE2=SE DE:SE DE2=5E DE2=SE DE2-5E DE2<SE DEI=SE DEXRSE
T 0% 10044 0% 1%

1% 92 83 % 0%

Tyskland lavere end DE2 Tyskland i samme som DE2 Tyskland hajere end DE2

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

Note: Figurerne illustrerer fglgende 3 scenarigrflgskehals mod @stdanmark pa
Tysklandsforbindelsen, (ii) ingen flaskehalse mellestdanske og tyske prisomré-
de og (iii) flaskehals mod Tyskland pa Tysklandsfodelsen.

Det fremgar af figur 11, at den faktiske transntisskapacitet i 2005
— i timer med lav tysk pris, hvor der er import @stdanmark fra
Tyskland — udgar 21 pct. af den nominelle kapadit2t halvar 2003
til 2004 var procentdelen hgjere — henholdsvis 6% p2. halvar
2003 og 37 pct. i 2004. | timer, hvor @stdanmark lasere pris i
forhold til Tyskland — og elektriciteten derfor dlgr i sydlig retning
— var udnyttelsen af kapaciteten 55 pct., 42 pgt.70 pct. i hen-
holdsvis 2. halvar 2003, 2004 og 2005, jf. figur 11

Det fremgar af figur 11 sammenholdt med tabel &leattil trods for
en god udnyttelse af den nominelle kapacitet opfi#dkehalse i
samtlige timer pa neer én i den undersggte periddadelsstrgm-
mene mellem @stdanmark og Tyskland var sdledegodtisom alle
timer i den undersggte periode begraenset af kapacipa transmis-
sionskablet mellem omraderne, fordi efterspargsiléma Tyskland
var stgrre end kapaciteten.

gstdanmark er transitomrdde

Det kan konstateres pa baggrund af ovenstaendsnit &f) og (b) —
at @stdanmark i peak timerne (timerne fra kl. @) fungerer som
et transitomrade mellem Sverige og Tyskland, fufi10. | timer
med lav svensk pris er den tyske pris i ca. 71 %dah hgjere end
den danske. De tyske aktgrer efterspgrger derveltlest den billi-
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ge elektricitet, som @stdanmark importerer fra slegnske prisom-
rade. De danske aktgrer skal i disse timer agetisomradet mellem
en lav svensk pris og en hgj tysk pris.

Det kan endvidere konstateres, at @stdanmark pedk timerne
(timerne fra kl. 20 til 8) kan fungere som et titmmrade mellem
Tyskland og Sverige, jf. figur 11. Det skyldesdan billige elektri-
citet, som de tyske atomkraftveerker producerettetimerne, bliver
efterspurgt i dstdanmark og Sverige.

Transit kan i en given time defineres som den nimdserdi af im-
port til og eksport fra et omrade. Det skyldeshs et transitomra-
de fx @stdanmark importerer 500 MWh fra Sverigenmsamtidig
eksporterer 600 MWh til Tyskland, da vil den sakalttansitmaeng-
de udggre 500 MWh. Transitmaengden er saledes demdesaf
elektriciteten fra import og eksport, der beveeggrigennem @st-
danmark. Differencen mellem importen og eksporieeksemplet
100 MWh, vil veere den maengde, der faktisk er tlighed for det
gstdanske marked. Differencen kan vaere bade pasjtivegativ alt
afhaengig af, om importen eller eksporten er starst.

| tabel 10 er den gennemsnitlige transit for détarsske prisomrade
beregnet i timer med sydgaende flow (dvs. impaoat $verige til
@stdanmark og videre eksport til Tyskland) og forer med nord-
gaende flow (dvs. import fra Tyskland og viderepeks til Sverige).

Tabel 10: Transit i det gstdanske prisomrade set @ alle timer i perioden 2.
halvar 2003 til 2005 i timer ved sydgaende og nordgnde flow
Gennemsnitlig Gennemsnitlig Transit
transit Import i pct. af import
Syd- Nord- Sydgaende Nordgaend: Syd- Nord-

o ° Import fra  Import fra o °
gaende gaende Sverige  Tyskland gaende gaende

MWh pct.

200311 290 373 1163 447 25pct. 78 pct.
2004 216 284 1235 433 17 pct. 66 pct.
2005 391 244 1099 542 36pct. 45 pct.
Gns. 301 286 1166 486 26pct. 59 pet.

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

Helt overordnet fremgar det af tabel 10, at tranghgden udggr en
mindre andel af den samlede import til @stdanmanker med syd-
gaende flow. Saledes udgjorde den gennemsnitligeritrtil Jst-
danmark (fra Sverige) ca. 1166 MWh, mens transitgteen gen-
nemsnitligt var 301 MWh — svarende til ca. 26 pétimporten. Om-
vendt udgjorde transitmaengden ca. 59 pct. af inepdita Tyskland
i timer med nordgaende flow. Forklaringen er, atd@smark er
asymmetrisk forbundet til dets naboomrader. @st@akrhar sale-
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des en kraftig forbindelse til Sverige og en svapindelse til Tysk-

land. | peak timerne, hvor elektriciteten flydesyidgaende retning,
vil transitmaengden derfor veere mindre, eftersomilder kan fares
sa meget elektricitet til Tyskland. | off peak time vil transit-

maengden veere hgjere som falge af den kraftiget@nfielse til

Sverige.

Samlet indikerer opggrelsen af transit samt dergbsede handels-
stromme saledes, at @stdanmark fungerer som efitbamade. Et
transitomrade, der farer elektricitet fra SverideTyskland i peak
timerne (timerne fra kl. 8 til 20) og fra Tysklanitl Sverige i off-
peak timerne (timerne fra kl. 20 til 8).

De nordiske elmarkeder

Elproduktion og -handel i Norden er kendetegnet atdler er bety-
delige forskelle i produktionsteknologi i de notdedande.

Produktion og produktionsteknologi i Norden og Tyskland

Der er tydelige forskelle i den teknologi, der amdes til produktion
af elektricitet i de forskellige omrader bade i Nen og i Tyskland.

Den danske elproduktion er primaert baseret pa vigdkulkraft,
mens den svenske elproduktion er baseret pa vahaiydil en vis
grad af atomkraft. | Tyskland findes kul-, atom-vogdkraft.

Tabel 11: Fordelingen af forskellige typer produktonsteknologi i Norden

Nordic
Danmark  Sverige Finland Norge Island 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 installeretka: | 45 100 100 100 100 100
pacitet

Kilde: Nordel Annual Statistics 2005

Forskellene i produktionsteknologi i Sverige, Danknag Tyskland
indebeerer bl.a. af, at der er en betydelig trarsomsaf elektricitet i
nordgdende retning i nattetimerne, mens der eregydélig trans-
mission af elektricitet i sydgaende retning i damgtine. Det skyldes,
at elproducenter med vandkraft i de nordlige omragenmer deres
produktion til de mere lukrative dagtimer, mensndi@dre fleksible
atomkraftveerker i de sydlige omrader producererstamt, selvom
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prisen er lavere om natten. Atomkraftveerkers uflektet skyldes,

at produktionsniveauet ikke kan sendres med samistegghad som
fx kul-, gas- eller vandbaseret produktion. Endreder startomkost-
ningerne pa atomkraftveerker saerligt hgje. Det leatyat et produk-
tionsmanster baseret pa hyppige start og stopakkentabelt.

Forskellige produktionsteknologier har forskelligenkostninger og
fleksibilitet, og nar teknologierne ikke er fordétjeligt mellem om-
raderne, kan dette medvirke til, at priserne blfegskellige i de en-
kelte omrader.

Pa grund af de vaesentlige forskelle i sammensagtmiafjde enkelte
omraders produktionsteknologi er der behov for fmrselskapacitet
for at sikre effektiv konkurrence. Hvert tilfaeldéflaskehalse er sa-
ledes et udtryk for, at transportbarrierer forherdoroducenten med
de laveste omkostninger i at konkurrere med prockecened hgjere
omkostninger.

Markedsaktgrer pa de nordiske elmarkeder og i Tyskland

Produktion af elektricitet er karakteriseret vedrdtiftsfordele, der
skaber store aktgrer pd markedspladsen og ggengslmriererne
til markedet for nye aktarer.

Ogsa de nordiske markeder er praeget af flere sidmxer, jf. tabel

12. Det er imidlertid vanskeligt at opggre disstzalrs markedsan-
dele. Det skyldes, at det materiale, der er tilgideld, ikke giver mu-

lighed for en ngjagtig beregning. Pa baggrund afemswgelser kan
foalgende aktgrer i Danmark, Tyskland, Sverige, d&fidl og Norge

imidlertid identificeres:
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Tabel 12: Estimerede markedsandele for de vigtigstaktgrer i Danmark be-
regnet pa grundlag af produktionskapacitet i 2005

Pct. da\r/1en?r:1-rk dafritf:\rk Tyskland  Sverige  Finland Norge
Elsam 59 -
Energi E2 - 64 5 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
| alt 100 100 100 100 100 100

Kilde: De danske, svenske, norske, finske og tyskekurrencemyndigheder har
angivet et estimat for markedsandelene i de resgekinde.

Note: Markedsandelene er beregnet ved at opggreatémnale produktionskapa-
citet og importkapaciteten. Ved import er hver akilselt den andel af importka-

paciteten som aktgren har i eksportlandet. ”-” emgat veerdien er mindre end 3
%.

Af tabel 12 fremgar det, at markedsandelene er triegskellige i

de enkelte geografiske omrader. E2 er sdledes testes aktor i
@stdanmark, mens selskabet har en marginal ejenimarkedsan-
del i de gvrige omrader. Tilsvarende ses det, dtewall er den
stgrste aktar i Sverige, mens E.ON og Vattenfatjgeehar store
markedsandele i Tyskland.

Udvikling i elprisen i 2003-2005

Det er et kendetegn ved elmarkedet, at der er bkgydariation i el-

prisen set i lgbet af et ar. Det skyldes bl.aglptisen i hgj grad er
saesonbestemt og derfor varierer i forhold til virdg sommer. Der
er endvidere set pA maneds-, uge- og dagnbasikesubetydeligt

udsving i efterspgrgslen og udbudet. Disse vanatidkan skyldes
varierende varmebehov, variation i meengden af rreolpgind eller

uforudsete nedbrud pa kraftvaerker, men skyldes, aisder findes
forskellige produktionsformer, der har forskelligenkostninger og
mere eller mindre begreenset fleksibilitet. Allesdéisorhold gar, at
der er en naturlig variation i elprisen.

| det fglgende beskrives udviklingen i elprisensté@&nmark og i de
omkringliggende omrader.

Tabel 13 viser de gennemsnitlige priser fra 2. &ARO03 til 2005
samt den procentvise standardafvigelse i fornolgethnemsnittet pa
disse priser. En hgj standardafvigelse er udtryk & der er stor
spredning pa priserne i de enkelte timer, mensaersfandardafvi-
gelse viser, at priserne kun svinger lidt i forhbldjennemsnittet.
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Tabel 13: Priser og standardafvigelse i perioden halvar 2003 til 2005
2003 11 2004 2005

Gns. pris STD Gns.pris STD Gns.pris STD
(DKK/MWh) ~AF (DKK/MWh) AF (DKK/MWh) AF

@stdanmark 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.dlog Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger

Helt overordnet fremgar det af tabel 13, at demgersnitlige pris i
@stdanmark var hgjest i 2005 og lavest i 2004. Besdremgar det,
at priserne pa det gstdanske og vestdanske maekeztede mere
end den svenske pris i hele perioden. Dette ggfosi@stdanmark
seerligt geeldende i 2005, hvor variationen fra denngmsnitlige
pris var 87 pct. Standardafvigelsen pa de tyskeepnar ligeledes i
de fleste ar hgijere i forhold til de nordiske prise

En anden made at illustrere variationen i prisg@er ved at opgare
antallet af timer med sakaldte "prisspidser”. Eisgpids er et udtryk
for timer, hvor prisen er vaesentligt hgjere end dennemsnitlige

pris. | tabel 14 er antallet af timer, hvor prisarhenholdsvis 50 pct.
og 100 pct. hgjere end arsgennemsnittet, opgijort.

Tabel 14: Antal timer med prisspidser i perioden 2halvar 2003 til 2005
2003 Il 2004 2005

Antal timer, hvor gennemsnitsprisen overstiger @nsg
nemsnittet med 50 henholdsvis 100 pct.

50% o 50% o0 50% D0
@st-danmark 75 33 114 20 625 354
g:ﬁ;ark 159 99 206 18 921 211
Sverige 13 1 5 o 117 32
Tyskland 409 121 619 84 887 354
Systempris 0 0 2 0 30 10

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

Det fremgar af tabel 14, at antallet af prisspidsperioden fra 2.
halvar 20083 til 2005 var betydeligt hgjere i Dstaank end i Sveri-
ge. | Bstdanmark gjaldt dette seerligt i 2005, hier var 625 timer,
hvor prisen var mindst 50 pct. hgjere end genneiesnog i 354 af
disse timer var prisen mere end dobbelt sa hgj genmemsnittet.
Sverige havde i samme periode 117 prisspidser, B2oaf disse
havde priser, der var mere end dobbelt s& hgjegemmemsnittet.
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Det fremgar endvidere, at der var ganske mangspidser i Tysk-
land og Vestdanmark i hele perioden, jf. tabel Bdde i Tyskland
og Vestdanmark var der saledes flere prisspidsgi @stdanmark i
det meste af perioden. | 2005 var antallet af tim@fstdanmark,
hvor gennemsnitsprisen oversteg arsgennemsnittet H® pct.,
imidlertid hgjere end i Vestdanmark og pa niveaul fgskland.

De falgende tre figurer (figur 12, 13 og 14) ilieser udviklingen i
elprisen i @stdanmark i henholdsvis 2. halvar 2@0®4 og 2005.
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Figur 12: Udviklingen i den gstdanske elpris pr. tine i 2. halvar 2003
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Figur 13: Udviklingen i den gstdanske elpris pr. tine i 2004
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Figur 14: Udviklingen i den gstdanske elpris pr. tne i 2005
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Note: Niveauet i de timer som ligger uden for gnaf@mrade ligger pd 3400
DKK/MWh, 5197 DKK/MWh og 13.460 DKK/MWh.
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Det fremgar af figur 12, 13 og 14, at der var betigk prisudsving i
elprisen set over perioden fra 2. halvar 2003 @02 Det fremgar
seerligt, at der i 1. kvartal og 4. kvartal 2005 starre og flere pris-
udsving end i resten af perioden. Figurerne viselviglere, at der
var enkelte store prisudsving i 2003, mens 2004&gdhvar kende-
tegnet ved relativt lave priser.

Afsnit a-c nedenfor sammenligner priserne mellem. istdanmark
0og Sverige, @stdanmark og Tyskland samt endeligi§y®g Tysk-
land.

a) Priserne i @stdanmark og Sverige

En sammenligning af priserne i @stdanmark med prése Sverige
viser, at priserne i 2. halvar 2003 og 2004 vasKellige i henholds-
vis 2 pct. og 5 pct. af alle timerne, mens priseraeforskellige i 17
pct. af timerne i 2005, jf. tabel 15. Der var faeBige priser i @st-
danmark og Sverige, nar der var flaskehalse p&rmmsionsforbin-
delsen.

Antallet af timer, hvor priserne | @stdanmark epelh@ end i Sverige,
er forskellige afhaengigt af, om der er tale om pealer eller ikke
peak timer. | peak timerne er der saledes reldléve timer, hvor
prisen i @stdanmark er hgjere end i Sverige, lfekd 5.

Tabel 15: Omfanget af prisforskelle i @stdanmark ogSverige i perioden 2.
halvar 2003 til 2005 i alle timer og peak timer

Prisomrader S<DK2 S>DK2 S=DK2 S<DK2 S>DK2 S=DK2
Gennemsnit 9% 1% 90% 15% 0% 85%

alle timer

Andel af

2003 11 2% 1% 97% 5% 0% 95%

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

Andel af
peaktimer

2005 17% 0% 83% 27% 0% 73%

289.

290.

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

Det fremgar for eksempel af tabel 15, at den gskkapris i 27 pct.
af peak timerne i 2005 var hgjere end den svengkermpens dette
gjorde sig geeldende for 17 pct. af samtlige timer.

| de timer, hvor der var prisforskelle, var der giem betydelig for-
skel pa priserne i @stdanmark og priserne i Svejigégur 15, som

viser priserne i Sverige, @stdanmark og Tysklamkén undersggte

periode.
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Figur 15: Prisen i @stdanmark i forhold til prisen i Sverige
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Sverige lavers end DE2 Sverige i samme som DK2 Sverige hajere end DK2

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

Note: Figuren illustrerer falgende 3 scenarierp(iyen i Sverige er lavere end pri-
sen i Pstdanmark, (ii) prisen i Sverige er den sarsom prisen i @stdanmark, og
(i) prisen i Sverige er hgjere end prisen i Osidark.

Bemeerk: Tallene er beregnet pa baggrund af allertieni den undersggte periode.

Figur 15 viser til venstre den situation, hvor png Sverige er lave-
re end prisen i @stdanmark, dvs. den situationr deo sendes elek-
tricitet fra Sverige til @stdanmark for at udligpasforskellene mel-
lem de to omrader, men hvor kapaciteten pa forlbéetemellem

omraderne ikke er tilstraekkelig til at udligne foiskellene. Der op-
star derfor i denne situation en flaskehals, oggorii @stdanmark
bliver derfor hgjere end prisen i Sverige.

Det fremgar som naevnt af tabel 15 ovenfor, at desitniation fore-
kommer i 17 pct. af alle timerne i 2005 (27 pct.pafk timerne).
Sammenholdes tabel 15 med figur 15 fremgar dedeatgennem-
snitlige pris 1 @stdanmark i 2005timer med flaskehalsear 428
DKK/MWh, mens den tilsvarende svenske pris var PAK/MWh
(baseret pa alle timer). Der var saledes en batygeisforskel mel-
lem prisen i @stdanmark og prisen i Sverige i deeti hvor der var
flaskehalse mod @stdanmark pa @resundsforbindelsen.

Nederst til venstre i figur 15 fremgar det viddread den tilsvarende
procentuelle prisforskel mellem den danske og tyske var i disse
timer. Det fremgar heraf, at i 68 pct. af disseeiir(dvs. af de 9 pct.
af samtligetimer, hvor prisen var hgjere | dstdanmark ensgertge
(og elektriciteten derfor sendtes fra Sverige stddnmark), sendtes
elektriciteten videre til Tyskland. Prisen i Tyskéavar i disse timer
endnu hgjere, idet den gstdanske pris i gennewenda. 20 pct. la-
vere end den tyske pris (gennemsnit af -16, -12Bagct.)
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| timer med lavere pris i Sverige end i dstdanmarngerede @st-
danmark saledes som transitomrade i 68 pct. aftienmellem Sve-
rige og Tyskland. | disse timer opererede de daaskerer saledes
mellem den lave pris i Sverige og den hgje priggkland. For peak
timerne drejede dette sig om 82 pct. af timernemKimationen af
den kraftige forbindelse til Sverige og den lill@lindelse til Tysk-
land medfgrte imidlertid, at kun en mindre del ahdillige strgm
fra Sverige flgd videre til Tyskland. Det betgd @dtdanmark altid
(p& neer en time i den undersggte periode) havdkethals til Tysk-
land, mens @stdanmark i de fleste timer havde aasned Sverige.

Set over hele perioden 2. halvar 2003 til 2005foeskellen mellem
prisen i Sverige og prisen | @stdanmark starst iidiglde, hvor
@stdanmark havde den hgjeste pris.

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

b) Priserne i @stdanmark og Tyskland

En sammenligning af priserne i @stdanmark med préeseTyskland
viser, at priserne i de to omrader — pa neer énlete i 2004 — ik-
ke har veeret ens pa noget tidspunkt i den undersmgtode, jf. ta-
bel 16.

Tabel 16: Prisforskelle og prislighed i @stdanmarkog Tyskland i perioden 2.
halvar 2003 til 2005 i alle timer og peak timer

Prisomrader D <DK2 D >DK2 D =DK2 D <DK2 D>DK2 D =DK2
Gennemsnit  39% 61% 0% 25% 75% 0%
2003 gy, 38% 0% . 41%  59% 0%
=5 Il <R
— £ — £
= 2004 4o 51% % SE 31% 69% 0%
c gl c ©
<=l 2005 < Q
17% 83% 0% 11% 89% 0%

298.
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Kilde: www.energinet.dlog Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger

Ser man pa alle timerne, fremgar det, at Tyskla@0d3 kun var
hgjprisomrade i 38 pct. af timerne. Billedet skiftmidlertid henover
2004 til 2005, hvor Tyskland typisk var hgjprisonieé set over alle
timerne. Betragtes alene peak timerne fremgaradefyskland ud-
gjorde hgjprisomrade i 59, 69 og 89 pct. af timermperioden 2.
halvar 2003 til 2005.

Det fremgar af figur 16, at der desuden var betgdelrskel pa pri-
serne i @stdanmark og priserne i Tyskland.
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300.

301.

302.

DEZ pris 146thald
til svensk (SE) pris

Figur 16: Den gstdanske pris i forhold til den tysk pris
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Kilde: www.energinet.dlog Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger

Note: Figuren illustrerer falgende 3 scenarierpisen i Tyskland er lavere end prisen i

@stdanmark, (i) prisen i Tyskland er den samme pasen i @stdanmark, og (iii) prisen

i Tyskland er hgjere end prisen i @stdanmark.

Bemaeerk: Tallene er beregnet pa baggrund af alle timieten undersagte periode.
Figur 16 viser til hgjre den situation, hvor priséryskland var hgje-
re end prisen i gstdanmark, dvs. den situationy loeo blev sendt
elektricitet til Tyskland fra @stdanmark for at iggtle prisforskellene
mellem de to omrader, men hvor kapaciteten paridgdsen mellem
omraderne ikke var tilstreekkelig til at udligne gforskellene. Der
opstod derfor en flaskehals, og prisen i @stdanrbéek som falge
heraf lavere end prisen i Tyskland. Dette drejedessm naevnt om
38, 51 og 83 pct. af alle timerne i perioden frahalvar 2003 til
2005, jf. tabel 6.

@verst til hgjre i figuren fremgar det videre, hvden tilsvarende
procentuelle prisforskel mellem svenske og dansleepvar i disse
timer, hvor prisen i @stdanmark var lavere endepris Tyskland.
Heraf fremgar det, at prisen i @stdanmark i 89 attlisse timer var
den samme som prisen i Sverige.

c) Priserne i Tyskland og Sverige

En sammenligning af priserne i Sverige med priserfygskland vi-
ser, at priserne i de to omrader — pa nzer én eftikati 2004 — ikke
har veeret ens pa noget tidspunkt i den undersagtede, jf. tabel
17.
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Tabel 17: Prisforskelle og prislighed mellem Sverig og Tyskland i perioden 2.
halvar 2003 til 2005 i_alle timerog peak timer

Prisomrdder S<TY S>TY S=TY S<TY S>TY S-=TY
Gennemsnit  63% 37% 0% 79% 21% 0%
2003

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

2004 5300 47% 0% 73% 27% 0%

Andel af
alle timer

Andel af
peaktimer

2005 geu 14% 0% 95% 5% 0%
Kilde: www.energinet.dlog Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger

Det fremgar sdledes, at Tyskland i gennemsnit @ezioden 2.
halvar 2003 til 2005 udgjorde hgjprisomradet i 88 jaf alle timer.
Det fremgar endvidere, at Tyskland udgjorde heggpnisidet i 60
pct., 73 pct. og 95 pct. af peak timerne i henhotd2003, 2004, og
2005, jf. tabel 17.

Prisniveauet i timerne, hvor Sverige er hgijprisatarér lavere end
prisniveauet i timer, hvor Tyskland er hgjprisongaDet skyldes, at
Sverige typisk er hgjprisomrade i off peak timesr dr kendetegnet
ved en lav efterspgrgsel og dertilhgrende laveilseprmens Tysk-
land typisk er hgjprisomrade i peak timer, der emdetegnet ved en
hgj efterspgrgsel og dertilhgrende hgjere priteihel 17.

Priskorrelation

| hvor hgj grad prisen i @stdanmark og prisen irigedTyskland

fluktuerer — dvs. samvariationen mellem prisernkear undersgges
ved hjeelp af en priskorrelationskoefficient. Prigktationskoeffici-

enten maler i hvor hgj grad priserne varierer @mregiven periode,
altsa i hvor hgj grad fx en prisstigning i Sverfgleler sammen med
en tilsvarende stigning i @stdanmafkPriskorrelationskoefficienten
viser derimod ikke noget om, hvor stor en prisfetser er mellem
to omrader.

Priskorrelationskoefficienter kan have en veerditeivallet -1 til 1.
En veerdi i neerheden af 1 indikerer steerk korrefati@llem prisom-
rdderne og dermed, at prisomraderne er nzert foddfmen koeffi-
cient pa 1 er ensbetydende med priskorrelatior0p3ptt.

Omvendt vil veerdier, der ikke er i neerheden afdikiere, at priser-
ne i to omrader ikke falges ad. En veerdi i nserhedénindikerer, at
priserne i prisomraderne bevaeger sig uafheengiginahden, mens

24

Korrelationskoefficienten mellem to variable X oY er defineret som:

g
Corr(X,Y) = —* hvilket medfgrer a-1< Corr(X,Y) <1

XUY

%5 Konkurrencerddets afgarelse i fusionen mellemrileg Nesa, marts 2004.
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en veerdi i naerheden af -1 indikerer, at priserneskkvent bevaeger
sig i modsatte retningé?.

308. En undersggelse af priskorrelationen mellem prese@stdanmark
og priserne i henholdsvis Sverige og Tyskland ihodthsvis peak
timer (timerne fra kl. 8 til 20) og off-peak tim@merne fra kl. 20 til
8) fremgar af tabel 18.

Tabel 18: Priskorrelationskoefficienter i peak og & peak timer mellem @st-
danmark og Sverige/Tyskland i perioden 2. halvar 203 til 2005:

Peak timer @stdanmark og Sverige @stdanmark og Tyskland
2003 I 0,62 0,39
2004 0,78 0,45
2005 0,31 0,57
;)Lf;peak Lk @stdanmark og Sverige @stdanmark og Tyskland
2003 I 0,97 0,49
2004 0,95 0,43
2005 0,83 0,56

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

309. For sa vidt angar priskorrelationen mellem Jstdaknua Sverige
fremgar det af tabel 18, at priskorrelationskoédficen i 2. halvar
2003 14 pa 0,62 og 0,97 i henholdsvis peak og edfkgimer. Det in-
dikerer en vis uafhaengighed af de svenske prigeak timerne.
Endvidere fremgar det, at priskorrelationskoeffitem mellem @st-
danmark og Sverige i 2004 var 0,78 og 0,95 i hatdws$ peak og
off peak timer. Det viser, at priserne i peak-timeri dette ar i hgjere
omfang fulgtes ad. Endelig fremgar det, at prisélationskoeffici-
enten i 2005 var pa 0,31 og 0,83 i henholdsvis mepbkff peak ti-
mer. Det betyder, at der ikke var udpreeget sammegimeellem pri-
serne i @stdanmark og priserne i Sverige i peakr@ i 2005, mens
der i off peak timerne var en kraftigere sammenhang

310. For sa vidt angar priskorrelationen mellem @stdaknog Tyskland
fremgar det af tabel 18, at priskorrelationskoédfiten mellem Jst-
danmark og Tyskland i peak timerne 13 pa omkrirRp4,57, mens
priskorrelationskoefficienten i off peak timer |& mmkring 0,49-
0,56. Der er saledes en mindre korrelation mellemastdanske og
tyske prisomrade.

311. Overordnet bemaerkes det, at priskorrelationskaefften i peak ti-
merne i 2005 mellem det gstdanske og tyske pristened hagjere
end den tilsvarende korrelation mellem @stdanmagk Swerige,
mens det omvendte billede gor sig geeldende i 2D88skyldes, at

% Faull & Nikpay, The EC Law of Competition, secoedition 2007, punkt 1.245.
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prisafvigelsen mellem @stdanmark og Sverige i 2085starre i ti-
mer, hvor der opstod prisforskelle, end tilfeeldet etet i 2003.

Arsagen hertil kan bl.a. vaere den svenske handterfinnterne fla-
skehalse, der farte til, at kapaciteten pa @redorlniadelsen redu-
ceredes i peak timer med seerlig hgj dansk eftegspirhvilket for-
arsagede store prisforskelle mellem det gstdangksvenske pris-
omrade.

Opgoarelse af E2’s omkostninger ved de centrale
kraftvaerker

Ligesom i Elsam-sagerne baserer Konkurrence- ogregerstyrel-
sens misbrugstest sig pa de gennemsnitlige varapfaste omkost-
ninger ved produktion af el pa de centrale vaerker,afsnit

4.5.2.1.1(1). Det er derfor relevant at opggre a@lissikostninger for
E2.

Udgangspunktet for opggrelsen af E2's omkostnireger i lighed

med Elsam-sagerne — E2’s regnskab. Konkurrenc&odgrugersty-
relsen har derfor anmodet E2 om at fremsende egarefsg over sel-
skabets omkostninger ved elproduktion pa de centradrker i peri-
oden 2003 til 2005.

E2 har i flere omgange fremsendt reviderede talsédskabets om-
kostninger og disse tal er Igbende blevet forhdgenkurrence- og
Forbrugerstyrelsen har derfor fundet det ngdvenaigtl en under-
sggelse af oplysningerne.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har derfor imtkte(1) udfarlig

dokumentation for de af E2 indsendte oplysnindg®rtifvejebragt et

mere detaljeret billede af de af E2 gjorte antagetsy fordelings-
nggler, (3) vurderet rimeligheden af disse antayedg fordelings-
nggler, samt (4) kontrolleret i hvilken grad omkosgsstarrelserne
fra driftsdata ligger over de tilsvarende stgrrefsa E2’s regnska-
ber.

Undersggelsen kan overordnet inddeles i fire fdsese 1 til 3 isole-
rer de gennemsnitlige regnskabsmaessige omkostnidgerer for-
bundet med produktion af elektricitet p& de ceptnaderket’ (AF-
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Cregnskat0d AV Cregnskal, jf. afsnit 3.5.1. Fase 4 tager udgangspunkt i

driftsdata — der lgbende afspejler prisudviklingsh ravarerne til

2" Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens undersggelkasérer — i lighed med Elsam-
sagerne — alene pa E2's centrale veerker ved opgaraf omkostningerne. Det skyldes, at

de centrale vaerker udggr E2's fleksible produktmmsirat.
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318.

3.5.1

319.

produktionen (fx kul) — og bestemmer de gennemnigaitl/ariable
omkostninger (AVGii), jf. afsnit 3.5.2. | Konkurrence- og Forbru-
gerstyrelsens misbrugstest indgar bade de regnsieabsige om-
kostninger (AFQegnskab0d AVCregnskah 09 den driftsmaessige om-
kostning (AVGoit), der varierer time for time. Afsnit 4.5.2.1.1(l).
nedenfor begrunder valget af ATC som omkostningsieg

E2 har fremfart en raekke kritikpunkter til Konkunoe- og Forbru-
gerstyrelsens opggrelse af omkostningerne. Disskt@urefereres i
afsnit 3.5.1.5. Endelig praesenteres et samlet tkeolber de om-
kostninger, der indgar i Konkurrence- og Forbruggedsens mis-
brugstest.

Udredningsarbejdets fase 1 til 3:
Opggrelsen af AFCregnskab 08 AV CRegnskab

Overordnet kan E2’s regnskaber inddeles i tre: ddefer sig om (i)
det offentlige koncernregnskab, (ii) det ikke-offiege interne regn-
skab og (iii) E2-Danmark regnskabet. E2-Danmarknsk&gbet er
den del af det interne regnskab, der ifglge E2ealegskaeftiger sig
med E2's danske aktiviteter. Det er pa baggrun&EafDanmark
regnskabet, at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsanidoleret om-
kostningerne til elproduktion pa de centrale veerefigur 17.

Figur 17: Udredningen af E2's omkostninger til de entrale veerker tager
udgangspunkt i E2-Danmark regnskabet, som er en dehf det interne
tregnskab
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320. | fase 1konkluderes det, at der alene pa overordnet plag alene
for 2005 — kan etableres en tilfredsstillende sanimeeng mellem
E2’s koncernregnskab og det interne regnskab. mdetrie regnskab
vurderes dog alligevel konkret at udgere et tilkketigt troveerdigt
grundlag for Konkurrence- og Forbrugerstyrelsendeuswgelse for
hele den undersggte periode. Det skyldes bl.aggatskabet ses at
veere blevet anvendt som styrelsesredskab af E2leg forbindelse
er forelagt E2’s direktion og bestyrelse.

321. |fase 2fordeles hovedposterne i E2-Danmark regnskabétapés af
E2’s aktiviteter: Centrale veerker, decentrale vaenkad, en biopil-
lefabrik samt gvrige forhold.

322. | fase 3fordeles omkostningerne mellem el- og varmesidgheref-
ter mellem faste og variable omkostninger. Omkosgtegrundlaget
leegges herefter til grund for beregningen af dengersnitlige vari-
able og gennemsnitlige faste omkostninger (AVfeskan0d AFCGregn-

skat)-

323. Fase 1til 3 beskrives naermere i det fglgende.

3.5.1.1 Fase 1: Det interne regnskab lagges til grund for Konkur-
rence- og Forbrugerstyrelsens undersggelse

324. Formalet med fase 1 er at sikre, at det overordrggdadlag for
Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens opggrelse dosmingerne
er validt. Indledningsvist undersgges det saledes,veerdierne i
E2’s interne regnskab kan verificeres direkte foadernregnskabet.
E2 har imidlertid oplyst, at dette alene er muligt et overordnet
plan i 2005, mens der ikke kan udarbejdes en ftigswie pdlidelig
afstemning for 2004 og 2003, jf. boks 1 nedenfasné&ernregnska-
bet kan derfor ikke anvendes til at verificere gpiyngerne i E2’s in-
terne regnskab.

325. | lyset af dette har Konkurrence- og Forbrugerdsge anmodet om
dokumentation for brugen af det interne regnsk&2.i E2 har ind-
sendt dokumentation for, at det interne regnskaforetagt E2’s di-
rektion og bestyrelse i perioden 2004-2006. Dokuatensmateria-
let bestar af dagsordener samt bilag med en sgrg#nnemgang af
regnskaberne, hvor de vigtigste poster er gengiedteller. Konkur-
rence- og Forbrugerstyrelsen har kontrolleret, o#n ek overens-
stemmelse mellem det materiale, som har veeretafgirél2’s direk-
tion og bestyrelse, og E2’s regnskaber, herundeinterne regnskab
og E2 Danmark regnskabet. Kontrollen viser, atetefuld overens-
stemmelse mellem pd den ene side det materiale,Esnledelse
anvendte til styring, og pa den anden side E2'srive regnskab og
E2 Danmark regnskabet, som tidligere er fremseahsityrelsen. Det
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326.

interne regnskab vurderes pa den baggrund sarhlaut for naer-

veerende sag at udggre et troveerdigt grundlag forvatkere udred-
ning. Der laegges herved ogsa vaegt pa, at der ikkerkrete for-

hold, der i tilstreekkelig grad taler for, at deteme regnskab ikke
udger et troveerdigt grundlag

Med udgangspunkt i det interne regnskab er deratledgnskabet,
der vedrgrer E2’s udenlandske aktiviteter herdftevet frasorteret.
Ved udskillelsen af disse aktiviteter kan E2-Dankragnskabet, der
saledes alene indeholder E2’s danske aktiviteteftes afgraenses.

Boks 1: E2's begrundelse for, hvorfor der ikke karskabes forbindelse mel-
lem interne og eksterne regnskaber

Hermed fremsendes kommenteret afstemning melleimeiete og eksterne regnskab
for Energi E2 (E2) for 2005. Vi har fglgende komtaegr til materialet:

1.Det eksterne regnskab er udarbejdet efter regléArsregnskabsloven. Det underka-
stes ekstern revision og har en af den grund hkyideentationsgrad. Opstillinger og
definitioner afviges kun i det omfang aendret reghskgeaksis eller -lovgivning tilsiger
det.

2.Det interne regnskabs formal er at oplyse sdistsledelse om selskabets drift og
veerdiskabelse i det forlgbne ar tilpasset selskaplet®omimodel. Det er ledelsen som
definerer regnskabet. Hvor det eksterne regnsk&b meesten stort set kan udarbejdes
pa basis af artskontoplanen (en dimension i E2tngknistyring) kombinerer det in-
terne regnskab artskontoplanen med andre defiretimom profit- og omkostningsste-
der, formal og funktionsomrader (nogle andre dinemar i E2's gkonomistyring).
For eksempel er reglerne i Arsregnskabsloven forfdr man ma indregne omkost-
ninger som ekstraordingere meget restriktive. | digrne regnskab er ledelsen mere
fri til at lave definitioner som i hgjere grad tdgeser hvornar omkostninger kan veere
ekstraordineere eller kun sjeeldent forekommende.

a. Detinterne regnskab og det eksterne regnskab steiiie linie for linie, men
stemmer for sa vidt angar periodens resultat. etikke haft et selvsteendigt
formal i Energi E2 at foretage afstemning linie fimie fordi definitionerne
var veesentligt forskellige, hvorfor en efterfglgeati#emning som den der er
foretaget for 2005 er vanskelig og tidskraevende

b. Detinterne regnskab underkastes ikke eksternioevisa selv om dokumenta-
tionsgraden er hgj er den naturligt ikke sa hgj steheksterne regnskabs

c. Detinterne og eksterne regnskab udarbejdes uaftgeafihinanden.

Afstemningen mellem det eksterne og interne regnskalene lavet for 2005. Det skyl-
des primeert, at de underliggende datakilderne harevamest palidelige for dette ar.
Hertil kommer at arbejdet selv med disse datakilukarkreevet meget betydelige res-
sourcer. Det er ikke umiddelbart muligt at udarleegh tilsvarende palidelige afstem-
ning for 2003 og 2004, men det er Energi E2's viingeat afstemningen for aret 2005
er repraesentativ for de tidligere ar.

EZ2's mail af 23. december 2C

3.5.1.2 Fase 2: Fordelingen af hovedomkostningsposterne: D&YV,

327.

328.

feelles, afskrivninger og braendsel

| fase 2 fordeles hovedomkostningsposterne i E2nizak regnska-
bet pa tveers af E2’s aktiviteter i Danmark.

E2’s hovedomkostningsposter kan inddeles i firetgroDet drejer
sig om Drifts og vedligeholdelse (D&V), Feellesomkosger, Af-
skrivninger og Breendsel. Konkurrence- og Forbrugyeetsen har
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for hver af posterne fokuseret pa tre forhold:dd) omkostningerne
kan genfindes i E2-Danmark regnskabet, jf. fas€)l.om E2 er i
stand til at fremsende tilstreekkelig dokumentatfon de oplyste
veerdier og endeligt, (3) om omkostningerne er righdordelt pa
tveers af E2’s fire overordnede aktiviteter.

329. Figur 18 nedenfor illustrerer fordelingen af hvéhavedposterne pa
E2’s aktiviteter. Hovedposterne er sdledes fordélhenholdsvis de
centrale veerker og decentrale veerker, vind, EDpilbefabrik samt
endeligt E2's gvrige aktiviteter, der bl.a. omfattendel pa de fi-
nansielle markeder og udlejningsvirksomhed mv.

Figur 18: E2’'s hovedposter fordeles pa tveers af E&’aktiviteter

._,_ .................... . E . . . Der Bt f‘ire
hovedposter 1 E2-
e 4 - _ : -, : Danmark
regnskabet

Hver post fordeles
Centrale Decentrale Vind og Zhrig aktivitet pé fire aktiviteter.

Varker varker biopille fabrik {udlejning mv.)

330. Ved Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens opggreisarkostnin-
gerne daekker de centrale veerker ca. [xx] pct. abtdde omkostnin-
ger i E2-Danmark regnskabet, mens E2’s gvrige ater tilsam-
men daekker [xx] pct. af omkostningerne, jf. fig@. 1

331. Fordelingen afdrifts og vedligeholdelsesomkostningernga den
enkelte aktivitet i E2 kan for langt stgrstedelémldiviteterne iden-
tificeres direkte i E2-Danmark regnskabet undertgrosprodukti-
onsomkostninger”.

332. Feellesomkostningernebestar af summen af kategorierne: "Business
Development”, "Kommerciel”, "Teknologi og Enginerg”, "Kon-
cernomkostninger” samt renteomkostningerne i E2rbak regn-
skabet. E2 fordeler feellesomkostningerne ud fra D@déten. Kon-
kurrence- og Forbrugerstyrelsen vurderer, at D&x&ingsngglen
udgar en rimelig fordelingsnggle til faellesomkosgerne. Det skyl-
des, at D&V fordeles pa tveers af alle E2's aktieiteng i nogen grad
ma afspejle omkostningstyngden af den enkelte iédtivDer fore-
ligger endvidere ikke konkrete forhold, der karsitleseette denne
fordeling.
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333.

334.

335.

Fordelingen affskrivningerne fremgar ikke direkte af E2-Danmark
regnskabet. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen deaw derfor
E2 om at fremsende en mere detaljeret opgarelsejste E2’s for-
deling af afskrivningerne pr. aktivitet. P& baggtuaf stikprever og
udskrifter fra E2’s bogfaringssystem kunne tilhgrlbldet af star-
stedelen af afskrivningerne henfgres til den eekaftE2’s aktivite-
ter. Der er imidlertid en raekke forhold, hvor E2uenige i Konkur-
rence- og Forbrugerstyrelsens metode for opggredsexiskrivnin-
gerne, jf. afsnit 3.5.1.5 nedenfor.

Fordelingen aforeendselsomkostningernepr. veerk kan ikke gen-
findes i E2-Danmark regnskabet. Konkurrence- ogofagerstyrel-

sen anmodede derfor om en detaljeret opggrels@’afflemsendte
oplysninger. E2 meddelte efterfglgende, at det ikke muligt at

genskabe de tal, som selskabet havde sendt til itoerkce- og For-
brugerstyrelsen i marts 2006 og genfremsendt i 2008. P& denne
baggrund sendte E2 en ny fordeling af breendselssmikmerne.

E2’'s nye fordeling farte til, at breendselsomkoggeime steg med
ca. 16, 8 og 6 pct. i henholdsvis 2003, 2004 0200

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen foretog — idigimed de gvrige
poster — en reekke stikprgver pa specifikke taltialeE2 indsendte
materiale for breendselsomkostningerne fra baddaisdss centrale
og decentrale kraftvarmeveerker. P4 baggrund ahdattende stik-
praver lagde Konkurrence- og Forbrugerstyrelsemfter fordelin-

gen til grund for den videre opggrelse, da stikprae indikerede, at
de indsendte oplysninger var valide.

3.5.1.3 Fase 3: Fordelingen mellem el- og varmesiden samt forde-

336.

337.

338.

lingen mellem faste og variable omkostninger

| fase 3 anvendes omkostningsgrundlaget fra fasié éhdeligt at

isolere de relevante omkostninger til brug for migjstesten. | fase
3 fordeles omkostningerne fra fase 2 fgrst mellénog varmesiden
og siden mellem faste og variable omkostninger.

For sa vidt angar fordelingen mellem el- og varmesitages der —
ligesom i Elsam-sagerne — udgangspunkt i, at pricclulaf varme er
baseret pa hvile-i-sig-selv princippet. Det betydmrindtaegtenfra
varmesalget kan seettes lig madkostningerndil varmesiden. Om-
kostningen til elsiden er derefter opgjort som ittegeveerende om-
kostninger, efter at varmeomkostningerne (opgjdrfra varmeind-
teegten) er trukket fra.

For sa vidt angér fordelingen mellem de faste ogabée omkost-
ninger vurderes det, at faellesomkostninger sankrigfinger ma
betragtes som en fast omkostning, jf. tabel 19. §hgtdes, at om-
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340.

kostningsposterne ikke varierer i forhold til pr&tlanen. Ligeledes
vurderes det, at omkostningerne til breendsel eragiabel omkost-
ning, da der forventes en sammenhang mellem priotgkiveauet
0g breendselsomkostningerne.

For s& vidt angar D&V posten har E2 oplyst, atlsiet har en [xx]
fordeling mellem henholdsvis faste og variable ostkinger. E2 har
imidlertid samtidig oplyst, at den anfarte [xx] di@ing udelukkende
er et groft skan, som ikke er naermere funderetpieske forhold.
Med henblik pa at vurdere rimeligheden af E2's @iy af D&V
posten har Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen aemvudttenfall
om at fremsende en tilsvarende fordeffidfglge Vattenfall er en
fordeling pa [xx]/[xx] mellem henholdsvis faste wgriable omkost-
ninger det bedste bud pa en fordelingsnagle.

Pa denne baggrund - og i mangel af andre holdepunkastsaettes
fordelingsngglen til D&V gennemsnitligt til [xx] pcmellem faste
og variable omkostninger. Der er herved lagt vaggtap der ma fo-
retages et skgn, og at der ikke er forhold, derdegtstaler for det
ene eller andet resultat. Om der vaelges en forglaliagle pa [xx] el-
ler [xx]/40 aendrer endvidere ikke pa udfaldet afnKarrence- og
Forbrugerstyrelsens misbrugstest.

Tabel 19: Fordeling mellem faste og variable omkostnger
Faste  Variable

D&V [xx] [xx]
Feelles [xx] [xx]
Afskrivninger [xx] [xx]
Breendsel [xx] [xx]

3.5.1.4 Konklusion: Fase 1 til 3

341.

Pa baggrund af fase 1 til 3 kan de variable ogfastkostninger ved
elproduktion pa de centrale veerker bestemmesljélt20 nedenfor.

8 Vattenfall overtog i 2006 Amagervaerket og Fynsweefia henholdsvis E2 og Elsam.
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342.

343.

Tabel 20: E2’s omkostninger vedr. centrale veerker

Mio. DKK 2003 11 2004 2005
Variable omkostninger

- D&V [xx] [xx] [xx]
- Braendselsudgifter [xx] [xx] [xx]
Variable omkostninger i alt [xx] [xx] [xx]
Faste Omkostninger

- D&V [xx] [xx] [xx]
- Feellesomkostninger [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 Forbrugeedsgns beregninger

Opgarelsen viser, at E2's samlede omkostningeriogen 2. halvar
2003 til 2005 fordeler sig som ca. [xx] variable laatninger og ca.
[xx] faste omkostninger. Endvidere kan de gennetiigaiomkost-
ninger fra regnskabet beregnes, jf. tabel 21.

Tabel 21: E2’s gennemsnitlige omkostninger for deentrale vaerker: AVCgegn.
skab 0Q AFCRegnskab

DKK/MWh 2003 2004 2005
,?\(;I\l/%hp)roduktlon [x] [x] [x]
AVC [xx] [xx] [xx]
AFC [xx] [xx] [xx]
ATC [xx] [xx] [xx]

Kilde: Energi E2 samt Konkurrence- og Forbrugeesdsgns beregninger

E2 har i selskabets hgringssvar og i dialogen mexdkKrrence- og
Forbrugerstyrelsen udtrykt uenighed med styrelskmdeling af
nogle af omkostningerne. Disse forhold gennemgédetd det fal-
gende.

3.5.1.5 Forholdifase 1 til 3 som E2 er uenig i

344.

E2 er uenig med Konkurrence- og Forbrugerstyrelsgrgarelsen af
omkostningerne pa en reekke punkter. Det drejerosigfalgende
forhold:

« Abningsbalancen fra 2000 viser meget lave veerdievderker-
ne. Dette betyder ifglge E2, at afskrivningernedilifor lave. E2
foreslar derfor, at afskrivningerne beregnes paghayl af sel-
skabets investeringer.

« Afskrivningen for Avedare veerkets blok 2 (AVV2) far lav pa
grund af en teknisk henseettelse i 2003.
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« Alle afskrivningerne — pa neer AVV2 — skal henfatieglsiden i
stedet for en fordeling mellem el- og varmesident Ekyldes —
ifglge E2 — at varmesiden allerede er afskrevet.

345. | det fglgende redegares naermere for E2’s synspuriBet sker ved
at referere E2’'s synspunkter samt Konkurrence- adprieigerstyrel-
sens bemaerkninger hertil.

A) Abningsbalancen viser ifglge E2 for lave verdier

346. | det fglgende refereres E2’'s synspunkter vedraretellave regn-
skabsveerdier i &bningsbalancen og de dertil tilieul lave afskriv-
ninger, jf. boks 2-6.

Boks 2: E2's anbringender om abningsbalancen (1/2)

[xx]
E2’s brev af 26. august 2008

347. Det er sdledes E2’s holdning, at afskrivningernderer baseret pa
arsregnskabet — ikke afspejler selskabets reedlerighinger. Ifglge
E2 er de regnskabsmeessige afskrivningerne for torm,falge af at
startvaerdierne var for lave. E2 fremsendte pa démaggrund — pa
ny — en revideret opggrelse af afskrivningernestiimde de centrale
veerker. Den nye opggrelse er baseret pa selskabetteringer i de
seneste 40 ar, jf. boks 3.

Boks 3: E2's anbringender om abningsbalancen (2/2)

"For at forbedre datagrundlaget for Konkurrencestigens analysearbejde
har DONG Energy foretaget en kortlaegning af deisikt afholdte investerin-
ger i gstdanske kraftvarmeveerker over de sidstér40For at gare tallene
sammenlignelige er de fremskrevet til nutids prigier byggeomkostningsin-
dekset. Med en lineger afskrivning over 40 ar fremker herefter et udtryk
for den pristalsregulerede nedskrevne veerdi. Dedegmed tale om et tilnger-
met udtryk for de nedskrevne genanskaffelsesvadiksklusiv korrektion for
teknologiske forbedringer).”
[ ]
[xx]

E2’s brev af 26. august 2008

348. EZ2’s anbringender farer til, at afskrivningernepex], [xx] og [xX]
pct. hgjere end de afskrivninger, som selskabehdemdte fgrste
gang i marts 2006 vedrgrende 2003, 2004 og 2005.

349. For sa vidt angar Konkurrence- og Forbrugerstyredsmvendelse af
de regnskabsmaessige omkostninger anfgres det daetpat styrel-
sen — i lighed med i Elsam-sagerne — leegger veegtefskabets
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regnskab Det skyldes flere forhold af bade generel og ketka-
rakter:

For det forsteskal arsregnskabet, jf. ARL § 11 og § 12, give et
retvisende billede af et selskabs aktiver, passiugnsielle stil-
ling samt resultat. Ng@dvendigheden af at kunneespdl regn-
skabsoplysninger understreges af, at regnskabétgskikendes

af en revisor.

For det andeter regnskabet udtryk for et selskabs ledelses valg
over, hvordan man mest hensigtsmaessigt og retwesgacstil-

ler selskabets veerdier mv.

For det tredjeskal konkurrencemyndighederne kunne fgre kon-
trol med virksomheder ved at tage udgangspunkiekbive og
godkendte regnskaber i stedet for at laegge veegtrksomhe-
dens egne, subjektive oplysninger.

For det fjerdeer det helt seedvanligt, at Konkurrence- og Forbru-
gerstyrelsen laegger veegt pa regnskabsoplysningsr.g&lder
bade ved vurderinger efter konkurrencelovens § 7aftaler, §

11 om misbrug og § 12(1) om fusioner.

For det femteer det ogsa indenfor andre omrader (som for ek-
sempel indenfor skatteomradet) almindeligt, at nighederne
ved afggrelser tager udgangspunkt i de regnskabstmnkost-
ninger mv.

For det sjettehar konkurrencemyndighederne ikke mulighed for
at verificere E2’s frembragte oplysninger, hvisseiskke skulle
kunne holdes op mod arsregnskabet.

For det syvendédar konkurrencemyndighederne i naerveerende
sag et seerligt behov for at kunne fare kontrol medndsendte
oplysninger. Det skyldes, aplysningerne varierer betydeligt i
forhold til de tidligere indsendte oplysninger, gg¢ reviderede
oplysninger er fremsendt meget sent i sagsforlatptat E2 —
seerligt efter DONG’s overtagelse af selskabet -dkeerkonkur-
rencemyndighedernes misbrugstest og derfor harghnedi for at
indsende oplysninger, som ved valg mellem flereigheader gi-
ver det for selskabet mest gunstige resultat.

For det ottendeer egenkapitalforrentningen, der viser det kom-
petitive benchmark for E2, ligeledes beregnet pgghand af
regnskabsdata. Det vil derfor veere misvisende éksammen-
holde dette med de regnskabsmaessige omkostninger.

For det niendehar E2 allerede tidligere opkreevet elpriser til at
deekke bl.a. afskrivningsomkostningerne. Det skyldats el-
produktionen fgr liberaliseringen af elmarkedetviddsat ud fra

et hvile-i-sig-selv princip, dvs., at prisen paver lig med om-
kostningen ved at producere el. Nar E2 saledes shraks-
afskrevet en stor del af aktiverne, og derved lsavdt omkost-
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ningerne via afskrivningen, har elprisen tilsvarewderet hgjere
for E2’s kunder.

Samlet er det derfor vurderingen, at der bgr og &awrendes regn-
skabstal til opggrelsen E2’'s omkostninger ved elpktion pa de
centrale veerker.

B) Teknisk henszttelse reducerer afskrivningen pa Avedgre vaerkets
blok 2 (AVV2)

E2 har fremfart, at selskabet i perioden indtiliagan af AVV2 har
henlagt et starre belgb for at imgdega forventedetfdige tab pa
veerket efter abningen i 2002. Hensaettelserne havfidge E2 — til
formal at nedjustere afskrivningerne for AVV2 i jpelen 2003-05.
Denne "tekniske justering” skulle — ifalge E2 — essanlig regn-
skabspraksis og have til formal at fordele et faree stort tab i
2003-05 over en leengere arreekke og dermed skaberet stabilt
resultat for E2.

E2's argumentation fremgar mere udfgrligt af boksedenfor.
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Boks 4: E2's anbringender om teknisk hensaettelse p&vv2

"De af E2 angivne positive veerdier deekker overatijefarte nedskrivninger
og tilbagefarte hensaettelser, hvilket pavirker E2gnskabsmaessige resultat
positivt i den periode, hvor henseettelsen ellerskgdningen er tilbagefart.
Et konkret eksempel herpa kunne veere en hensattaisgrende Avedare-
veerket blok 2, hvor der forud for 2003 er foretagetstarre regnskabsmeessig
henseettelse til imgdegéelse af for-ventede fregetitiib pa denne blok. | ef-
terfglgende ar - herunder perioden 2003-2005 -tlges der regnskabsmaes-
sigt en tilbagefarelse af hensaettelsen, hvilkessed efterfalgende ar regn-
skabsmaessigt pavirker E2's resultat i positiv regniDermed udlignes regn-
skabsmaessigt de tab for &r 2003 og frem man hawdeldet og hensat til
forud for 2003Saledes er der alene tale om, at rfig&r2003 kunne forudse
fremtidige tab pa Avedgrevaerkets blok 2, hvorfon ifila Arsregnskabsloven)
forud for 2003 regnskabsmaessigt hensatte - og demegnskabsmaessig t
[SIC] udgiftsfarte - et starre belab til imgdegdetf disse fremtidige tab.
Konkurrencestyrelsen er af den holdning, at diskmdefgrte henseettelser
skal modregnes i E2's afskrivninger, hvilket rémitebserer, at Konkurrence-
styrelsen anvender et langt lavere belgb for afsknigerne end de belgb, der
fremgar under afskrivninger i E2's regnskaber. E2n@dsat af den holdning,
at disse tilbagefarte hensaettelser ikke skal madreg afskrivningerne, da
der ikke er nogen sammenhaeng mellem disse to pA&&rivninger afspejler
som bekendt nedslidning af kapitalapparatet og pgjort seerskilt i E2's
regnskab. De tilbagefarte henseettelser er derimsom forklaret ovenfor —
alene en regnskabsteknisk handtering af de tabadigt realiseres pa driften
af Avedgreveerket blok 2, og som blev forudset ffoug003.

E2 fremfarte desuden pd medet, at safremt E2'sawsii i arene forud for
2003 ikke havde forudset de fremtidige tab pa Arederket blok 2 - og der-
med ikke havde foretaget en regnskabsmaessig helseszit et belgb til daek-
ning af disse fremtidige tab - ville Konkurrencestsen opggrelse af E2's af-
skrivninger svare til de afskrivninger, der renkfisk fremgér af regnskaber-
ne. Tilsvarende ville Konkurrencestyrelsen analys@fremt E2's revisorer
havde veeret mere pessimistiske vedrgrende renédbili af Avedareveerkets
blok 2 og dermed havde hensat et alt for hgjt bébald for 2003 - potentielt
have resulteret i afskrivninger p& nul eller sdgaegative afskrivninger i
Konkurrencestyrelsen opggarelse.”

E2’'s referat af telefonsamtale med Konkurrence+ogorugerstyrelsen den
6/4 2009.

353. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen er uenig i BR2isdering. Det
skyldes tre forhold:

For det farstebygger Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens op-
gorelse af omkostningerne pa E2's regnskab, dierelagt E2’s
bestyrelse, jf. den af E2 fremsendte dokumentatidooks 4
ovenfor. De af Konkurrence- og Forbrugerstyrelseveadte af-
skrivningsveerdier stemmer saledes helt overensdaeaalerord-
nede veerdier, som E2’s bestyrelsesmedlemmer hafdidagt,

og som Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen for sfi ahgar
andre omkostningsposter har lagt til grund for migtesten.

For det andetskal konkurrencemyndighederne kunne fgre kon-
trol med virksomheder ved at tage udgangspunkiekbive og
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godkendte regnskaber i stedet for at laegge veegtrksomhe-
dernes egne, steerkt korrigerede oplysninger. Kaekeemyn-
dighederne vil — uanset detaljeringsgraden — akliighe fa per-
fekt indsigt i virksomhedernes regnskaber, herurkieme vur-
dere rimeligheden af tekniske henseettelser medevidet geel-
der bade forhold, som ma veere til gavn eller skadeirksom-

hederne. Det er derfor afggrende, at Konkurrengd-arbruger-
styrelsen kan lsegge de overordnede regnskabsvatitdieand

for undersggelsen. Det understreges endvideret aggaskabs-
veerdierne (a) er udtryk for et selskabs ledelsés o@er, hvor-
dan man mest hensigtsmaessigt og retvisende freansdlska-
bets veerdier mv., og (b) skal give et retvisendieds af virk-

somhedens aktiver, passiver, finansielle stilliaghsresultat, jf.
ARL § 11 og § 12 samt ovenfor.

e For det tredjeer der en overordnet sammenhang mellem E2’s
omkostninger, overskuddet og egenkapitalen. Safrafsiriv-
ningerne gges med mere end, hvad der i forvejengée af E2's
regnskab, har dette ogsa indflydelse pa bl.a. &uddet og
egenkapitalen.

Det fastholdes pa denne baggrund, at det givesteisende resultat
at laegge veegt pa de i regnskabet opgjorte veemtiexf$krivninger-
ne.

C) E2 anfgrer at elsiden skal bzere hele afskrivningen

E2’s argumentation til fordelingen af omkostningemellem el- og
varmesiden er anfgrt i boks 5 nedenfor.
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Boks 5: E2’s anbringender om fordelingen af afskrimingerne mellem el- og
varmesiden

”Omkostningerne ved elproduktion for hvert af detredm vaerker er beregnet
som et residual af omkostningerne ved varmeprooiukhlgestsidste step er der-
for at henfgre omkostningerne til varmeproduktigndermed at benytte resi-
dualomkostningerne som estimat for omkostningeorisuhdet med elproduk-
tion. Omkostninger, henfart til varmesiden er skebtfra princippet "indteegter
er lig omkostninger”, dvs. at varmeomsaetningen aicedaekker de omkostnin-
ger (i forholdet 1:1), der gar til produktion af srae. Baggrunden for denne an-
tagelse er, at fiernvarmeproduktionen er basereep#hvile i sig selv” princip.
Mere specifikt er indteegten fra varmeproduktionededt i bidrag til driftsom-

kostninger og bidrag til betaling af kapitalomkadsigerne’
[.]

[xx]

[...]

De arlige indtaegter fra varmesiden daekker bl.a.iftelgtil kapitalomkostninger
dvs. til afskrivninger af anleeggene. Dermed opstér et periodiseringspro-
blem. Regnskabsmeessigt er der ikke sammenfaldnmdieafskrivninger af
varmeanleeggene, der er foretaget i regnskabet agodéalingsprofil, der er af-
talt i varmekontrakterne. Med andre ord figurerard de for perioden relevan-
te regnskaber indteegter fra varmekontrakter til dael af kapitalomkostninger,
der er bogfert i tidligere ars regnskaber. Den bieifprdelingsnggle for indtaeg-
ter og omkostninger (i form af indteegter er lig @stkhinger) overvurderer altsa
de bogfgrte omkostninger forbundet med varmeproolukbg dermed bliver
omkostningerne forbundet med elproduktion undemnaidved brug af den
valgte fordelingsnggle.

[
[xx]

E2’s brev af 19. juni 2008.

Det kan indledningsvist overordnet bemaerkes, abgXonkurren-
ce- og Forbrugerstyrelsen er enige om, at en forgl@hellem el- og

varmesiden skal tage udgangspunkt i hvile-i-sig-geincippet pa
varmesiden. Det betyder, at EZsnkostninger til varmesidekan

seettes lig medelskabets varmesalg

Pa baggrund af E2’s bemeerkninger anmodede Konlegrey For-
brugerstyrelsen imidlertid E2 om at uddybe selstalierstaelse af
begreberne driftsbidrag og kapitalbidrag. Boks @reigengivelse af
E2’s svar.



Boks 6: E2's forstaelse af begreberne "Kapitalbidra” og "Driftsbidrag”

"Kapitalbidrag
| de fremsendte opggrelser for varme daekker belsgmdapitalbidrag over
de belgb, der kan relateres til differencer melléeni arsregnskabet anfarte
afskrivninger og afskrivningerne i de varmesalgskakter, der ligger til
grund og som baserer sig pa de historiske kostppaeanlaeggene.
[xx]
Daekningsbidrag
Betegnelsen daekningsbidrag indeholder bidrag, dixterer sig til de samme
mekanismer som beskrevet ovenfor. [xx]

E2’s mail af 8. august 2009

358. E2 anfarer saledes, at [xX]

359. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen er uenig i, )B¢ aktiviteter,
der anvender kapitalapparatet, bgr derfor — i bgheed de @vrige
omkostninger — fordele omkostningerne mellem sigadrveerende
sag findes der ikke nogen entydig metode til atdveme, hvor me-
get elsiden eller varmesiden forbruger af kapitpdaptet. Som falge
heraf er det Konkurrence- og Forbrugerstyrelseriattgse, at bade
el- og varmesiden skal baere en andel af afskrienivegpa lige fod
med de gvrige omkostninger.

360. Det fastholdes derfor — i overensstemmelse medtkessgerne — at
varmesiden savel som elsiden beerer en forholdsmasdel af de
samlede afskrivninger pa vaerkefia/armesiden baerer séledes [xx]
[xx] og [xX] pct. af afskrivningerne i henholdsviZ003, 2004 og
2005.

3.5.2 Udredningsarbejdets fase 4: Opggrelsen af de gennem-
snitlige variable omkostninger ved driftsdata: AVCprist

361. Regnskabsdata adskiller sig fra driftsdata. Detdgs; at driftsdata
labende afspejler prisudviklingen pa ravarernerilduktionen. Ved
regnskabsdata er dette ikke tilfeeldet, idet regos#tata afspejler de
faktiske priser, som virksomheden har indkabt réwéir.

362. For at sikre, at omkostningsgrundlaget i misbrugtste dynamisk af-
spejler udviklingen i de variable inputpriser, gres de gennem-
snitlige variable omkostninger ligeledes for ddtisa. Hvor fase 1 til
3 bestemmer de regnskabsmeessige starrelsergrhiar0g AV-
Cregnskad €F fokus i fase 4 sadledes at bestemme de genitégesn
variable omkostninger baseret pa driftsdata (AW@. Det betyder,
at AVCpyir er forskellig fra time til time i den undersggeeripde.

29| Elsam Il sagen bar varmesiden ca. [xx] pct. [@g] pct. af afskrivningerne i hhv. 2005
0g 2006.
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3.5.2.1 AVCorift kan opggres ved maksimumlast og minimumlast

363. For det enkelte veerk/blok vil den gennemsnitligeialde omkost-
ning (AVC) ved produktion af elektricitet veere fattle frem til et
bestemt produktionsniveau. Faldet skyldes bl.ayir&hingsgraden
pa vaerket gges i takt med, at produktionen stigér.produktionen
nar et givet niveau — hvor der skiftes fra normiftidit overlast — sti-
ger omkostningen ved at producere én ekstra MWsidgian grad, at
den gennemsnitlige omkostning gges. AVC kurvensein fglge
heraf begynde at stige, jf. figur 19.

Figur 19: Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen anvenér bade gennemsnittet
mellem AVC minimumlast og maksimumlast samt AVC vedminimumlast

Y

. PN
T W

Hormalt driftomride Overlast

364. Figur 19 illustrerer udviklingen i AVC for et besté veerk i forhold
til produktionen. De gennemsnitlige variable omkasger ved
elproduktionen er hgjere, nar et veerk karer pAmimlast end, nar
veerket kagrer pa maksimumlast. Det fremgar saletiéigua 19, at
AvCMMLast or starre end Ak tast

3.5.2.2 Komponenterne der indgar i beregningen af AVCoprift

365. EZ2 har pa Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens anigd- for
hvert veerk og dag i perioden — fremsendt de omkagskomponen-
ter, der tilsammen udggr E2's opgerelse af AY@mkostnings-
komponenternes vaegt i opggrelsen af AVC fremgadaladl 22 ne-
denfor. Opggarelsen af A& er analog til de i Elsam-sagerne op-
gjorte omkostninger.

% P& grundlag af AVC (dagsobservationer) og produleh (time observationer) er det
muligt at beregne AVE™ 3t og AVCYakstastior hyert veerk/blok og for hver time. Denne
beregning skaber efterfglgende grundlag for — pér$vaf veerkerne — at beregne en veegtet
AVC for bade AVt og AVCYakSLaSior hyer time i perioden.
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Omkostningskomponenterne i E2’s opggrelse af AVEQ dgdeles i
to typer. Dels indgar der variable omkostningemsafheenger af
produktionsniveauet (omkostninger ved henholdsvigmumlast og
maksimumlast), og dels indregner E2 nogle fasteastminger, der
ikke afhaenger af produktionsniveauet. Omkostningeradrgrende
(i) CO2, (i) D&V effekt, (iii) slid og (iv) havari som E2 opgiver
som faste omkostninger i selskabets opggrelse aF,28f sdledes
ikke indregnet ved opggrelsen af de gennemsnitliggable om-
kostninger (AVC) i Konkurrence- og Forbrugerstyegls opggrelse.

Tabel 22: Komponenter, der indgar i opggrelsen AVG;;
Konkurrence- og

Gennemsnitlig andel E2 Forbrugerstyrelsen

af AVC AVC

AVC
Variable omkostninger
Breendsel [xx] pct. \ v
co2 [xx] pct. \/ V(%)
SO2%+ [xx] pct. \ Y
Indfgdningstarif [xx] pct. \/ 2
D&V [xx] pct. \ V(%)
Faste omkostninger

D&V effekt [xx] pct. \ =
Slid [xx]pct. d +
Havari [xx]pct. \ =
Samlet AVC [xx] pct.

Kilde: Energi E2 samt Konkurrence- og Forbrugeedsgns beregninger

Forklaring: Meerkatet' betyder, at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsenihas
draget denne komponent i opggrelsen af pAMCModsat betyder maerkatet + at
styrelsen ikke har inddraget komponenten.

* Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen indregner Giften for 2003 og 2004,
mens styrelsen opgar et selvstaendigt CO2 bidrag%.2

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

*** Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har modtadekumentation fra SKAT,
der viser, at de af E2 oplyste veerdier for SO2 stenoverens med de oplysninger
som E2 har fremsendt til SKAT.

Indfgdningstariffen — som E2 angiver som en vatiaipgkostning —
er den konstante betaling for at sende elektrigigi transmissions-
nettet. Indfedningstariffen er allerede indeholdtei faste omkost-
ninger, som E2 har opgivet.

Den vaesentligste komponent i opggrelsen af AMCr breendsels-
omkostningerne, der gennemsnitligt udger ca. ot],pf. tabel 22.
For sa vidt angar D&V indregnes denne med [xx] pAVC . Det
skyldes, at de resterende [xx] pct. allerede inglesg opggrelsen af
de gennemsnitlige faste omkostninger (AEfaska)-
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369. Tabel 23 viser opggarelsen af A¥& ved henholdsvis maksimums-
last og minimumslast.

Tabel 23: AVCpyz ved henholdsvis _maksimumslastog minimumslast

(DKK/MWh)
Maksimumlast Minimumslast
2003 [xx] [xx]
2004 [xx] [xx]
2005 [xx] [xx]

Kilde: Energi E2 samt Konkurrence- og Forbrugerdsgns beregninger

370. Omkostningerne ved minimumslast ligger saledes eiacd. [xX]
pct. over omkostningerne opgjort ved maksimumlagtket kan ud-
ledes af tabel 23 ovenfor.

3.5.2.3 Sammenhold AVCprift (fase 4) med AVCregnskab (fase 1 til 3)

371. Driftsomkostningerne (AVGix) bar i en vis udstreekning — i hvert
fald pa leengere sigt — fluktuere omkring de faldiskdkgbspriser
(AVCRregnska)- Det er pd den baggrund muligt, at sammenligne
AVCpiir med den tilsvarende starrelse fra E2’s regnskalChy.
skab Sammenligningen giver et billede af, om driftsastkhingerne
er rimeligt fastlagt i forhold til E2’'s regnskabdpgninger, der er fo-
relagt selskabets bestyrelse.

Tabel 24: Sammenligning af opggrelsen af E2’s varide omkostninger

(DKK/MWh) 2003 2004 2005 GZ%%%%SS””
Opgjort AVC (minimumlast) [xx] [xx] [xx] [xx]
Opgjort AVC (maksimumlast) [xx] [xx] [xx] [xx]
AVC ifglge E2’s regnskab [xx] [xx] [xx] [xx]
Overkompensation

Difference mellem AVC (min-last) 0g AMnskab
i pct. af AVQegnskab

Difference mellem AVC (maks-last) og AV
. ¢ 38 pct. 25pct. -1 pct. 24 pct.
skab! DCt- af AVQegnskab P P P P

Kilde: Energi E2 samt Konkurrence- og Forbrugerdsgns beregninger

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

372. Det fremgar af tabel 24, at opggrelsen af den gesnilige variable
omkostning, der er baseret pd E2's driftsdata, emdrloverstiger
veerdierne i E2's regnskab. Anvendes fx AT ligger omkost-
ningsniveauet mellem 17 pct. og 63 pct. over dwailende veerdier i
E2’s regnskab. Selv ved maksimumlast, hvor E2 beddl af stor-
driftsfordele, og derfor har lavere variable omkasger, overstiger
opggrelsen af AVt de tilsvarende veerdier i E2's regnskab,
mens opgarelsen i 2005 ligger pa niveau med retpstkidene. Set
over hele perioden fremgar det at AW'LaStgennemsnitligt over-
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stiger E2’s regnskab med 24 pct., mens At overstiger med
45 pct.

En mere overordnet arsag til at Ay overstiger den tilsvarende
veerdi i regnskabet (AVg&egnskap €r umiddelbar sveer at identificere.
Dog er der forhold, der kan have betydning. Eksdvipedgar kul-
prisen en vigtig komponent i opggrelsen af Ay Kulprisen er
over den undersggte periode steget betydeligt.rhed kabet af kul
ligger forud for forbruget, vil vaerdien pa forbrtigspunktet saledes
veaere hgjere. Det betyder, at Al overstiger den tilsvarende veer-
di i regnskabet.

| ElIsam-sagerne fremsendte Elsam ligeledes to typéoostningsda-
ta til brug for opggrelsen af AM&G. Opgarelsen af disse omkost-
ninger er analog med de omkostninger, der anvend€asagen.
Den eneste forskel er terminologien. | Elsam-sagerar maksi-
mumlast saledes udtryk for de hgjeste omkostningems mini-
mumlast var udtryk for de laveste omkostninger.

| Elsam-sagerne blev de hgjeste (og dermed fomEls@st gunsti-
ge) omkostninger lagt til grund for misbrugstesthwilket saledes
var omkostningerne ved maksimumlast. Det medfattepggarelsen

af AVCpyir oversteg omkostningerne i regnskabet med gennémsni
ligt ca. 28 pct. i Elsam-sagerne.

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

Ved Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens anmodnimgddiftsdata i Elsam-

sagerne og neerveerende sag har selskaberne oplgsfisomkostninger kan

opggres ud fra to produktionsniveauer: maksimunadgshinimumlast.

| Elsam-sagerne oplyste Elsam imidlertid, at deei®j omkostninger 1& ved
maksimumlast, mens de laveste 1a ved minimumlastetvende sag har E2
omvendtoplyst, at omkostningerne ved minimumlast udggrhdgste om-

kostninger, mens omkostningerne ved maksimumlagpude laveste om-
kostninger.

Det er Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens opfdtedt E2 i langt
de fleste timer vil udnytte, at elproduktion er &eteriseret ved stor-
driftsfordele, hvilket indgar i opggrelsen af omkosgerne ved
maksimumlast. Som et forsigtighedssken opggres smkms-
grundlaget i test A — i neervaerende sag — imidlertid bade AVC-
Mintast g AVCMEs1ast Den efterfalgende pravelse af test A gennem-
fares ved brug af gennemsnittet mellem AYC2t og AvCHakstast

Ved profitmargin-testen (der er en del af Elsambmigstesten, |jf.
misbrugsvurderingen nedenfor) anvendes AU der svarer til
E2’'s hgjeste driftsomkostninger. Det skyldes, pnofirginerne skal
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378.

veere sammenlignelige med de tilsvarende profitmargi Elsam-
sagerne, hvorfor omkostningsgrundlaget — som detil¥@ldet i El-
sam-sagerne — bestar af den mest konservative elpgar

Figur 20: Omkostningsgrundlaget i test A-B i Elsammisbrugstesten opggres
ved bade AVCMtast gg Ay CMakstast

"
AVC haserst pd
munmonnlast elbr maksmoamlast

Uanset hvilken AVC, der veelges, er der ved bereggmrtale om en
konservativ opggrelse af AVC, som tilgodeser E2t Elgyldes, at
der ikke tages hgjde for det forhold, at E2’s piddn reelt tilfalder

to omrader: (i) markedet for handel med engrosaffgsisk elektri-

citet og (i) markederne for systemtjenester (foquktmarkedsaf-
greensningen nedenfor). Produktionen af systemtienédder uden
for markedsafgraensningen, og omkostningerne forbumed denne
produktion bar derfor reelt ikke indga i opgarelséromkostninger-
ne til elproduktion pa markedet for handel med essgalg af fysisk
elektricitet. Omkostningerne til produktionen, saitfalder marke-

derne for systemtjenester, er karakteriseret vedaate hgjere pr.
MWh. Nar der ikke korrigeres for dette i opggrelsérAVC, bliver

der derfor — ligesom i Elsam-sagerne — tale omasé&rvativ opgga-
relse af AVC.

3.5.2.4 Klagers hgringssvar vedrgrende omkostningerne

379.

Det er klagers opfattelse, at de af KonkurrenceForprugerstyrel-
sen fastsatte omkostninger fer konservative. Saledes anfarer kla-
ger, at

Samlet synes der ikke at veere tvivl om, at E2 dgretisindmeldinger uafhaen-
gigt af sine omkostninger, men i stedet foretogipdmeldinger ud fra en strate-
gisk vurdering af, hvilket prisniveau der medfattan absolut hgjeste avance for
E2 baseret pa en hgjeste nabolandspris.
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Dette understreges af, at Konkurrence- og Forbrggeelsen under sagens be-
handling har konstateret, at E2 ikke kunne oplysesine omkostninger forbun-
det med produktion, og at de farste oplysningeesehlev revideret veesentligt i
opadgaende retning. Det viser med al tydeligheaypafarelsen af omkostninger
er udtryk for en efterrationalisering, der ikke gket til brug for prisindmeldin-
ger, men alene er foretaget til brug for Konkurrenog Forbrugerstyrelsens
undersggelse.

[.]

Der anvendes en raekke forsigtighedshensyn til apggaf, om E2 i enkelte ti-
mer har opkraevet priser, der vaesentligt overstigmkostningerne. Det fglger
saledes af udkast til afggrelse, at der anvendeggffae forsigtighedshensyn:

» Der anvendes hgjere variable omkostninger end ddista afholdte,
regnskabsfarte variable omkostninger

« Der medregnes ikke-driftsmaessige omkostninger fsdranseettelser (her-
under E2’s hensatte udgifter til deekning af erstaiekrav) og administra-
tive udgifter (herunder E2’s hensatte udgifterddekning af erstatnings-
krav) og administrative udgifter (herunder E2'séme og eksterne om-
kostninger til farelse af sagen for Konkurrenceride

« Der medregnes afskrivninger, der ikke har forbiseeil produktion af el

« Der tages ikke hgjde for, at E2 far betaling fraefginet.dk for at produce-
re i timer med lave priser, men omkostningerneih@edregnes

« Der tages ikke hgjde for, at E2 modtager en vadgdnttaling for at stille
reservekraft til radighed, men omkostningerne herédregnes

» Der tages ikke hgjde for indtjening fra varmepraiitak, men omkostnin-
gerne herfor medregnes

« Der anvendes et prisvariationstilleeg, der sikrekakblot mod tab, men at
der kan opretholdes en normal fortjeneste i allgris 24 timer aret rundt

« Der medregnes sakaldte alternativomkostninger swdgetil vaerdien af
gratis tildelte CO2-kvoter

« Opgoerelsen er foretaget som et gennemsnit overdhsiis 3 og 10 timer

Pa trods af alle disse forsigtighedshensyn, idieeaiiés 406 kritiske timer i peri-
oden.

Styrelsen skal i den sammenhaeng understrege, agrdatlaget og
beregningsmetoderne i naerveerende sag er analoglamagrundla-
get og beregningsmetoderne, som ankenaevnet ldggard for El-
sam-lll kendelsen, hvor det blev stadfeestet, adrileavde misbrugt
sin dominerende stilling pa det vestdanske markgérioden 2005
til 1. halvar 2006.
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381.

3.5.3

382.

383.

384.

385.

386.

Desuden har styrelsen — som beskrevet ovenforetaiget en yderst
grundig opggrelse af E2’s omkostninger i den unatges periode,
hvor styrelsen bl.a. har anmodet E2 om, at fremselotkumentation
(bl.a. ved tilfeeldige stikprgver) for de af sels&tbplyste omkost-
ninger. E2 har i tilstreekkelig grad opfyldt dissskdmentationskrav.
(der henvises desuden til afsnit 4.5.2.1.2 (iiijler@or, hvor klagers
hgringssvar for sa vidt angar beregningen af praigin-testen be-
handles). Klagers samlede hgringssvar vedleegges:som

Konklusion - E2’s omkostninger

Der har i neervaerende sag veeret s sseregne omstesiatiyed
E2’s indsendelse af oplysninger, at det har vassdvandigt med en
endog meget udfagrlig undersggelse af oplysningeE®s senest
indsendte oplysninger findes imidlertid samletstteekkelig grad at
kunne verificeres, idet Konkurrence- og Forbrugeedsen og E2
dog fortsat pa visse punkter er uenige i opgareddemkostninger-
ne, jf. afsnit 3.5.1.5.

Det endelige omkostningsgrundlag varierer timetiime i perioden
og bestar af to led. Det drejer sig om (i) AFC (uyemsnitlige faste
omkostning) baseret pa E2’s regnskab og (ii) AVEnftemsnitlige
variable omkostning) der baseres pa den sammedyfisomkost-
ninger, der anvendtes i Elsam-sagerne og derfdereartime for
time.

For s& vidt angar (i)E2's faste omkostninger er disse opgjort til
DKK [xx] mio., [xx] mio. og [xx] mio. for 2003, 200 og 2005. |
samme periode producerede vaerkerne henholdsvis[kxt]og [xX]
GWh. Det betyder, at AFC fastseettes til [xx], [x0jg 106
DKK/MWh for henholdsvis 2003, 2004 og 2005. Stiggen i AFC
fra 2003 til niveauet i 2004 og 2005 skyldes pritegr nedgang i
produktionen snarere end en egentlig stigning i@strkngerne.

For s& vidt angar (ii)de gennemsnitlige variable omkostninger er
disse opgjort til DKK [xx], [xX] og [xX]DKK/MWh pabaggrund af
E2’s regnskab. Det vurderes imidlertid at AVC —lagamed El-
sam-sagerne — skal afspejle udviklingen i ravasepnie, hvorfor der
(pa baggrund af oplysninger fra E2) beregnes €ftsdpiggrelse af
AVC (AVCypyiit) time for time over perioden. Denne beregning inde
baerer at AVG, overstiger den tilsvarende stgrrelse i regnskabet
(AVCregnskap med 24-45 pct.

Omkostningsgrundlaget der leegges til grund for Kordnce- og
Forbrugerstyrelsens undersggelse om, hvorvidt B2 dpkraevet
urimeligt hgje priser, er saledes overordnet anatogd det grund-
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387.

388.

389.

390.

391.

392.

lag, der blev lagt til grund for Konkurrence- ogrbaugerstyrelsens
opgarelse af omkostningerne i ElIsam-sagerne.

CO:-kvotesystemet

| 2005 blev markedet for C&kvoter introduceret, da EU via Kyoto
aftalen forpligtede sig til at begreense udledninge€Q, saledes at
der i gennemsnit i 2008-2012 udledes 8 pct. mi@Peend i 1990 i
EU.

For Danmark svarer dette til, at man i perioden8p012 skal redu-
cere udledningen af Gned 21 pct. i forhold til basisaret 1990. Ti-
den frem til &r 2012 er inddelt i to allokeringsipder. | den farste
periode — &r 2005-2007 — introduceres &@oterne, og produkti-
onsenhederne fik tildelt 95 pct. af g®voterne gratis. | den anden
peglc)de — ar 2008-2012 - tildeles en mindre antiévaterne gra-
tis.

Etableringen af et marked for G®voter har stor betydning for
elindustrien. Det skyldes, at G@Qdledes som falge af elproduktion
pa de decentrale og centrale veerker.

Principperne for fordelingen af G&voter, der giver ejeren en mu-
lighed for at udlede 1 ton GQer bestemt Lov om CQkvoter>? der
administreres af Miljgministeriet. Fordelingsmetodail CO,-
kvoterne er beskrevet i "National allokeringsplam Danmark” og
godkendes af Kommissionen. Kvoterne bliver allokéitgprodukti-
onsenheder, fx en blok fra et kraftvarmeveerk. Eksdmhed kan
godt eje flere produktionsenheder.

Forud for allokeringsperioderne informeres produksenhederne
om stgrrelsen pa deres respektive kvoter de enfelf@er er sdledes
ingen usikkerhed om starrelsen pa kvoterne indesfogiven allo-
keringsperiode. Produktionsenhederne kan opspaw&ikvndenfor
en periode, men kan ikke overfgre disse til enllokaringsperiode.

Danmark fik tildelt 100,5 mio. Cé&kvoter i perioden 2005-2007, jf.
tabel 25. 5 pct. af denne kvote blev solgt ved iaukbg de resteren-
de 95 pct. blev gratis allokeret. Set over heleggen blev kvoterne
fordelt med 40 pct. i 2005, 30 pct. i 2006 og 30 p2007. Maeng-
den af kvoter blev fastlagt pa baggrund af prodwien i basisarene
1998-2002.

31| allokeringsplanen for 2008-2012 far E2 tildedt 80 pct. faerre Cgkvoter end i perio-
den 2005-2007.
%2 Lov om CQ-kvoter, FT 2003-04: 8990; 11361, 11673; A 7398ftoslag 216).
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393.

394.

395.

3.7

396.

397.

398.

Tabel 25: Allokering af CO,-kvoter for perioden 2005-07

(mio. stk.) 2005 2006 2007 | alt Gns.
Generel allokering 40 % 30 % 30% 100 %
Elektricitet 19,6 14,7 14,7 49,1 16,4
- heraf E2's centrale veerker  [xX] [xx] [xx] [xx] [xx]
Varme 6,4 4,8 4,8 15,9 53
@vrig kvotebelagt 11,0 8,3 8,3 27,5 9,2
industri inkl. offshore

Nye produktionsenheder 1,2 0,9 0,9 3 1,0
Auktion 2,0 1,5 1,5 5 1,7
| alt 40,2 30,2 30,2 1005 33,5

Kilde: Milijgministeriet, "National allokeringsplafor Danmark”, marts 2004 og oplysninger
fra E2
Note: En kvote repraesenterer 1 mio. tons udledt CO

E2’'s centrale kraftvarmeveerker blev tildelt [xx] amiCQOx-kvoter i
2005 og [xx] mio. i 2006 og 2007.

Ved at tildele feerre kvoter end der umiddelbarberg for, opstar
der en efterspgrgsel efter kvoterne, som betydetyaterne far en
gkonomisk veerdi. Den gkonomiske veerdi giver virksederne et
incitament til at reducere deres £@dslip ved at investere i et min-
dre CQ forbrugende produktionsapparat og seelge de oveeside
COx-kvoter. Dermed opstar der et marked for,d®@oter.

Indfgrelsen af CO2 kvotesystemet er relevant fonkwrence- og
Forbrugerstyrelsens undersggelse. Det skyldes, vateg&ystemet
skaber et marked for CO2 kvoter, der indgar i pktidmen af elek-

tricitet og udger derfor i en eller anden grad keraativ omkostning
for E2. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen taggdéor indfarel-

sen af kvotesystemet ved at indregne et tillsetgsilstarrelsen i mis-
brugstesten, jf. afsnit 4.5.2.1.1(IV) nedenfor.

Definitionen pa en residualmonopolist

En dominerende aktars mulighed for at pavirke naekenaenger
sammen med aktgrens eventuelle position som rdsidunapolist. |
det fglgende beskrives det derfor, hvad der forstdd, at en
producent er residualmonopolist.

En residualmonopolist er en producent, hvis produaker afggrende
for, at efterspgrgslen efter elektricitet kan daskke

Residualefterspgrgslen opggres som den efterspgdgseer tilbage
efter, at importen samt al produktionen fra vindiemwbg decentrale
veerker er blevet budt ind pa markedet. Dette estileret i figur 21.
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Figur 21: Illustration af residualefterspgrgsel

P4 E P E
Py - Pu L
Sorn residnalmonopolist har B2
ranlighed for, at fasts@tte prisen
uafheEngigt af markedets akterer.
Py Py
| | I
o~ y W T 7 ¥
) Y v v R
Vind + Deceniral ) Import ¥ind + Deceniral Import E2s cenirale
og varmebunden produlition og varmehunden pro duldtion produltion

Note: E star for efterspargsel. @stdanmark er forbundet togorisomrader: Tysk-
land og SverigePy og P, repraesenterer prisen i henholdsvis hgjprisomradet
lavprisomradet. Residualefterspargslen bestemmes Etierspgrgsel (Forbrug) -
Vindproduktion - Decentralproduktion - Import. Endere viser figurerne et for-
simplet billede af residualefterspgrgslen. Dettemkwr bl.a. til udtryk ved, at resi-
dualefterspgrgslen er noget mere uelastisk end figtren.

399. Figur 21 illustrerer en time, hvor der er en resiééterspgrgsel pa
det gstdanske marked. | en sadan time mgdes eftgsden i Dst-
danmark ikke med produktionen fra vindmgller, decda kraft-
veerker og importen. Det betyder, at der i disseetier en del af ef-
terspgrgslen, som kun residualmonopolisten kan dadldisse timer
kan residualmonopolisten selv saette prisen, jfenéat.

400. Nar ejeren af de centrale kraftveerker anses fdwanhe veere resi-
dualmonopolist, sd& haenger det sammen med, at deksible pro-
duktion fra vind- og decentralproduktion bliver budd pa Nord
Pool i bunden af udbudskurven til en meget lav.}ridet skyldes,
at producenter med vindmgller og decentrale vagr&edenne made
med garanti far solgt deres produktion. Nar proiuien fra vind-
og decentralproduktion bliver solgt farst, vil deentrale produktion
imidlertid skulle deekke den resterende del af foglet.

33 Starstedelen af vindproduktionen og den decenpralduktion i @stdanmark blev i peri-
oden budt ind prisuafhaengigt pa Nord Pool af Emetgik. Denne indmelding sker ifglge
principper fastlagt i markedsforskrifterne. Detylgr, at produktionen blev budt ind til en
pris pa 0 DKK/MWh, idet 0 DKK/MWh er bundgraensenidrd Pool.
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Boks 8: Opggrelse af residualefterspgrgsel

Residualefterspgrgsel (R) i dstdanmark kan i hvee i den undersggte pe-
riode defineres som det gstdanske forbrug (F)ukéet den samlede pro-
duktion fra de decentrale veerker (D), den samledépvoduktion (V) samt
importen (I). Residualefterspgrgslen kan saledee vaere positiv og nega-
tiv.

R=F-C.,-D-V-|

| timer, hvor residualefterspgrgslen er positivdet ensbetydende med, at
en andel af den efterspurgte maengde elektriciistdlanmark kun kan daek-
kes af residualmonopolistens centrale produktiomveéndt geelder, at i ti-
mer, hvor residualefterspgrgslen er negativ, kda et gstdanske forbrug
blive deekket af andre producenter og af import.

401. Positionen som residualmonopolist er afggrendeniatighederne
for at pavirke elprisen via prisindmeldinger til idoPool. Det skyl-
des, at residualmonopolisten i kraft af sin positi@n indmelde en
pris pa Nord Pool uden hensyntagen til konkurreeller aftagere.

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

403. For det fgrsteat residualmonopolistens konkurrenter besiddiekuf
sibel produktior?* mens residualmonopolisten typisk rader over den
fleksible produktionskapacitet pa de centrale vaeriResidualmono-
polisten kan saledes uafhaengigt af konkurrenteastesdette lokalpri-
sen og derigennem pavirke importen/eksporten ogadeprisen i
@stdanmark.

404. For det andetat efterspgrgslen af elektricitet er uelastisiekEici-
tet er en ngdvendighed for forbrugerne, og en msigetdel af for-
brugerne kender ikke prisen pa kabstidspunktets esidualmono-
polisten indmelder en hgjere pris for den produktier skal deekke
residualefterspgrgslen, vil der derfor veere en daeget forbrugerre-
aktion.

405. Disse forhold medfarer, at i timer, hvor en virkdwd er residual-
monopolist, kan virksomheden seette markedspriséimearayigt af
markedet og uden hensyn til virksomhedens omkogéniived at
producere.

3 Konkurrenternes produktion er ufleksibel fordi delandt andet afhaenger af vejr- og
temperaturforhold. Konkurrenterne er saledes ikk&and til at tilpasse sig markedets gje-
blikkelige bevaegelser.
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3.7.1 En residualmonopolist kan kun frit satte prisen, hvis

406.

407.

408.

3.8

4009.

410.

det kan forudsiges, hvornar stillingen som residualmo-
nopolist opstar

For at en elproducent kan udnytte stillingen sosideglmonopolist
kreever det imidlertid, at producenten med rimeéigdsynlighed kan
forudsige, i hvilke timer producenten har en pwsitesidualef-
terspargsel.

Det skyldes, at en producent, der er residualmdigipokke kan

indmelde en pris pa Nord Pool uafhaengig af prodierenkonkur-

renter, medmindre producenten med en vis grad rdsyalighed

kan forudsige, om denne vil blive residualmonogoli$vis en pro-

ducent med centrale veerker indmelder en megetrisfqyr produk-

tionen fra de centrale veerker i et tilfeelde, hvenmk ikke bliver re-
sidualmonopolist, vil det betyde, at der ikke véere efterspgrgsel
efter producentens produktion til den hgje prisodacentens kon-
kurrenter vil derfor deekke efterspgrgslen, hvishde indmeldt en
lavere pris.

Hvis en producent med centrale veerker skal kunmettel sin posi-
tion som residualmonopolist er det derfor ngdvendigproducenten
kan forudsige det samlede forbrug i @stdanmarkargtislig forud-

sige de gvrige markedsaktgrers udbud og importen.

En residualmonopolist kan anvende flere
prisindmeldingsstrategier

| det fglgende redeggres naermere for, hvordan emngéoende aktar
— gennem forskellige strategier for prisindmeldipéy Nord Pool —
har mulighed for at pavirke elmarkedet i @stdarkmaivorvidt E2

dels er en dominerende aktgr, og hvorvidt E2 reutigk har
benyttet sig af disse strategier behandles hhv.immsvurderingen
og i misbrugsvurderingen, jf afsnit 4.4 og 4.5 ndde

Hvis det laegges til grund, at E2 er residualmonigpoly samtidig er
i stand til at forudse lokalpriserne i de omkriggiende prisomrader,
betyder det, at E2 kan anvende flere forskelligesgategier til at
pavirke prisen i @stdanmark. Hvilken strategi, demest fordelag-
tig afheenger af markedsforholdene i de enkeltertider er ingen
andre aktgrer, der potentielt kan pavirke markeet at anvende
strategier. Det skyldes, ded$ E2 er residualmonopolist, deds E2
er den eneste ejer af fleksibel produktionskapaaig delsat star-
stedelen af den gvrige ufleksible produktion blivegldt ind i bun-
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den af udbudskurven af Energinet.dk pa baggrumtiatipper fast-
lagt i markedsforskriftern&.

411. Med udgangspunkt i figur 22 skitseres tre overodengrisstrategier
i det fglgende. Prisindmeldingen kan ligge (1) undien laveste na-
bolandspris, (2) over den hgjeste nabolandspres €B) under den
hgjeste nabolandspris, men over den laveste natgpan. | figuren
er (3) skitseret, hvor E2 melder ind marginalt unden forventede
lokalpris i hgjprisomradet.

Figur 22: Illustration af residualefterspgrgsel

P4 E P .
Py | Py |
Som residualraonopolist har E2
mlighed for, at fasts®tte prisen
uafhengigt of rearkedets akterer.
Py P
I | I
T 7 MVh N y) v
- v ~ v v MYk
Vind +Deceniral Import ¥ind + Decentral Import E2s cenirale
og varmebunden produlction og varmehunden produletion produlition

Note: E star for efterspargsel. @stdanmark er forbundet togorisomrader: Tysk-
land og SverigePy og P, repraesenterer prisen i henholdsvis hgjprisomréget
lavprisomradet. Residualefterspgrgslen bestemmms Béterspargsel (Forbrug) -
Vindproduktion - Decentralproduktion - Import. Endere viser figurerne et for-
simplet billede af efterspgrgselskurven. Dette kanbi.a. til udtryk ved, at efter-
spgrgslen er noget mere uelastisk end vist i figure

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

412. EZ2 har mulighed for at indmelde en pris, der eetavend den lave-
ste nabolandepris (P Herved er der som udgangspunkt ingen im-
port til @stdanmark fra nabolandene. Der er i stetestor eksport
fra @stdanmark til nabolandene. Hvis E2 veelger dendmeldings-
strategi vil E2 seelge en stor maengde elektricitetn til en lavere
pris.

413. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens undersggelser,vat det er
sjeeldent, at den gstdanske pris ligger lavere édd den svenske og
tyske pris. Dette var kun tilfeeldet i ca. 1 pctadé timer i 2. halvar
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 hgjprisomrddet og afsztte en lille
mangde

E2 har mulighed for at indmelde en pris, der komeek overstiger
den hgjeste pris i naboprisomradeg)(RHerved importeres der elek-
tricitet fra begge de omkringliggende prisomrade2. vil derfor af-
seette en mindre maengde af sin produktion, men theget hgj pris
(afhaengigt af efterspgrgselskurvens haeldning).

Hvis E2 indmelder en pris, der overstiger den hgjgsis i nabo-
prisomradet, ville E2 imidlertid som udgangspunkivé overtradt
den tilsagnsaftale, som selskabet tidligere hawndgdet med Kon-
kurrence- og Forbrugerstyrelsen, men som blev ophavKonkur-
rence- og Forbrugerstyrelsen den 9. januar 2006.flDgte af til-
sagnsaftalen, at E2 ikke matte indmelde priserostersteg den hg-
jeste af nabolandenes priser, medmindre E2’'s omkagdr ved at
producere var hgjere end bade prisen i Sverigeaisgrpi Tyskland.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens undersggetss vt den gst-
danske pris var hgjere end den hgjeste nabolasdspai 2,5 pct. af
alle timer fra 2. halvar 2003 til 2005.

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

E2 har endelig mulighed for at indmelde en pris,ldger marginalt

under den forventede lokalpris i det hgjeste prisala (R) og sam-

tidig over den forventede lokalpris i lavprisomré@@ ). Denne stra-
tegi medfarer, at der importeres elektricitet tst@anmark fra lav-
prisomradet indtil, der enten opstar flaskehaldqrhindelsen, eller
priserne i omraderne mgdes pa samme niveau. Rrigeprisomra-

det stiger saledes i takt med, at der eksportdrdsttgstdanske pris-
omrade. Samtidig falder prisen i det gstdanskeopridde som falge
af importen, jf. beskrivelsen i afsnit 3.4.1.1. (&gelsen fra lokal-
prisen til omradeprisen). | en sadan situation irtgges der ikke fra
hgjprisomradet, da prisen i hgjprisomradet liggegrqrisen i Jst-
danmark, hvorfor der sker eksport fra Danmark #jphisomradet
(indtil der matte opsta flaskehalse).

Hvis E2 indmelder en pris, der ligger marginalt enden forventede
lokalpris i det hgjeste prisomrade, vil dette ifliste tilfeelde veere
gkonomisk fordelagtigt for E2. Det skyldes to fddhd-or det farste
betyder det, at der skal importeres mest muligktatstet fra lav-

prisomradet til @stdanmark, fer der er ens pris@isidanmark og i
lavprisomradet (fordi den indmeldte pris liggerhsgjt over lavpris-
omradet som spaendet mellem omraderne tillader)bBtyter, at en
prisindmelding, som ligger marginalt under den &ntede lokalpris
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i det hgjeste prisomrade, indebeerer, at der eststaulig sandsyn-
lighed for, at @stdanmark og lavprisomradet ikke $amme pris.
For det andetvil en prisindmelding, der ligger marginalt undbsn
forventede lokalpris i det hgjeste prisomrade, kyderst begraenset
omfang medfagre en reduceret efterspgrgsel. Detdskylat efter-
spgrgslen pa elektricitet er uelastisk pa kort @jlemlangt sigt. E2
kan derfor indmelde en hgj pris uden derved ateig, at E2 seelger
en betydelig mindre maengde elektricitet.

419. Nar Tyskland fx i peak timerne typisk er hgjpriséuhe, vil E2 —
som residualmonopolist — ved at indmelde en pes,lidger margi-
nalt under den forventede lokalpris i Tyskland, @@m pris for sin
produktion, der er marginalt under den hgje tyske. (Nar E2 séle-
des seetter en pris over den svenske pris, vil lier fort elektricitet
fra Sverige til @stdanmark. | takt med overfgrsédrelektricitet bli-
ver den svenske omradepris hgjere end den opriysedédkalpris.
Omvendt bliver den gstdanske omradepris laveredendoprindeli-
ge lokalpris, jf. beskrivelsen af Nord Pool mekames i afsnit
3.4.1.1.

420. | timer hvor prisspeendet mellem hgjprisomradet Klarsd) og lav-
prisomradet (Sverige) er stort eller udbudet i @stdark er lille,
gges risikoen for, at kravet til den ngdvendigerfmrsel mellem
omraderne (import fra Sverige til @stdanmark ogpeks fra @st-
danmark til Tyskland) er stgrre end den kapadaitet,er til radighed
pa transmissionskablerne, og at der som falge lpstfr flaskehal-
se mellem omraderne (flaskehals fra Sverige modidshark og
flaskehals fra @stdanmark mod Tyskland).

421. Eftersom den af E2 indmeldte pris er under denaysis, vil der
derimod ikke komme elektricitet fra Tyskland. Vedimdmelde en
pris marginalt under den forventede tyske lokalpiiser E2 saledes
ikke blot en hgijere pris for sin produktion, E2 msiakerer ligeledes
balancen mellem den andel af E2’s produktion, dieebsolgt, og
den hgjeste mulige pris for denne maengde.

422. Det er med andre ord prisspaendet mellem den farderibkalpris i
lavprisomradet (P og den forventede lokalpris i hgjprisomradet
(Py), der bestemmer virkningen af strategi (3). Ettsprisspaend
kombineret med et lavt udbud i @stdanmark vil ggwestor virkning
af strategien. Omvendt vil et mindre prisspeend koetet med et
hgijt udbud | @stdanmark betyde, at der er en mixnkaing af stra-
tegien.

423. Detvil i alle tilfeelde veere mest fordelagtigt 162 ikke selv at skabe
en flaskehals mellem @stdanmark og hgjprisomradiet skyldes, at
en flaskehals vil isolere det gstdanske prisomnadé en pris, der er



424.

425.

426.

427.

428.

lavere end hgjprisomradet. Modsat er det i E2'srggse, at der op-
star flaskehalse til lavprisomradet. Det skyldes)ds der opstar fla-
skehalse til lavprisomradet, vil @stdanmark blives&rskilt prisom-
rade med en hgjere pris.

Forbindelsen mellem @stdanmark og Tyskland har e kapa-
citet end forbindelsen mellem @stdanmark og Sverjgeafsnit

3.4.2.2. Der vil sdledes nemmere opsta flaskehralléeem @stdan-
mark og Tyskland end mellem @stdanmark og Svenige hajpri-

somradet er Tyskland). Hvis E2 melder ind marginalier den for-
ventede lokalpris i hgjprisomradet, er der salestgsre sandsynlig-
hed for en flaskehals mellem @stdanmark og hgjpriddet, nar
hgjprisomradet er Tyskland. | timer hvor Sverigehgjprisomrade,
vil E2 omvendt have nemmere ved at sikre, at desmikke opstar
flaskehalse mellem det gstdanske prisomrade ogisajpradet.

En konsekvens heraf er, at der vil veere flere Baskse mellem
@stdanmark og hgjprisomradet, nar Tyskland udggprisemradet,
end nar Sverige udgar hgjprisomradet.

Delkonklusion: Valg af prisstrategi

Der er ikke noget entydigt svar pd, hvilken af o frisstrategier,
der giver E2 den hgjeste profit. Det afheenger atatkrete forhold

i hver enkelt time. | nogle timer kan det veere padiielt at afsaette en
lile maengde til en meget hgj pris, mens det i artdner er profita-

belt at afsaette en stgrre maengde til en lavere pris

Det forhold, at E2 kan veelge at reducere den sohgengde elektri-
citet for at opna en hgijere pris, kan tolkes sotrEzZ mister mar-
kedsandele. En s&dan tolkning er imidlertid fork&mt skyldes, at
valget om at reducere maengden af solgt elektrisket ud fra en
optimering af E2's fortjeneste og er saledes ikkéyk for, at E2
mgdes af et egentligt konkurrencepres, der fgrd¢ahi af markeds-
andele.

E2 har imidlertid ved selskabets indmeldelser abudskurver pa
Nord Pool mulighed for at optimere — og "overoptieia strid med
konkurrencelovens regler — sin indtjening ved ateamdle den rette
prisstrategi.
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3.9

429.

430.

431.

432.

3.9.1

433.

Strukturelle forhold i @stdanmark sammenlignet
med Vestdanmark

| det fglgende redeggres der for, hvorfor en doneimde aktars pris-
indmeldinger kan forventes at have en mindre vitgrpa markedet i
@stdanmark end en tilsvarende strategi har i Vestdak. Vurde-
ringen tager udgangspunkt i peak timerne med sigdiande flow.

Transmissionsforbindelserne, der forbinder Jstdakney Vest-
danmark til Norden er stgrrelsesmaessigt nogenlende Seerligt in-
teressant er det at se pa peak timerne med sydgdlend (flow fra

Norden gennem @stdanmark hhv. Vestdanmark og vitllefg/sk-

land) 3 | sddanne timer — der er karakteriseret ved hgjeser — var
den gennemsnitlige importkapacitet fra Norden nbgede ens i
@stdanmark og Vestdanmark — 1138 MW i @stdanmarkl bg8

MW i Vestdanmark set over den undersggte periode.

For sa vidt angar forbindelsen til det tyske margeelder der imid-
lertid ikke samme lighed mellem @stdanmark og Vasidark. |

Vestdanmark er der en kraftig forbindelse til Tysid, mens der i
@stdanmark er en svag forbindelse til Tysklance fatnaevnte timer
med sydgaende flow fra Norden gennem @stdanmark Wastdan-

mark og videre til Tyskland var den gennemsnitkgggportkapacitet
saledes 442 MW i @stdanmark og 1125 MW i Vestdakrsat over
den undersggte periode.

Overordnet er det vestdanske marked saledes kgmdg¢teed en
symmetrisk fordeling af transmissionskapaciteiemdlandet Om-
vendt er det gstdanske marked er kendetegnet vetkerasymme-
trisk fordeling af transmissionskapacitetéhudlandet. Det gor sig
seerligt geeldende i timer med sydgaende flow, heorggnnemsnit-
ligt importeres 1138 MW fra Norden til @stdanmankens der kan
eksporteres 442 MW — dvs. en nettoimport kapapiée696 MW. |
Vestdanmark kan der tilsvarende importeres 1168 MAhs der til
gengeaeld kan eksporteres 1125 MW — dvs. en forskdBpoMW.

Betydningen af kapacitetsforskelle mellem det gstdan-
ske og vestdanske marked

Forskellen mellem det vestdanske og det gstdanskkeats forbin-
delse til det tyske prisomrade er afggrende foekién af, at den

% | @stdanmark var der sydg&ende flow i ca. 60, §®4 pct. af peak timerne i hhv. 2.
halvar 2003, 2004 og 2005, mens man i Vestdannagvede et sydgaende flow 45, 55 og
91 pct. af timerne for samme periode.



434.

435.

436.

437.

domgi;]erende aktgr melder ind til den — i peak tmeer hgje tyske
pris.

For sa vidt angar det vestdanske markestyder den symmetriske
fordeling af transmissionskapaciteten, at dendallhordiske strgm
flyder direkte igennem Vestdanmark. Den dominereskier pa det
vestdanske marked (Elsam) kan saledes udnyttegtaegentlige
konkurrencepres fra Norden (importen) elimineres, & elektricite-
ten flyder direkte videre til det hagje tyske prisdate (eksporten).
Elsam udnyttede bl.a. denne situation i 2003-2086 at indmelde
ikke-omkostningsbaserede priser marginalt under degje tyske
pris. Konsekvensen af strategien var, at Vestdakifée blev isole-
ret som selvsteendigt prisomrade fra Norden, fargidrten fra Nor-
den — forarsaget af det store prisspeend mellenaderordiske pri-
ser og de hgje tyske priser — skabte flaskehalseSkager-
rak/Kattegat forbindelserne. Samtidig kunne Elsakspertere til
Tyskland, indtil Vestdanmark enten fik ens (hgjeser med Tysk-
land (dvs. ingen flaskehals mod Tyskland), ellestdanmark blev
et isoleret prisomrade med en pris, der 14 hgjacede nordiske pri-
ser og lavere end den hgje tyske pris (dvs. flaaketmod Vestdan-
mark fra Norden og flaskehals mod Tyskland fra Wasmark). El-
sam fik dermed afsat sin produktion til meget hajser, som ikke
havde forbindelse til selskabets omkostninger.

For sa vidt angar det gstdanske markeldstgrstedelen af den billi-
ge nordiske stragm (der importeres fra Sverige)ndedi forblive i det

gstdanske prisomrade. Det skyldes, at der huttgbes flaskehalse
pa den svage forbindelse mellem @stdanmark og agsklhvorfor

kun en lille maengde af den billige nordiske streandes videre til

Tyskland.

Den dominerende aktgr (E2) har som fglge herafexessred at iso-
lere det gstdanske marked (fra Sverige) som estsehdigt prisom-
rade med en pris, der ligger over det nordiskeaniv®et skyldes, at
importen (konkurrencepresset) fra Sverige ofteesikat der vil veere
prisslag (markedsclearing) til en pris, der liggader den hgje tyske
pris, og som betyder, at prisniveauet i @stdanneangerer det sven-
ske niveau. Den dominerende aktar pa det gstdamskked skal

med andre ord indmelde en meget stor andel afldksilble produk-

tion ind til den hgje nabolandspris, fgrend striiedcan forventes at
have effekt.

Prisspaendemellem nabolandene og udbuddedet gstdanske og
vestdanske marked er afgarende for mulighedentféuane opna

%" Tyskland var hgjprisomrade i 59, 69 og 89 pcpesk timerne i henholdsvis 2003, 2004
og 2005.
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438.

439.

440.

441.

hgje priser. Det geelder helt overordnet (bade id&snark og i
Vestdanmark), at en kombination af et stort prisgpayg et lavt ud-
bud vil give en stor virkning af en strategi, hvaar meldes ind lige
under den hgje tyske pris i peak timerne. Omveidetville pris-
spaend kombineret med et hgjt udbud betyde, aegteat har mindre
virkning, jf. afsnit 3.8.

For sa vidt angar prisspaendepererer @stdanmark og Vestdanmark
under ens forhold. Det skyldes, at bade @stdanmgikestdanmark
ligger mellem Norden og Tyskland.

For sa vidt angar udbuddet af elektricitepererer @stdanmark og
Vestdanmark under meget forskellige forhold. Detld#s, at kon-
kurrencepresset fra udlandsforbindelserne er vdegemsjere i Jst-
danmark end i Vestdanmark som fglge af den asynsketkapaci-
tet pa transmissionskablerne i @stdanmark.

Samlet betyder de strukturelle forhold i @stdanmsédledes, at en
prisstrategi, hvor der meldes ind efter den hggkdypris, ikke i
samme grad som i Vestdanmark giver anledningtti) @risniveau-
et i Jstdanmark tangerer det hgje tyske prisnivadbau, (ii) at Jst-
danmark bliver et isoleret prisomrade med priser, & hgjere end
det gvrige Norden.

Markedsforholdene tilsiger derfor umiddelbart, at dl veere sveere-
re for endominerende aktar pa det gstdanske maskadi for endo-
minerende aktar pa det vestdanske maikeopna hgije priser ved at
foretage ikke-omkostningsbaserede prisindmelditigBiord Pool.
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3.10 Oplysninger om E2’s prismeldinger

442.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens oplysningerE2ts prisind-
meldinger omfatter badde E2’'s egne oplysninger olskabets om-
kostninger fra de centrale veerker og E2’s prisindinger pa Nord
Pool.

3.10.1 E2’s egne oplysninger om prisindmeldinger

443.

444,

445,

446.

447.

E2 har oplyst, at selskabet i perioden indtil depaBuar 2006 har
indmeldt bud i overensstemmelse med tilsagnsaftaleltem E2 og
Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen:

"E2 er af den opfattelse, at tilsagnsaftalen fra’€2ide i enhver henseende er
overholdt... E2 har lgbende fremsendt kvartalsrapporg vedrgrende E2 fysi-

ske bgrsbud, siden tilsagnsaftalen blev indgaeppBaeringen dokumenterer,

at E2's indmelding pa Nord Pools spotmarked tildihed er sket i overens-

stemmelse med aftalef?”

E2 afgav bl.a. tilsagn om:

"I alle andre situationer end i undtagelsestilfesiaeevnt nedenfor vil produkti-
onsenheder, som Energi E2 byder ind pa Nord Pdivk budt ind til priser, der
ikke overstiger den hgijeste pris af den forventwdmske pris (Stockholm) og
forventede tyske pris (EEX"

Undtagelsestilfeeldet vedrgrte det tilfeelde, atgoris i bade Sverige
og Tyskland var lavere end E2’s marginale omkosf®inl en sadan
situation

"vil Energi E2 byde produktionsvolumener ind pa Nd?ool til en pris maksi-
malt lig Energi E2’s marginale omkostninger pa ded¢ldende anleeg...”

E2 har endvidere oplyst,
[XX] 40

E2 har endvidere fremsendt selskabets interne mamat skifte
indmeldingsstrateqi, jf boks 9.

% Brev fra Energi E2 af 10. januar 2006 vedrgrendekgrrence- og Forbrugerstyrelsens
opsigelse af tilsagnsaftalen med Energi E2.

39 Aftale mellem Energi E2 A/S og Konkurrence- og fagerstyrelsen, 14. marts 2003,
punkt 10.

“OBrev fra Energi E2 af 23. maj 2008 vedrgrende re2’s indmeldinger af bud p& Nord

Pool spot i 2006.
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Boks 9: E2’s interne memo om at skifte indmeldings$eategi

" Memo
Supplement for forretningsmanual geeldende for bdreelding i produkti-
onsstyring

Efter konkurrencestyrelsens opsigelse af tilsagakaf, vil dette memo veere
geeldende for bgrsindmelding.

[xx]

(Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning

448. Endelig har E2 fremsendt oplysninger om selskaberitg af sikker-
hedsbud, jf. boks 10 nedenfor.



ks 10: E2’s notat af 11. juni 2010 om selskabets tog af sikkerhedsbud

" Sikkerhedsbud

E2 anvendte sikkerhedsbud i situationer med rifdkpat det forventede for-
brug i @stdanmark ville overstige den kapacitet dar tilrddighed, hvorved

der i @stdanmark ville opstd meget hgje priser péller i veerste fald ratio-

nering af el. Sikkerhedsbuddene var en markedskonfeekanisme, hvor der
blev kagbt ekstra meengder el i Tyskland, der blduddtil marginalomkost-

ningerne (dvs. k@bsomkostningerne) pa det danskieehfor at sikre, at der
kunne etableres markedsligeveegt.

E2's sikkerhedsbud har saledes entydigt resultetavere priser i @stdan-
mark samt forhindret rationering af el.

Det skal understreges, at E2 ikke har haft nogeplifgtigelse til at foretage
sikkerhedsbud, hverken efter tilsagnsaftalen ellenkurrenceloven igvrigt,
men af sig selv og uden opfordring fra nogen mymatighar padraget sig ri-
sikoen for tab for at sikre markedet mod hgje prise

Figur A: E2’s illustration af sikkerhedsbud

DKK
S

Q)ras (kapacitet til rddighed

Pris UDEN sikkerhedsbud

Gevinst for forbrugerne ved
sikkerhedsbud

Pris MED sikkerhedsbud

Efterspergsel

Marginale omkostninger

Veerk #1 Vaerk 82 Vierk #3 sikkerhedsbud

P Ma=ngde (Q)
O

Som det fremgar af figur [A] farer sikkerhedsbudavere priser end i en si-
tuation uden sikkerhedsbud.

| nogle timer har E2 pa forhand indkebt el i Tysidail deekning af sikker-
hedsbud. Denne adfzerd har resulteret i en begrasgsfitabene for E2, nar
E2 har faet tilslag pa sikkerhedsbud og de tyskeepi eftermarkedet har vae-
ret hgjere end spotpriserne i Tyskland. Modsatdisse forudgdende kab iso-
leret set resulteret i tab, nar E2 ikke fik tilslpg den pa forhand indkabte
elektricitet.

3.10.2 Oplysninger om E2’s prisindmeldinger pa Nord

449.

Pool

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har — liges@&isam-sagerne —
sammenlignet E2's prisindmeldinger pa Nord Pool reelkabets
variable driftsomkostninger (fra de centrale vaerkiene for time i

den undersggte periode. Konkurrence- og Forbrugeftsen kan
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450.

451.

452.

453.

konstatere, at der i en raekke timer ikke umidd¢lbgnes at veere
nogen sammenhang mellem E2’s prisindmelding odcaledss om-
kostninger fra de centrale veerker. | det fglgendesvet par eksem-
pler pa E2's indmeldinger.

Et eksempel pa& en time, hvor E2’s indmelding pad\Bool ikke
haenger sammen med E2’s omkostninger fra de centzat&er, er
den [xx], jf. figur 23 nedenfor.

Figur 23: E2’s prisindmelding den [xX]

Kilde: www.energinet.dkDONG Energy og Nord Pool.

Forklaring: Figuren visedels E2’s indmelding til Nord Pool (den sorte kurve),
delsE2’s variable omkostninger for hvert af de cemtraderkeved maksimum-
last (sakaldt effektiv drift) (den ra@de kurvelelsE2’s variable omkostningeed
minimumlastfor hvert af de centrale vaerker tillagt de genngttige faste om-
kostninger (AFC) og et 100 pct. CO2-tilleeg (den kildve), dels den svenske
pris (den fuldt optrukne gregnne kurveglsden gstdanske pris (den stiplede tur-
kis kurve) og endeligelsden tyske pris (den stiplede lysegranne kurve).

| dette tidsrum var Tyskland hgjprisomrade, menerige var lav-
prisomrade. Endvidere udgjorde den samlede proolukiia vind
(11,7 MWh), decentrale veerker (500,1 MWh) samt ihpd20
MWh) i alt 631,8 MWh. Forbruget i det gstdanskespmrade ud-
gjorde 1593,8 MWh.

Fra figur 23 fremgar det, at E2’s variable driftdastninger (fra de
centrale veerker) i denne time maksimalt var cal D&&K/MWh. E2
indmeldte imidlertid stgrstedelen af produktioneargmnalt under
det hgje tyske prisniveau. Prisindmeldingen fgittatt@stdanmark
blev isoleret mellem det hgje tyske prisniveau et) ldve svenske
prisniveau.

Figur 24 nedenfor viser E2’s prisindmelding i [xKet fremgar, at
E2’s maksimale omkostningsniveau var pa ca. [xxJKBMWh (fra
de centrale vaerker), og at selskabets indmeldingdéginalt under
den hgije tyske pris. Det gstdanske prisomradeitdewnne time iso-
leret mellem det hgje tyske omrade og det laveskeprisomrade.

Figur 24: E2’s prisindmelding den [xX]

Kilde: www.energinet.dkDONG Energy og Nord Pool.

Forklaring: Figuren visedels E2’s indmelding til Nord Pool (den sorte kurve),
delsE2’s variable omkostninger for hvert af de cemtraderkeved maksimum-
last (sakaldt effektiv drift) (den r@de kurvelelsE2’s variable omkostningeed
minimumlastfor hvert af de centrale vaerker tillagt de genngttige faste om-
kostninger (AFC) og et 100 pct. CO2-tilleeg (den kil&ve), dels den svenske
pris (den fuldt optrukne grgnne kurveglsden gstdanske pris (den stiplede tur-
kis kurve) og endeligelsden tyske pris (den stiplede lysegragnne kurve).
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455,
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Tilsvarende billede gar sig fx geeldende [xx], jgur 25 og 26 ne-
denfor.

Figur 25: E2’s prisindmelding den [xX]

Kilde: www.energinet.dkDONG Energy og Nord Pool.

Forklaring: Figuren visedels E2’s indmelding til Nord Pool (den sorte kurve),
delsE2’s variable omkostninger for hvert af de cemtrederkeived maksimum-
last (sdkaldt effektiv drift) (den rade kurvelelsE2’s variable omkostningered
minimumlastfor hvert af de centrale veerker tillagt de genngtiige faste om-
kostninger (AFC) og et 100 pct. CO2-tilleeg (den kil&ve), dels den svenske
pris (den fuldt optrukne grgnne kurveglsden gstdanske pris (den stiplede tur-
kis kurve) og endeligelsden tyske pris (den stiplede lysegragnne kurve).

Figur 26: E2’s prisindmelding den [xX]

Kilde: www.energinet.dkDONG Energy og Nord Pool.

Forklaring: Figuren visedels E2’s indmelding til Nord Pool (den sorte kurve),
delsE2’s variable omkostninger for hvert af de cemtraderkeved maksimum-
last (sakaldt effektiv drift) (den ra@de kurvelelsE2’s variable omkostningeed
minimumlastfor hvert af de centrale vaerker tillagt de genngttige faste om-
kostninger (AFC) og et 100 pct. CO2-tilleeg (den kil&ve), dels den svenske
pris (den fuldt optrukne grgnne kurveglsden gstdanske pris (den stiplede tur-
kis kurve) og endeligelsden tyske pris (den stiplede lysegragnne kurve).

Figur 27 viser en time, hvor E2 indmelder marginaidtier den hgje
tyske pris, men hvor den gstdanske omradepris eméer at vaere
ens med den svenske.

Figur 27: E2’s budkurve den [xx]

Kilde: www.energinet.dkDONG Energy og Nord Pool.

Forklaring: Figuren visedels E2’s indmelding til Nord Pool (den sorte kurve),
delsE2’s variable omkostninger for hvert af de cemtraderkeved maksimum-
last (sakaldt effektiv drift) (den ra@de kurvelelsE2’s variable omkostningeed
minimumlastfor hvert af de centrale veerker tillagt de genngttige faste om-
kostninger (AFC) og et 100 pct. CO2-tilleeg (den kil&ve), dels den svenske
pris (den fuldt optrukne grgnne kurveglsden gstdanske pris (den stiplede tur-
kis kurve) og endeligelsden tyske pris (den stiplede lysegragnne kurve).

Figur 28, nedenfor viser det samme billede, hvos E&imeldinger
ligger hgjere end selskabets omkostninger fra derae veerker,
men hvor den gstdanske omradepris traekkes ned tp&vdeske
prisniveau via den svenske import.
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457.

4.1

458.

459.

460.

461.

Figur 28: E2’s budkurve den [xx]

Kilde: www.energinet.dkDONG Energy og Nord Pool.

Forklaring: Figuren visedels E2’s indmelding til Nord Pool (den sorte kurve),
delsE2’s variable omkostninger for hvert af de cemtrederkeived maksimum-
last (sdkaldt effektiv drift) (den rade kurvelelsE2’s variable omkostningeed
minimumlastfor hvert af de centrale veerker tillagt de genngtiige faste om-
kostninger (AFC) og et 100 pct. CO2-tilleeg (den kil&ve), dels den svenske
pris (den fuldt optrukne grgnne kurveglsden gstdanske pris (den stiplede tur-
kis kurve) og endeligelsden tyske pris (den stiplede lysegragnne kurve).

| afsnit 4.5 vurderes det neermere, hvilken prisialtimgsstrategi,
som det kan laegges til grund, at E2 har haft i uleshersggte perio-
de.

Vurdering

Vurdering af om E2 er residualmonopolist

Hvis E2 er residualmonopolist er der en andel dfriaget af elektri-
citet i @stdanmark, som kun kan deekkes af E2’sraknproduktion.

Hvis E2 er residualmonopolist har E2 mulighed foir@melde en
pris pa Nord Pool uden hensyntagen til E2's kordater eller for-
brugerne. Det er dog en forudsaetning herfor, ak&?® forudsige,
hvornar selskabet bliver residualmonopolist. E2 fandsige, hvor-
nar selskabet bliver residualmonopolist, hvis E2 karudsige det
samlede elforbrug i dstdanmark, de @vrige markddsats udbud
samt priserne i naboomraderne og derved den fakiiskort til det
gstdanske omrade.

Det forhold, at en residualmonopolist kan indmeddepris pa Nord
Pool uden hensyntagen til monopolistens konkurregiter forbru-
gerne, har ikke blot betydning i relation til, on2 Gennem en ind-
meldingsstrategi kan opna meget hgje priser. Fdetdiar ogsa be-
tydning for vurderingen af, hvordan det relevant®grafiske mar-
ked skal afgreenses, og om E2 har en dominereritiegspia det af-
greensede relevante marked.

Det vil derfor i det fglgende blive vurderet — imdéer foretages en
markedsafgraensning, en dominansvurdering og enrugsturde-
ring — i hvilket omfang E2 har en postiv residutdespgargsel i et be-
tydeligt antal timer, og derved i et vist omfang haft mulighed for
at agere uafhaengigt af konkurrenterne, og om E®atdald kan
forudsige hvilke timer at dette er tilfaeldet.
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465.

| vurderingen af, om E2 har en positiv residualepargsel indgar,
om E2 kan forudse priserne i naboomraderne og feksible pro-

duktion (konkurrenternes produktion) i @stdanmdkt skyldes, at
der i opgarelsen af, om E2 har en positiv residtatespargsel, an-
vendes den faktiske vind- og decentralproduktimgsom den fakti-
ske import ogsa indgar.

Spgrgsmalet om E2 kan forudsige den ufleksible yktidn i @st-
danmark og lokalpriserne i naboomraderne — og derigm impor-
ten fra naboomraderne — vurderes derfor farst. fRereil selve
spgrgsmalet, om E2 ogsa har en positiv residuaésfi@rgsel blive
behandlet. Endelig vurderes det — pa baggrundeafetsen af E2’s
residualefterspgrgsel — hvor sikkert E2 har kurioridsige, at sel-
skabet netop har en positiv residualefterespgrgsel.

E2 kan forudsige efterspgrgslen i @stdanmark samt de
andre markedsaktgrers udbud og importen fra nabo-
landene

Det vurderes, at E2 kan forudsige (i) det samledbréig i dstdan-
mark, (ii) de gvrige markedsaktgrers produktior(iogimporten fra

Sverige og Tyskland med en tilstreekkelig grad &kesihed. Som
falge heraf kan E2 forudsige hvilke timer, at salst har en positiv
residualefterespgrgsel. Dette falger alleredetd2aindgik tilsagns-
aftale med Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen, ihder forudseet-
tes, at E2 er i stand til at forudsige (i)-(iii).

(i) E2 kan forudsige det samlede elforbrug i @stdanmark

E2 kan pa baggrund af analyser og omfattende fiktodata forud-
sige elforbruget i @stdanmark med betydelig sikkdriDet skyldes,
at forbruget ikke aendrer sig veesentligt i forhaldilsvarende timer
pa samme tid af aret og daggnet. Forbruget er saledeeget vidt
omfang timebestemt, jf. figur 29.
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466.

467.

468.

469.

Figur 29: Forbrug over dggnet i perioden 2. halva2003 til og med 2005 samt
tilhgrende konfidensinterval
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Kilde: www.energinet.dlog Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger

Det fremgar af figur 29, at det gennemsnitlige fagbover dggnet i
2. halvar 2003, 2004 og 2005 stort set er det saitimeer pa sam-
me tidspunkt i dggnet de forskellige ar. Det kandea baggrund
konstateres, at forbruget faglger det samme mgrster dggnet,
hvilket gar forbruget, og dermed efterspgrgslenydsigelig.

(ii) E2 kan forudsige elproduktionen fra vindmgller og decentrale
kraftvaerker

E2 kan forudsige de andre markedsaktgrers produylfionedenfor.

Den ufleksible produktion (vind- og decentralprotiok) er saledes
bestemt af henholdsvis vindforhold og temperatui2en centrale
produktion har et fleksibelt spaend i produktionsaet, der medfe-
rer, at aktgrer med centrale veerker i hgjere graa tdpasse sig
markedsforhold i den enkelte time.

Den faktiske produktion fra vindmgller kan forudssgpa baggrund
af vejrprognoser og store maengder af historiskgmser for vind-

forholdene (herunder prognoser offentliggjort akEjpnet.dk). Alle

markedsaktarer har sdledes mulighed for at foretagetatistisk for-
udsigelse af vindproduktionen. Det vurderes i dabihdelse, at E2
har en seerlig forudsaetning for at forudse vindpktidnen som fal-

ge af E2's ejerskab af ca. halvdelen af vindmgéer@stdanmark.

Rent teknisk er elproduktion pa de decentrale kaafheveerker
bundet til varmeproduktionen i et fast forhold,fiur 7. Det inde-
beerer, at for en given varmeproduktion er det kbedraenset om-
fang muligt at variere veerkets elproduktion. Geliere det sadledes
ikke den forventede elpris, men snarere hensyedilkets indgaede
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varmekontrakter, der afgear, hvor stor produktiorsgnelektricitet
bliver i hver time pa et decentralt kraftvarmevadPkoduktion af
elektricitet pa de decentrale kraftvarmeveerker $a@ades forudsiges
forholdsvist preecist pa grundlag af kendskab tjdateten, varme-
produktionsbehovet og historiske data over produan. Det vurde-
res i den forbindelse, at E2 har en seerlig forudsegtfor at forudsi-
ge den decentrale produktion som fglge af E2’sskgdy af ca. halv-
delen af de decentrale kraftvarmeveerker i @stdakmar

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

Hvis en aktgr kan forudse lokalpriserne i naboorandd og samtidig
have indflydelse pa lokalprisen i sit eget omrakian aktgren be-
stemme den maengde elektricitet, der enten skaloetesps fra om-
radet eller til omradet far, at der enten opstaskehalse eller opstar
ens priser med nabolandene. Det skyldes, dels kahdstil Nord
Pools prismekanisme og dels kendskabet til den tneiggde efter-
spargselskurve.

E2 kan forudsige priserne i henholdsvis Sverigdpskland og der-
ved den faktiske nettoimport til dstdanmark, jfdaefor.

E2 kan forudsige prisen i Sverige som fglge af k&ad til fyld-
ningsgraden i vandmagasinerne, der er seesonbesgeafiieenger af
maengden af nedbgr. Vejrprognoser og store maenddestariske
data giver saledes E2 mulighed for at forudsigegmrii Sverige med
en betydelig grad af sikkerhed.

E2 kan forudsige prisen i Tyskland som fglge ath@tedparten af
elektriciteten i Tyskland handles bilateralt. Dkyldes, at E2 herved
har mulighed for at indhente pristilbud fra eksemiseE.ON, der
viser det aktuelle prisniveau pa det tyske mark@esuden holder
EEX lukket i weekenden, og prisseetningen i weekendg om
mandagen falger derfor af priser fastsat om fredagée markeds-
aktgrer har altsa fuldt kendskab til de tyske prisendag og man-
dag, nar de skal melde udbudskurver ind til NordlRor disse da-

ge.

E2 kan ved selskabets prisindmelding pavirke dedamske lokal-
pris og derigennem meengden af import fra naboommadeDet
skyldes, at E2 som naevnt kan forudse priserne dorabdderne og
derigennem forudsige den faktiske import fra Sveng Tyskland.

Det bemeerkes endelig, at E2 selv mener sig i stiadadl forudsige
priserne i Sverige og Tyskland med en betydeligl grteisikkerhed.
Det skyldes, at E2 mener, at selskabet har overltitddgnsaftalen
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477,
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mellem E2 og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsenl&f marts
2003 Det folger af de tilsagn E2 afgav,”at produktionsenheder,
som Energi E2 byder ind pa Nord Pool, [vil] blivadt ind til priser,
der ikke overstiger den hgjeste pris af den fomeatsvenske pris
(Stockholm) og forventede tyske pris (EEXHivis E2 mener sig |
stand til at overholde de tilsagn, som selskabg\afma E2 saledes
mene sig i stand til at kunne forudse prisernebohendene.

Desuden har alle aktgrer fuldt kendskab til, ometemedbrud pa de
kabler, der forbinder omraderne, hvilket pavirkdépriserne. Det

skyldes, at Nord Pool udsender UMM'’s (Urgent Markktssages),
der informerer markedets aktgrer om forhold, derigtige for mar-

kedet fx nedbrud af transmissionskabler eller redeickapacitet pa
kraftvarmeveerker m.m. En UMM skal udsendes indetwrakne

melder ind pa Nord Pool fgr pageeldende driftsddgnsamme vis
har aktgrerne kendskab til, hvilke timer Svenskaftd&t reducerer
kapaciteten pa forbindelsen til @stdanmark, jfnifd.4.2.5.

Den omsteendighed, at E2 ikke ejer udlandskabledee gjes af
Energinet.dk/Svenska Kraftnat) har ikke betydning E2’s mulig-
hed for at forudse maengden og retningen pa eléktgtiowet mel-
lem @stdanmark og nabolandene. Det skyldes, aerdiiord Pools
prismekanisme, jf. afsnit 3.4.1 ovenfor, der sikratr elektriciteten
altid flyder fra lavprisomradet til hgjprisomradet.

Pa baggrund af ovenstdende kan det konstatergg, ken forudsige
den faktiske import til det @stdanske prisomrade.

4.1.1.1 E2’sresidualefterspgrgsel

479.

480.

E2’s residualefterspgrgsel (R) kan i hver time mefes som det gst-
danske forbrug (F) fratrukket den samlede produkfra decentrale
veerker (D), den samlede vindproduktion (V) samtonign (). Re-
sidualefterspgrgslen kan saledes bade vaere pogitiegativ.

R=F-D-V-I

| timer, hvor E2’s residualefterspgrgsel er megeditv, er det ens-
betydende med, at en andel af den efterspurgte deezigktricitet i
@stdanmark kun kan deekkes af E2’s centrale prooluktDmvendt
geelder at i timer, hvor E2’s residualefterspgrgseaiegativ, kan hele
det gstdanske forbrug blive daekket af andre pradeceog af im-
port. | disse timer vil E2 veere udsat for et komkacepres fra andre
markedsaktarer.

“! Brev fra Energi E2 af 10. januar 2006 vedragrendekrrence- og Forbrugerstyrelsens
opsigelse af tilsagnsaftalen med Energi E2.
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R<O0
0<R <500

Ved opggrelse af E2’s residualefterspgrgsel anvenida faktiske
produktion og faktiske import i hver time. Opgeegisaf E2’s resi-
dualefterspargsel er saledes ikke baseret pa kepaciDet skyldes,
at E2 — via selskabets indmeldinger pa Nord Pdodr-gode mulig-
heder for at bestemme lokalprisen i det gstdanskede samtidig
med, at E2 kan forudse prisen i det svenske omiSai@let betyder
det, at E2 kan forudse og pavirke starrelsen p&aldiske import til

@stdanmark og derigennem pavirke omradeprisendddshark. Det
er derfor mest retvisende at anvende den faktisteyktion og fak-
tiske import ved vurderingen af E2’s residualefengsel.

A) E2 har ofte en positiv residualefterespgrgsel

Selvom E2 besidder bade decentral- og vindkapac@stdanmark,
fratreekkes E2’s produktion fra disse anleeg i beregm af E2's re-
sidualefterspgrgsel. Det skyldes, at decentral-viogkapacitet er
ufleksible produktionsformer. E2’s decentral- oghdproduktion
indgar séledes i beregningen, som var de en arldgrsgroduktion.
Det medfgrer, at E2’s residualefterspgrgsel raalevestimeres.

| tabel 26 er E2’s residualefterspgrgsel opgjortfeak timerne.

Tabel 26: Oversigt over E2’s residualefterspgrgselpeak timer i perioden fra
2. halvar 20083 til 2005

Residual
efterspargsel

Decentrale

Forbrug Import Vindmgller vaerker

Antal timer
--- Gennemsnit MWh ---

291
2.466

3%
22%

1.457
1.703

1.135
911

220
201

178 =77
278 313

500<R <

1000
R > 1000

i alt

484.

5.426

2797 25%

10.980 100 %
Kilde: Energinet.dk, DONG Energy og Konkurrencg-Forbrugerstyrelsens beregninger

49 % 1.863

2.031

557
273

201
160

340
389

765
1.209

Det fremgar af tabel 26, at E2 har en positiv neslefterespargsel i
ca. 97 pct. af peak timerne i den undersggte period
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Samlet produktion
i alle timer, GWh

243 1%
3.150 17 %
8.945 49%
5776  32%

18.114 100 %
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488.

489.

| tabel 27 er E2’s residualefterspgrgsel opgjortdfid-peak timerne.

Tabel 27: Oversigt over E2’s residualefterspargseloff-peak timer i perioden
fra 2. halvar 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%
| alt 10.981 100%

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

Det fremgar af tabel 27, at E2 har en positiv nesiefterespgrgsel i
ca. 96 pct. af off-peak timerne.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens undersggelser wamlet, at
E2 har en positiv residualefterespgrgsel i et batgtantal timer i
den undersggte periode. | Elsam-sagerne vistelsmariende opga-
relse, at Elsam var residualmonopolist i Vestdakn&?2-90 pct. af
peak timerne og i 59-85 pct. af off-peak timerne.

B) Graden af sandsynlighed for forudsigelighed

Sandsynligheden for, at E2 kan forudsige, hvoredskabet har en
positiv residualefterespgrgsel, er stgrre destoesselve residualef-
terspgrgslen er. Det skyldes, at desto stgrre sgiaendnellem for-

bruget og de gvrige markedsaktgrers produktionode®rre sand-
synlighed er der for, at der vil veere en residduatspgrgsel, som
kun E2 kan daekke. Hvis der i en time er stor samldgyed for et

stort forbrug (fx i en peak time), men udsigt til idle vindprodukti-

on (fx fordi det er vindstille), da vil E2 med steaindsynlighed kun-
ne forudsige, at markedets gvrige aktgrer ikkekwiine deekke den
samlede efterspgrgsel.

En opgarelse af, hvor stor E2’s residualefterspargar i hvert ar i
perioden, fremgar af tabel 28. Denne opggrelsekamdir saledes,
hvor stor sandsynligheden var for, at E2 ville fAp®sitiv residua-
lefterespgrgsel.



Tabel 28: E2’s residualefterspgrgsel i peak timermgjort pr. ar i perioden fra
2. halvar 2003 til 2005

Residual 2003 2004 2005
efterspargsel (R) Andel af peak Andel af peak Andel af peak
MWh timer timer timer
R<O0 0% 0% 6 %
0 <R <500 10 % 14 % 38 %
500 < R <1000 51 % 59 % 39 %
R > 1000 39 % 28 % 16 %
| alt 100 % 100 % 100 %

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

490. Det fremgar af tabel 28, at E2 har en positiv nesiefterespargsel
100 pct. af peak timerne i 2003 og 2004. Det frenegdlvidere, at
E2’s residualefterspgrgsel var pa mindst 500 MWiar@nde til ca.
Y, af forbruget i disse timer) i 86-90 pct. af peskerne. E2 havde
saledes en betydelig residualefterspgrgsel i pieagrne i 2003 og
2004.

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

492. Det forhold, at E2 i 55-90 pct. af peak timernesripden 2003-2005
har en residualefterspargsel pa mere end 500 MWiideendvide-
re, at der er en vis sikkerhed for, at E2 har vaes&nd til at forud-
sige, hvilke timer selskabet har en positiv realdfierespgrgsel og
derved i et vist omfang har haft mulighed for a¢r@guafhaengigt af
konkurrenterne og leegge et opadgaende pres pa prise

4.1.1.2 Konklusion: E2 har ofte en positiv residualefterespgrgsel

493. Det vurderes samlet pa baggrund af ovenstaen@, bar en positiv
residualefterespgrgsel i et betydeligt antal tingkn undersggte pe-
riode. Det vurderes endvidere, at E2 har veereinidstil at forudsige,
hvornar selskabet ville have en positiv residuatefpgrgsel.

4.2 Detrelevante marked
494. For at vurdere, om der foreligger et misbrug afleminerende stil-

ling i strid med konkurrencelovens § 11 og EF-tatdums art. 82, er
det ngdvendigt at afgreense det relevante marked.
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495. Det relevante marked afgreenses ved en kombinafiet @rodukt-
marked og et geografisk marked, og pa grundlaghdérsagelser af
efterspgrgsels- og udbudssubstitutioffen.

4.2.1 Detrelevante produktmarked

496. Inden for elsektoren kan der skelnes mellem en essklparate pro-
duktmarkeder i engrosledd&t:

(i) Markedet for engrossalg af fysisk elektricitet

(i) Markederne for salg af systemydelser (reserver exy-r
lerkraft)

(iif) Markedet for finansiel handel

497. Det vurderes, at det relevante produktmarked i desag er marke-
det for engrossalg af fysisk elektricitet, jf. natt.

498. Denne afgraensning er i overensstemmelse med Kanaeradets
og Konkurrenceankeneaevnets tidligere praksis indenefsektoren.
Konkurrenceradet og Konkurrenceankenaevnet har esiliesagerne
mod Elsam fastslaet, at det relevante produktmawserdmarkedet
for engrossalg af fysisk elektricitét.

Markedet for engrossalg af fysisk elektricitet

499. Markedet for engrossalg af fysisk elektricitet ottéa elektricitet,
der produceres pa centrale og decentrale kraftvasekat via vind-
mgller. Hertil kommer elektricitet, der importergennem transmis-
sionskablef?

500. Det vurderes, at markedet for engrossalg af fyslektricitet omfat-
ter salg bade via Nord Pool (Elspot) og via bilalkerkontrakter
(OTC).

2 Kommissionens meddelelse om afgraensning af devaste marked i forbindelse med
Feellesskabets konkurrenceret (97/C 372/03), pktod¥onkurrencelovens § 5 a.

43 Kommissionen har i sin rapport om energi sektdf28 Competition report on Energy
Sector Inquiry” samt en lang reekke afgarelser Eastsat elmarkedet er inddelt i flere se-
parate produktmarkeder, jf. COMP/M.3868 — DONG/EIMFE?2 (2006), COMP/M.3867 —
VATTENFALL/ELSAM/E2 (2005), COMP/M.3729 - EDF/AEM/BISON (2005),
COMP/M.3440 — EDP/ENI/GDP (2004), og COMP/M.326&¥DKRAFT/GRANINGE
(2003).

“ Konkurrenceradets made den 30. november 2005 m@@ejuni 2007 og Konkurrence-
ankenaevnets kendelse af 14. november 2006 og & 2G08.

“*Kommissionens beslutning i COMP/M.3867 — VATTENFABLSAM/E2 (2005),
COMP/M.3440 — EDP/ENI/GDP (2004) og COMP/M.3268 ¥DEKRAFT/GRANINGE
(2003).
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Baggrunden for denne vurdering bygger pa fleredlath

For det farstehar Kommissionen afgraeenset engrosmarkedet for salg
af fysisk elektricitet sdledes, at det omfatterébddlg via elbgrser og
via bilaterale kontraktef> Kommissionen har hermed seerligt lagt
veegt pa, at en aftager eller distributgr af elek#t kan veelge enten

at kgbe elektricitet via en elbgrs eller via emataital kontrakt.

Pa linje hermed har Kommissionen i to fusionssageirarende det
danske elmarked indikeret, at engrosmarkedet igrafdysisk elek-
tricitet omfatter bade salg via Nord Pool og vitatgrale kontrakter.
Kommissionen har sdledes tilkendegivet, at:

"However, it appears that prices of bilateral coatts are usually tied to Nord
Pool prices, which points to a very close link bew both forms of wholesale
electricity trading.”’

Kommissionen tog imidlertid ikke i de to afggrelsardelig stilling

til, om markedet for engrossalg af fysisk elektatiinkluderede bi-
laterale kontrakter om levering af fysisk elekteti Det skyldtes, at
det ikke havde betydning for Kommissionens afgerels

For det andethar Konkurrencerddet og Konkurrenceankenad¥net
afgreenset markedet for engrossalg af fysisk elgteti saledes, at
dette omfatter salg bade via Nord Pool og via &itae kontraktef®
Konkurrenceradet og Konkurrenceankenaevnet har vedevingen
af, om markedet for engrossalg af fysisk elekteicibkluderede salg
bade via Nord Pool og via bilaterale kontraktegt lasegt pa, at en
kaber af elektricitet kan deekke sit behov for eieket gennem bila-
terale kontrakter eller gennem spothandel.

For det tredjevurderes der at veere efterspgrgselssubstitutidieme
fysisk elektricitet solgt via Nord Pool og fysislektricitet solgt via
bilaterale kontrakter. Det skyldes, at en kagbeelaktricitet (fx et

handelsselskab eller en stor slutkunde) kan daekkeelsov for fy-

sisk elektricitet ved kab pa Nord Pools spotbgreltey gennem bi-
laterale kontrakter om levering af fysisk elekteti

6 Kommissionens beslutning i COMP/M.3729 - EDF/AEMMBON (2005), punkt 28,
COMP/M.3268 — SYDKRAFT/GRANINGE (2003), punkt 19, O®IP/M.2890 -
EDF/SEEBOARD (2002), punkt 14, og COMP/M.2684 — BWBDP/CAJASTUR/
HIDROCANTABRICO (2002), punkt 22.

4" Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 — DONG/EINFE?2 (2006), punkt 234, og
COMP/M.3867 — VATTENFALL/ELSAM/E2 (2005), punkt 13.

“8 Fusionen mellem Elsam og Nesa i marts 2004, Karkaer&dets made den 30. novem-
ber 2005 og den 20. juni 2007 og Konkurrenceankeeés\kendelse af 14. november 2006
og 3. marts 2008.
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507. Det vurderes derimod ikke, at markedet for engigssifysisk elek-
tricitet omfatter (i) systemydelser eller (ii) detansielle marked, jf.
nedenfor.

Det relevante produktmarked omfatter ikke systemydelser

508. Det vurderes, at det relevante produktmarked ikikéatter marke-
derne for handel med systemydelser, dvs. markedenmééandel
med reserver og regulerkraft, som handles teet pé shiftstids-
punktet med henblik pa at sikre balancen mellendyktion og for-
brug i elnettet.

509. Baggrunden for denne vurdering bygger pa fleredloth

510. For det fgrstehar Kommissionen i en lang reekke afggarelser skelnet
mellem markedet for engrossalg af fysisk elekttcdg markederne
for salg af systemydelser. Kommissionen har doigselsager und-
ladt at tage endelig stilling til afgreensningerpedduktmarkedet, da
det ikke havde betydning for Kommissionens vurdgfth

511. Det fremgéar saledes af Kommissionens beslutniddNG/Elsam/
E2 at:

“The notifying party's assumption of a separateeweint market for generation
and wholesale of physical electricity [...] is indirwith previous Commissions
decisions. However, the scope of this market preqdiy the notifying party de-
viates from previous Commission decisions, as thiéymg party includes ancil-
lary services (also termed as balancing services @gulating power or system
services) within the wholesale market [.>3”

09

"The Commission has on several occasions considgregrovision of regulat-
ing/balancing power and reserve capacity to constitone (or more) separate
market(s)™

512. Kommissionen fandt tilsvarend&ydkraft/Graningeat’

”...the market for regulating power shows specifiarccteris-
tics, which separates this market from the genevhblesale
market.”

49 Kommissionens beslutning i COMP/M3868 — DONG/ELS/&E? (2006), punkt 231 og
235-239, COMP/M3867 — VATTENFALL/ELSAM/E2 (2005)upkt 18, COMP/M.3729 -
EDF/AEM/EDISON (2005), punkt 29, COMP/M.3440 — EBRA/GDP (2004), punkt 7,
og COMP/M.3268 — SYDKRAFT/GRANINGE (2003), punkt.13

Y Kommissionens beslutning i COMP/M3868 — DONG/ELS/S? (2006), punkt 231.

>l Kommissionens beslutning i COMP/M3868 — DONG/ELS/S (2006), punkt 235.

%2 Kommissions beslutning i COMP/M.3268 — SYDKRAFT/GRINGE (2003), punkt 46
og 51.
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og

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

513. For det andeter adskillelsen af engrosmarkedet og markederne for
handel med systemydelser i overensstemmelse mekuk@ncera-
dets og Konkurrenceankenaevnets praksis.

514. For det tredjeer efterspgrgselssubstitution mellem elektricstetgt
pa engrosmarkedet og salg af systemydelser begrafnsa der er
en veesentlig prisforskel pa produkterne. Priseregélerkraft er sa-
ledes veesentligt hgjere end prisen pa elektrititetdlet pa Nord
Pools spotbars. Dertil kommer, at der er forskeltipdpunktet for
handler og levering, eftersom elektricitet handbét Nord Pools
spotbgrs handles dagen far det leveres, mens rkaftekgbes og
leveres i det driftsdggn, hvor forbruget sker. Higdéar Energi-
net.dk forskrifter om, at alle aktgrer skal tilsbeeat veere i balance
for ikke at miste retten til at drive balancedriftDet betyder, at der
ikke systematisk kan efterspgrges systemydelsebgk@stning af
elektricitet solgt pa engrosmarkedet og omvendt.

515. Kommissionens markedsundersggelser har ogsa videraefter al
sandsynlighed ikke er efterspgrgselssubstitutioiemeelektricitet
solgt p& engrosmarkedet og salg af systemydelser:

"The Commission’s market investigation has led lgac indications that ancil-
lary services/system services are not easily subetile with other electricity
supply at the wholesale lever”

516. Kommissionen fremhaever i den forbindelse, at Emetgik, som er
den eneste kgber af systemydelser i Danmark, ikkieldelbart kan
erstatte indkab af systemydelser med indkgb aftridékt pa Nord
Pools spotbar¥

517. For det fjerdevil udbudssubstitution ikke fare til en udvideksiedet
pa baggrund af efterspgrgselssubstitution fastiaigtduktmarked:

"However, the need to commit capacity to systemises well in advance of the
Nord Pool spot market (and usually for much longeriods) and the need to be

*3 Fusionen mellem Elsam og Nesa i marts 2004, Kaekegeradets mgde den 30. novem-
ber 2005 og den 20. juni 2007 og Konkurrenceankeess\kendelse af 14. november 2006
og 3. marts 2008.

> Af Energinet.dk’s forskrift afsnit 3.2 fremgik dat "Anmelderen af en akterplan er plig-

tig til at udvise stgrst mulig omhu for, at planemi balance - ikke mindst i medfgr af an-

melderens ansvar som deltager i den systematisice@frem mod tilretteleeggelsen af en
sikker systemdrift”.

%5 Kommissions beslutning i COMP/M3868 — DONG/ELSAM/E006), punkt 237.

*6 Kommissions beslutning i COMP/M3868 — DONG/ELSAM/E006), punkt 237.
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518.

5109.

520.

521.

522.

523.

524.

able to launch extra capacity at very short notitistinguishes both types of
electricity/services and restricts the possibitifysupply-side substitutability’”

Pa baggrund af ovenstdende vurderes det, at maneette handel
med systemydelser ikke er en del af markedet fgramsalg af fy-
sisk elektricitet.

Det bemeerkes dog for god ordens skyld, at en uthads det rele-
vante marked til ogsd at omfatte handel med sysletagr ikke vil
aendre vurderingen af E2’'s dominerende stilling @éikedet for en-
grossalg af fysisk elektricitet i @stdanmafk.

Det relevante produktmarked omfatter ikke det finansielle marked

Det vurderes, at det relevante produktmarked ikikg¢ater det fi-
nansielle marked, hvor der ikke handles med legeaiinfysisk elek-
tricitet, men derimod spekuleres i elpriser og hesdned finansielle
kontrakter til sikring mod prisudsving ved handeddrelektricitet.

Baggrunden for denne vurdering bygger pa fleredlath

For det fgrstehar Kommissionen i sin nyere praksis afgreenset-sep
rate produktmarkeder for henholdsvis engrossaltysaask elektrici-
tet og finansielle produkter.

Det fremgar sdledes af Kommissionens beslutnindNG/Elsam/
E2, at:

"Fundamentally, therefore, the financial marketabout trading risk while the

physical market is about trading electricity fornrsumption. Although to some
extent the two forms of electricity trading areateld (and mutually influence
each other’s prices), the Commission’s market itigason has indicated that

there exists at least one separate market for firrerivatives of electricity as

distinct from the market (or markets) for physicahtracts.”®

Det fremgar yderligere af Kommissionens beslutninyatten-
fall/Elsam/E2, at:

" Kommissions beslutning i COMP/M3868 — DONG/ELSAN/E006), punkt 238-39.

%8 Dette skyldes for det farste, at den meengde @itktr der handles p& markederne for
handel med systemydelser, er ubetydelig i forhiblden maengde elektricitet, der handles
pa engrosmarkedet. For det andet var E2 i peri@@88-05 den eneste udbyder af system-
ydelser og havde som falge deraf en betydelig naiseedel.

*9 Kommissions beslutning i COMP/M.3868 — DONG/ELS/A/(2006), punkt 252.

%0 Kommissions beslutning i COMP/M.3868 — DONG/ELS/A/(2006), punkt 245.
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"There are, however, a number of functional diffeces between financial elec-
tricity trading and physical electricity trading wih make it doubtful whether
they can be regarded as belonging to the same ptadarket.®

For det andeter adskillelsen af det finansielle marked og esgro
markedet i overensstemmelse med Konkurrenceradgt<omkur-
renceankenaevnets prak&s.

For det tredjeer der ingen efterspgrgselssubstitution mellerktele
citet solgt pa engrosmarkedet og salg af finarsikdintrakter. Det
skyldes, at en meget veesentlig forskel pa handalgvdinansielle
marked og handel pa engrosmarkedet er, at der g@smarkedet
kgbes fysisk elektricitet til forbrug, mens derget finansielle mar-
ked spekuleres i elpriser og handles med risiktkmyttning til den

faktiske handel med elektricitet. Der handles s@deitke med elek-
tricitet pa det finansielle marked, da der ikkekeyttet vilkar om le-
vering af elektricitet til de finansielle kontrakte

En permanent prisstigning pa elektricitet vil alik&e betyde, at

maengden af handlet elektricitet falder til fordet £n gget handel
med finansielle kontrakter. Uanset de relativeqsriza disse produk-
ter har den enkelte efterspgrger stadig behovdarsdmme maengde
elektricitet, og behovet for elektricitet kan ikkestattes med indga-
else af finansielle kontrakter. Der er derfor ild&erspgrgselssubsti-
tution mellem fysisk elektricitet og finansielle ikdoakter.

For det fierderader de aktgrer, der kun er aktive pa det firediasi
marked (banker mv.), ikke over produktionskapaaigtkan derfor
ikke skifte fra udbud af finansielle ydelser tikfgk elproduktion, sa-
fremt den relative pris pa elektricitet skulle stider er derfor ikke
udbudssubstitution mellem fysisk elektricitet ogafnsielle kontrak-
ter.

Pa baggrund af ovenstdende vurderes det, at datsfiglle marked
ikke er en del af markedet for engrossalg af fysigktricitet.

Konklusion - det relevante produktmarked

Det vurderes pa baggrund af ovenstdende, at detargtie produkt-
marked — i overensstemmelse med hidtidig praksisKivmmissio-
nen og de danske konkurrencemyndigheder — er metrked en-
grossalg af fysisk elektricitet.

61 Kommissions beslutning i COMP/M3867 — VATTENFALLEAM/E2 (2005), punkt

15.

%2 Fusionen mellem Elsam og Nesa i marts 2004, Korkgeradets mgde den 30. novem-
ber 2005 og den 20. juni 2007 og Konkurrenceankeeés\kendelse af 14. november 2006
og 3. marts 2008.
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4.2.2 Detrelevante geografiske marked

531.

532.

533.

Ved det relevante geografiske marked forstas defidey hvor den
involverede virksomhed afseetter eller efterspgqedukter eller
tienesteydelser, som har tilstraekkeligt ensartestekirrencevilkar,
og som kan skelnes fra de tilstadende omraderj fanakurrence-
vilkarene dér er meget anderledes.

| det fglgende gengives Kommissionens og de dakskkurrence-
myndigheders tidligere undersggelser og praksisnnor elsekto-
ren. Dernaest fglger en vurdering af det relevaatgafiske marked
i denne sag.

Det vurderes samlet, at det relevante geografiskdea i denne sag
er @stdanmark, jf. nedenfor.

4.2.2.1 Tidligere undersggelser og praksis

534.

535.

536.

Konkurrencemyndighederne i Danmark og EU har iaekke sager
og undersggelser behandlet afgreensningen af @starge geografi-
ske marked for engrossalg af fysisk elektricitet.

Konkurrencemyndighederne har i sager om det nogdibkrunder
det danske, elmarked inddraget en reekke forskeKigerier i af-
greensningen af det geografiske marked. En oversigt disse krite-
rier fremgar af boks x og vil blive gennemgaet namamedenfor.

Boks 11: Oversigt over kriterier til afgraensning afdet geografiske marked

« Manglende transmissionsforbindelse mellem omrader

« Kapacitetsbegraensninger pa transmissionsforbinuelsaellem omrader

« Forekomsten af flaskehalse p& transmissionsforlsiadee mellem omré-
derne

« Producenternes mulighed for at pavirke, hvornametade bliver et selv-
staendigt prisomrade

« | hvilket omfang en del af efterspargslen i et oderd&un kan imede-
kommes af producenter i det pagzeldende omrade

« Nord Pools inddeling af de nordiske lande i en reeidgionale prisomra-
der som konsekvens af kapacitetsbegreensninger

e Prisforskelle og variationen i priskorrelationereotid mellem forskelli-
ge omrader

« Forskelle mellem producenternes markedsandelskétiige omrader

» Forskelligartet produktionsteknologi i forskelligenrader

«  Hvorvidt bilaterale handler kan ske pé tveers afrtoader

Kommissionens praksis

En reekke fusionsbeslutninger fra Kommissionen yiaérdet rele-
vante geografiske marked for engrossalg af eletdticom ud-



537.

538.

539.

gangspunkt skal afgraenses natiofiafzelles for mange af Kommis-
sionens beslutninger er, at Kommissionen har laggtvpa den be-
graensede kapacitet pa transmissionsforbindelseetierm landene.

Kommissionen har bl.a. udtalt vedrgrende det tydkmarked:

"The Commission's investigations have shown, howyeliat the market for the
supply of electricityat the interconnected level is not supranatiodlis is due
chiefly to the fact that the capacity of the intaroectors, i.e. the network links
with neighbouring countries, is limited and thaetéfore, simply for technical
reasons, imports are low’* (Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understreg-

ning).
Kommissionen har endvidere tillagt det betydningishet omrade
reelt fungerer som et transitomrade, hvor den ingpede elektricitet
reelt blot fares igennem omradet. Kommissionen raafeksempel-
vis i fusionssagen fra 2000EBA/VIAG *° at:

"Den virkelige importkvote er efter Kommissionensdering formentlig endnu
lavere, da en del af den elektriske energi, derortgres til Tyskland, ikke er til
radighed for det tyske marked. Der er i den forleisé derimod tale om transit,
hvor elektriciteten fares igennem Tyskland og levdil andre modtagerlande.
Det franske selskab EdF leverer sdledes fx eléfdtitil det italienske ENEL via
det tyske sammenkoblede system og Schweiz. Denfoar&edet for elektrici-
tetsforsyning fra det sammenkoblede system ikkeestad det nationale i be-
tragtning af de store importbarrierér.(Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens
understregning).

Kommissionen anfgrte i fusionssagen fra 2EDON/Sydkraftend-
videre, at:

"According to previous recent Commission’s decisitire electricity markets in
the Nordic countriescan be considered as remaining essentially nationa
scope In view of the restrictions that still apply tooss-border trade of electric-
ity, Sweden can thus be considered as a relevamgrgphic market ®® (Konkur-
rence- og Forbrugerstyrelsens understregning).

Kommissionen lod i fusionssagen fra 20®@dkraft/Graning® mu-
ligheden for, at det relevante geografiske marladpfoduktion og
engrossalg af elektricitet kunne afgreenses brededeSverige sta

%3 Kommissionens beslutning i COMP/M.3696 — E.ON/MQ2005), COMP/M.3729 -
EDF/AEM/EDISON (2005), COMP/M.3440 — EDP/ENI/GDPO(®), COMP/M.2684 —
EnBW/EDP/CAJASTUR/HIDROCANTABRICO (2002), COMP/Mi24 — Grupo Villar
Mir/EnBW/Hidroelectrica del Cantabrico (2001), COMR2349 — E.ON/Sydkraft (2001),
COMP/M1673 — VEBA/VIAG (2000), COMP/M.1853 — EDF/BW, COMP/M.1803 —
Electrabel/E.ON, COMP/M.2340 — EDP/Cajastur/Caserb¢lectrica del Cantabrico,
COMP/M2353 — RWE/Hidroelectrica del Cantabrico,NW1659 — Preussen Elektra/EZH
og IV/IM.1557 — EDF/Louis Dreyfus.

% COMP/M.1673 — VEBA/VIAG (2000), punkt 22.

5 COMP/M.1673 — VEBA/VIAG (2000).

6 COMP/M.2349 — E.ON/Sydkraft (2001), punkt 12.

7 COMP/M.3268 — Sydkraft/Graninge (2003).
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540.

541.

aben. Det skyldtes, at Sverige alene var isoleseti€t nordiske om-
rade i en begreenset del af tiden i den undersagtede, hvilket in-
dikerede, at markedet geografisk kunne afgreensstete end Sve-
rige. Endvidere var prisen i Sverige i perioden 22003 den sam-
me pris som i Finland i 70,2-99,1 pct. af tiden d®n samme pris
som i @stdanmark i 90,7-94,6 pct. af tiden. Kommoissn undlod
imidlertid at tage endelig stilling til den geogekle markedsaf-
graensning, da fusionen hverken pa det svenske ohalker pa et
marked bredere end Sverige ville fagre til konkuceetlige betsen-
keligheder. Kommissionen anfgrte bl.a. fglgendeslitningen:

"25. Electricity is a product, which cannot be stdrand must therefore be con-
sumed in the same instant as it is produced. Comabivith a limited possibility
of substitutability between different time periatiferent geographic electricity
markets can be distinguished by the time whicletéetricity is delivered. As in-
dicated above congestion on the transmission nétvean cause the Nordic
electricity market to split into separate price age This limits the number of
suppliers able to supply electricity in a given arand thereby the competitive
structure of the market.

26. Considering these dynamic aspects of the gebiranarket, the Commis-
sion has investigated the frequency and distributd the different price areas
of the Nordic electricity market. The Commissios kansidered the number of
hours in which Sweden has been isolated from the akthe Nordic area. In

2000, Sweden was isolated from the other areas 5fHe time. In 2001, it was
isolated 0.0%, 0.1% in 2002 and 0.0% in JanuarytSmper 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% ofirthe 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 onhstituted a separate geo-
graphic area during an insignificant period of tinteeach of the last years. At
the same time the price correlation between SwethehFinland and Sweden
and Denmark seems to imply that the generationfedadé market is likely to be
larger than Sweden. However, for the purpose @ deicision, the precise scope
of the geographic market can be left open, sineetthnsaction will not create
competition concerns on any alternative assumptigiionkurrence- og Forbru-
gerstyrelsens understregning).

| fusionssagen fra 200¥attenfall/Elsam/E® om Vattenfalls erh-
vervelse af produktionskapacitet i henholdsvis @gtVestdanmark
anfgrte Vattenfall, at det relevante geografiskeked for produk-
tion og engrossalg af elektricitet var Norden, dake Nord Pools
prisomrader.

Kommissionen bemaerkede hertil, at det pa trods aisintegration
af de nordiske engrosmarkeder endnu var for tidligtale om et
samlet nordisk marked.

% Kommissionens beslutning i COMP/M.3867 — VATTENRAAELSAM/E2 (2005).
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| den forbindelse lagde Kommissiontar det farstevaegt pa, at til-
stedeveerelsen af flaskehalse péa transmissionsétalsierne betad, at
der var et antal timer, hvor en dominerende virksedhi et af Nord
Pools omrader ikke var tilstreekkelig begraensen isgifeerd gennem
konkurrencepres fra de omkringliggende omr&der.

Kommissionen lagdéor det andetveegt pa, at procentdelen af timer
med flaskehalse og det niveau af prisforskelle, si@tte medfarte,
varierede betydeligt, hvis man sammenholdt forgiellomrader
over tid°

Kommissionen lagdéor det tredjeveegt pa, at resultaterne fra mar-
kedsundersggelsen i forbindelse med den konkregtendékerede, at
flaskehalse kunne forudses og muligvis pavirkemafkedsaktgrer-
ne, og at flaskehalsperioderne ikke var forbigaenuen derimod et
tilbagevendende faenoméh.

Pa baggrund af ovenstaende fremfgrte Kommissiomenuligheder
for at afgreense det relevante geografiske markedat afgreense
forskellige markeder i forskellige timer pa baggiuaf flaskehalse,
eller (2) at afgreense markeder sa hvert prisomtéttgr sit eget
marked i alle timer. Kommissionen lagde sig ikkstfad, hvilken af
de to muligheder, der skulle anvendes, men loeédettden endelig
afgreensning af det relevante geografiske markedista, da fusio-
nen ikke i noget tilfeelde ville haemme den effektik@nkurrence
beetydeligt. Kommissionen anfgrte i den forbinddlsa:

"24. In spite of a certain integration of wholesatearkets in the Nordic coun-
tries it appears, in the light of the results o&tharket investigation, that the
finding of a pan-Nordic market would be pre-matufdhe Commission found
three major reasons why an assessment based on-Algalic market would be
inappropriate.

25. First, the mere fact that there is congestidrinterconnections means that
there is a certain number of hours during which tehaviour of a dominant
firm within a certain Nord Pool area is insufficigy constrained by the competi-
tive dynamics of neighbouring areas.

26. Second, the percentage of congested ha@md consequently the level of
price differences, varies significantly between &ang pairs of areas and over
time.

%9 Kommissionens beslutning i COMP/M.3867 — VATTENRAELSAM/E2 (2005),
punkt 25.
0 Kommissionens beslutning i COMP/M.3867 — VATTENRAELSAM/E2 (2005),
punkt 26.
" Kommissionens beslutning i COMP/M.3867 — VATTENAAELSAM/E2 (2005),
punkt 27.
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(i) The percentage of congested hours varies saamifly between any two pairs
of areas With 6% in 2004his congestion level is relatively low betweere&@sn
and Denmark EastBy contrast it is fairly high between Sweden &ehmark
West and between Norway and Denmark West (botHledu4d % in 2004).

(i) The level of congestion varies significantlyeo time On the one hand it is
very dependent on the full availability of the netanection capacity which de-
pends both on repair and maintenance work at tieréonnection itself and on
internal network problems within the individual as Such internal network
problems are not infrequently ‘exported’ by theiudual TSOs (who are re-
sponsible for defining the available interconnestaapacity) to the interconnec-
tion capacity with adjacent areas in order to refethe stress on the internal
networks. On the other hand, meteorological conddi strongly influence the
availability of hydro-power and thereby have an artpnt impact on congestion
levels and congestion directions, as well as Nopdice levels.

[Tabel udeladt]

Furthermore, the congestion levels and directiomsrdime vary during the day.
At night the flow of electricity tends to be frormugh East to North-West as
(North-Western) hydropower plants hold back theingration capacity for the
more lucrative daytime hours. At the same times fesible south-eastern coal
and nuclear power plants keep producing, evenwetaight-time prices.

(iii) By consequence, the level of price differengaries considerably between

individual areas and over timeNhilst the average annual price difference in
2004 between Sweden and Denmark West2.5%, average monthly price dif-

ferences were above 7% in no less than 4 individuahths and between 4 and
5% in two further months (deviating in both direcis), the maximum _monthly

difference being as high as 16%he fluctuations would be evidently exacer-
bated if weekly, daily or even hourly prices wesenpared.

[Tabel udeladt]

The level of price divergence is considerably higietween West Denmark and
Sweden than it is between East Denmark and Swé&dgween East Denmark
and Sweden the average annual difference in 20@AM& with a maximum dif-

ference of 2-3.3% in only 2 months.

[Tabel udeladt]

Even the comparatively narrow yearly and monthlgrage price differences be-
tween East Denmark and Sweden in 2004 may be evadids significant be-
cause of relatively high intra-day congestidnsete i original: E.g. in 2004, con-
gestion situations and directions between Denmaakt Bnd Sweden were al-
most exactly opposite between (a) midnight and gaifrpeak hours) and (b) 7
a.m and 7 p.m (peak hours). During period (a) thiy@ongestion direction was
DK East => Sweden with congestion levels of 2-4%rify period (b) the only
congestion direction was Sweden => DK East and egstign levels were as
high as 7-10% for each individual hour] and consatde price differences in
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congested hours [note i original: E.g. price diffeces between Sweden and
Denmark East were above 10% in 55-60% of congédsiads] 2

27. Third, the results of the market investigatiogicate that congestion can be
foreseen(and might even be influenced) by market participaand that con-
gested periods between two areas are not a tranysiot rather a recurrent
phenomenon.

28. It is also clear from the Commission’s invedtign that Sweden, the part of
the Nordic area in which the main part of Vattehi$afjeneration assets are lo-

cated, is relatively well connected to other regio8ince 2001, there were only
60 hours (0.1 % of the time) in which Sweden wasptetely isolated from the

rest of Nord Pool.

[Tabel udeladt]

29. As can be seen, the West and East Danish are@sich the acquired busi-
nesses are located are the areas there are bestieasi connected to Sweden
respectively.

30. Pursuant to the Commission Notice on the dafmiof the relevant market

the delineation of the geographic market is regyldrased on the SSNIP-test
whereby the question is asked whether a customeldveavitch to an alternative

supplier if confronted with a Small but Significadbn-transitory Increase in

Prices.

31. The structure of the electricity market allofes a very precise answer to
this question. If the producers in, say, DenmarkstWeere to increase prices
above the system price on Nord Pool by submittighdr bids, then customers
in Denmark West would automatically and seamlessiyie to the allocation
process at Nord Pool - be assigned electricity imaging from another region
provided that sufficient free interconnector capads available. On the other
hand, if the interconnectors were to be congedteel,customers would not be
able to switch and would have no choice but to theeyhigher price. In other
words: the SSNIP test will give different answerdifferent hours It would
point to a narrow market in hours where there isgestion and to a wider mar-
ket in hours in which there is no congestion.

32. One potential conclusion from this logic coblke to define several separate
markets, one for each configuration of congestiatiggn between the countries
Each of these different geographic markets woudsh ttepresent a certain frac-
tion of the hours of the year. Another potentiah@dasion could be to define the
markets narrowly so that each price area const#tte own marketProducers
in other regions would then be treated as sourdésmmediate supply side sub-
stitution and their potential market share calceldton the basis of the inter-
connector capacity.

33. As the proposed concentration would not leadny significant impediment
to effective competition, regardless of which gepgic dimension would be re-
tained, the exact scope of the relevant geograptadket for wholesale electric-
ity can be left opeh.(Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning

2 Kommissionens beslutning i COMP/M.3867 — VATTENAAELSAM/E2 (2005), note
26.
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546. | DONG/Elsam/EZusionssagen fra 2006emaerkede Kommissio-
nen/? at parternes aktiviteter naesten udelukkende \gresafset til
@st- og Vestdanmark, og at der manglede forbindelsbem @st-
og Vestdanmark. | lyset heraf kunne den maksimhaigdtetiske)
negative virkning af fusionen uden for det gstvegtdanske marked
ifalge Kommissionen kun opsta i tilfeelde af en kamalion af Nord
Pool-omraderne @stdanmark, Vestdanmark og SveHgés kon-
centrationen ikke kunne fa negative virkningerKonkurrencen i en
sadan kombination af omrader, sa ville koncentnatioheller ikke
kunne fa negative virkninger for konkurrencen betdere prisomra-
de’* Kommissionen lod herefter den endelige afgreensafrugt re-
levante geografiske marked std aben og vurdereds figsionens
horisontale og vertikale virkninger under en formiomgj om separate
geografiske engrosmarkeder for henholdsvis @stVestdanmark.
Kommissionen foretog herefter en vurdering ud fratgrre marked
bestdende af @st- og Vestdanmark samt Svétiggamlet fandt
Kommissionen ikke, at fusionen pa de mulige relésamoduktmar-
keder for elektricitet ville fagre til en begreensmiaf den effektive
konkurrence.

547. Kommissionen foretog saledes ikke i DONG/Elsam/&gdnssagen
en endelig afgreensning af det relevante geografiskeked for en-
grossalg af fysisk elektricitet. Kommissionen gangé alligevel
sin hidtidige praksis. Kommissionen anfgrte, atréétvante geogra-
fiske marked i sager om engrossalg af fysisk elgte¢t normalt er
afgreenset nationalt, men at Kommissionen lejlighisdsar ladet
muligheden for at afgreense markedet bredere enoha#tsta dbent
i de tilfeelde, hvor der ikke leengere var barriei@r handlen med
elektricitet. Kommissionen anfgrte bl.a.:

"(254) In previous Commission decisions, the retgvgeographic market for
wholesale supply of electricity has normally beensidered as national. How-
ever, the Commission has occasionally left operptissibility of wider than na-
tional markets considering that following marketeomg, the relevant geo-
graphic market may be broader than national if #hare no longer barriers — in
particular physical or regulatory barriers — to efeicity exchange.” (Konkur-
rence- og Forbrugerstyrelsens understregning).

548. Kommissionen henviste i denne forbindelse til derndor omtalte
fusionssagsydkraft/Graningg’

3 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 — DONG/EINEE2 (2006).

4 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 — DONG/EINEE?2 (2006), punkt 260.

> Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 — DONG/EINFE2 (2006), punkt 667-
685.

® Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 — DONG/EIMFE2 (2006), punkt 254.

" COMP/M.3268 — Sydkraft/Graninge (2003), der ermeze gennemgaet ovenfor.
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"E.g. in Sydkraft/Graninge for Denmark East/Swedessed on interconnection
congestion figures which were substantially lowkart those for 2004 and
2005” "® (Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning

549. Kommissionen opregnede dernaest en reekke resullatevar frem-
kommet pa baggrund af den markedsundersggelseKeammissio-
nen havde foretaget i forbindelse med DONG/Elsanvé&gen:

"(257) The market investigation in this case has te the following results:

(1) As there is at present no direct connectiorwken the two Danish price ar-
eas, Denmark East and Denmark West, it would seaeppropriate to define the
relevant geographic marked as all-Danish in scopke electricity wholesale
market can therefore currently only be either witlemn Denmark or narrower
than Denmark (i.e. Denmark East and Denmark Wegthot all Danish.

(2) Between Sweden and East Denmark the congesititive interconnector is
not perceived as being high by many market paditip. It is generally below
15%, though reaching values of around or above 20%dividual months.

(3) Between West Denmark and Sweden/Norway coogdstiels are signifi-
cantly higher, and are perceived as being high bgrge number of market par-
ticipants. Congestion reached a value of above 5@&9he first nine months of
the year 2005.

(4) Deviations in annual wholesale prices of uf#% between Nordic areas are
not insignificant and, in addition, are based onamdarger fluctuations and de-
viations over shorter time horizongvhen asked whether diverging wholesale
prices between East Denmark and West Denmark havienportant effect on
differences in retail pricing in East and West Demky respectively, many mar-
ket participants answered in the affirmative.

(5) Financial derivatives of electricity may havecartain integrating effect by
smoothing the risk of diverging wholesale priceswidver, belonging to a sepa-
rate product market, financial derivatives of etegty cannot determine the
geographic scope of the physical wholesale eldttrinarket.

(6) Moreover, respondents to the Commission’s ntarkeestigation have ex-
pressed the view, based on past observations dkahéehaviour, that Elsam
and, to a somewhat lesser extent, E2 can have sdlmence on when Denmark
West and East respectively will be part of a wierdic market and when they
will be isolated price areas. This would mean tEdam and E2 could wield
market power in their respective price areas eveperiods of non-congestion,
thereby weakening the evidence provided by avefiggees on periods of non-
congestion. The Commission takes note of theses Wigtwcannot, in the context
of this procedure, establish whether they are ¥@llhded or not.

(7) Even though interconnector capacities are igkdy high in West Denmark
(67% of peak demand) and in East Denmark (74% ak pemand), there is still
a considerable amount of demand that can only bebymweupplies from within
the price area. Moreover, these nominal capacitesrestimate the actual ca-
pacities available for market disciplininghe figures of interconnection capac-

8 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 — DONG/EIMFE2 (2006), note 165.
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ity as a percentage of peak demand therefore nedsb tinterpreted with some
caution.

(8) If sales to customers not having access to NRwrdl Spot were, as submitted
by DONG, to form part of a general wholesale eliettyr market, the fact that a
number of (wholesale) customers may need to relsooncing electricity within
the respective Danish areas can be taken as awcatidn of the relevance of an
assessment at individual Nord Pool wholesale phsel. This argument obvi-
ously does not apply if sales to these customensotidorm part of the general
wholesale market” (Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregnin

550. Kommissionen bemaerkede i note 169 fglgende til pgnki mar-
kedsundersggelsen om, at den nominelle kapacitgapamissions-
forbindelserne overestimerede den faktiske kap&acite

“This is due to a number of factors: (i) reservemlumes on the East Denmark-
German connection; (i) maintenance works; (iiidioations that capacity on
the West Denmark-German interconnector (connedaimdprd Pool area with a
non- Nord Pool area) is not allocated in an optimady (which results in elec-
tricity being transmitted in the “wrong” direction,e. from the high-price area
to the lowprice area), thus reducing the compatifivessure from this intercon-
nector; (iv) decisions by the Swedish TSO Svenskfnit to significantly lower
the capacity on the interconnectors between Denrilégkt/East and Sweden in
times of high north/south flows within Sweden legdb intra-Swedish grid im-
balances (v) the Danish transit function between the zod@sinated by hydro-
power (Norway but also Sweden) and the zones doediniay thermal power
(Germany) which leads to a tendency that the abllanterconnection capacity
is used in a “one-sided” way at any given momehis(tvhich means that con-
straints on Danish prices will only come from eittmerth, in times of hydro-
power surplus/lower hydropower production costsfrom south, in times of hy-
dro power shortage/lower thermal power productiarsts, provided there is no
import congestion).{Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning

551. Kommissionen anfgrte pa baggrund af markedsundelsay jf.
punkt (1)-(8) i preemis (257), citeret ovenfor, f@gle om afgreens-
ningen af det relevante geografiske marked:

“(258) Therefore, an analysis of the competitivéeefs of this concentration
needs to take into account the possibility thateast partly and possibly limited
to some (congested) periods, the relevant framevaorknalysis is separate (a)
East-Danish and (b) West Danish wholesale sub-ntarke

(259) However, the analysis of the competitivecesfef this operation likewise
needs to take into account situations in which NBowl price zones are larger
than individual East Danish or West Danish priceng®. At one extreme all
Nord Pool areas could, at times, be joined priceas.In addition, any other
combination linking East Denmark and/or West Derawith one or more other
Nord Pool price area may be relevant as well.

[...]

" Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 — DONG/EIMFE2 (2006), punkt 257.
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(262) All other geographic market definition issdesthe wholesale electricity
market with regard to the current operation carr, tfee purpose of this decision,
remain open.®® (Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning

552. Kommissionen anfgrte fglgende om betydningen fdrrdeevante
geografiske marked, hvis E2 og Elsam kunne pavidskehalsene
mellem henholdsvis @stdanmark og Vestdanmark ognalainglig-
gende omradett

"It has been argued that such a situation of domice may also be present in
situations in which the respective areas, in patac DK West, is not separated
from other Nord Pool areas, namely in situationsaihich prices would fall in
Denmark if interconnection congestion arises. I leeen alleged that in such
situations Elsam and possibly E2 show their domieahy setting measures
‘avoiding’ such interconnection congestion and thkegping prices high. It is
not necessary to discuss this issue further indbission. If such alleged behav-
iour actually occurred it may be sanctionable unttez provisions of Art.82 EC
and of Danish Competition Law. While this wouldue to a kind of cellophane
fallacy — have an influence on the periods in whigbst DK or East DK can be
considered separate wholesale markets (such belmavitue to reducing the
congestion rate, would obviously make such peraggsear to be less frequent
than they actually are) it does not have an impacthe assessment to be car-
ried out in this decision as this decision will shthat on any assumption (nar-
rower or wider markets) there will not be compgétharm.” (Konkurrence- og
Forbrugerstyrelsens understregning).

553. Det fremgik saledefor det fgrsteaf Kommissionens markedsunder-
sggelse IDONG/Elsam/E2 at der var flaskehalse mellem @stdan-
mark og Sverige i under 15 pct. af timerne set ¢tnvebe perioden og
20 pct. af timerne i enkelte maneder. Derudoverpriforskellene
pa 6 pct. mellem de nordiske omrader efter Kommis=is opfattel-
seikke ubetydeligeseerligt taget i betragtning af, at der var meget
starre bevaegelser og afvigelser set over kortésbdirisontef?

554. Det fremgikfor det andetaf Kommissionens markedsundersggelse,
at det var markedsaktgrernes opfattelse, at E2 kwadwve indfly-
delse pa, hvornar der ville opsta flaskehalse mel#stdanmark og
de andre prisomradé&?.Ifglge Kommissionen ville dette betyde, at
E2 kunne udgve markedsmagt selv i perioder udskdtzlse, hvil-
ket efter Kommissionens opfattelse vil have en féom'cellophane
fallacy’ virkning 3

8 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 — DONG/EIMFE2 (2006), punkt 258,
259 og 262.

8k ommissionens beslutning i COMP/M.3868 — DONG/ELS/&R (2006), fodnote 431 til
punkt 667in fine.

82 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 — DONG/EIMIE2 (2006), punkt 257 (2)
og (4).

8 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 — DONG/EINEE?2 (2006), punkt 257 (6).
8 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 — DONG/EINFE2 (2006), punkt 257 (6)
og fodnote 431 til punkt 667.
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555.

556.

557.

558.

559.

Det fremgikfor det tredjeaf Kommissionens markedsundersggelse,
at selvom kapaciteten pa transmissionsforbindetsellem @stdan-
mark og Sverige var relativt hgj (74 pct. af efpengslen i peak-
timerne), sa var der ikke desto mindre en betyddby af efter-
spgrgslen, som kun kunne blive deekket af producengéstdan-
mark®°

Det fremgikfor det fjerdeaf Kommissionens markedsundersggelse,
at de nominelle kapaciteter pa transmissionsfodds®h overestime-
rede den faktiske kapacitet, der var til radigh@dnharkedet til brug
for markedsdisciplinering® Det skyldtes, at en del af kapaciteten er
reserveret af hensyn til forsyningssikkerhedengigehde reparation
og revision. Endvidere bevirker beslutninger fran d&venske sy-
stemansvarlige Svenska Kraftnat, at kapaciteteioqéndelsen mel-
lem Sverige og @stdanmark til tider er betydelaytdre end den no-
minelle kapacitet. Endelig betyder forskelleneaguktionsteknologi
mellem Sverige og Danmark/Tyskland, at der er ewdas til, at
kapaciteten pa forbindelserne anvendes i den d@nige sledes at
@stdanmark kun importerer fra enten Sverige elieklland. Det be-
tyder ifglge Kommissionen, at de nominelle kapaeit@a transmis-
sionsforbindelsen skal fortolkes med en vis foighygd®’

Det fremgik endeligor det femteaf Kommissionens markedsunder-
sggelse DONG/Elsam/E2 at det faktum, at en del af forbrugerne
ma daekke deres behov for elektricitet fra prodwareintden for de
respektive danske omrader, kan tages som en imatikfatr relevan-
sen af opdeling i geografiske markeder pa sammeernséach Nord
Pools prisomradet

Kommissionens 'Energy Sector Inquiry’

Kommissionen fremlagde den 10. januar 2007Eergy Sector In-
quiry’, som eren detaljeret og omfattende rapport om konkurrencen
p& energimarkederrf&.Et af rapportens primaere fokusomrader var
engrosmarkedet for salg af elektricitet.

Kommissionen anfarte i 'Energy Sector Inquiry’ feitgle om det re-
levante geografiske marked:

“(400) As regards the geographic market, despiferes by the Community to
reduce barriers between the different markets m BU, the Commission has

8 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 — DONG/EINEE?2 (2006), punkt 257 (7).
8 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 — DONG/EINEE?2 (2006), punkt 257 (7).
87 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 — DONG/EIMFA2 (2006), note 169 til
punkt 257 (7).

% Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 — DONG/EIMFA?2 (2006), punkt 257 (8).
89 DG Competition report on Energy Sector Inquiry.
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usually found that the geographic markets are mbsghe time national in scope,
but that they may sometimes be smaltdarger.

(401) Relevant elements which support the existehaesmaller or larger mar-
ket include system design, the existence of cdogest points in the grid, the
existence of price correlations and price differalstand the differing nature of
supply and demand on both sides of congestion dintparticular the exis-
tence of an operator that is indispensable to meatand).

(402) Annex A that is attached to this report idles a preliminary analysis of
the regional scope of certain wholesale marketsomplete analysis would have
to include further assessment of supply and densahdtitution, in particular
the systematic assessment of whether there aratmpgmwho are indispensable
to meet demand (calculation of residual demandyeGithe need to do such an
assessment on a very detailed basis, it was pesgibo such an assessment
only for some markets, without prejudice to the obagions that could be
reached by further investigation in individual casen these and other markets.
[...]JAIl in all, on the basis of the analysis carriedit for this report (including
analysis detailed in chapter B.b.lIl.1 and the cspending annex), all markets
will be considered to be national in scope, exémimark and Italy, where sub-
national regional markets clearly exi&t(Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens
understregning).

Det fremgar af rapporten, at Kommissionen i forlelisé med under-
sggelserne i rapporten forudseetter, at de anabisenarkeder er na-
tionale, bortset fra Danmark og Italien, hvor dgige Kommissio-

nen findes regionale markeder. Det fremhaeves sgntd denne

forudseetning er uden praejudice for konkrete sager.

Kommissionen behandlede de geografiske markedez indgaende
i rapportens 'annex B’. Kommissionen anfgrte i anlBefalgende
vedrgrende geografiske markeder, dengrdreend nationale:

..

2) Data provided by TSOs regarding congestion mgheir networks indicates
at this stage that only the networks of the Italig®O and the Austrian TSO ex-
perience internal congestion points. We are thua position to consider possi-
ble geographic markets smaller than Member Statdg in these cases and in
cases where network and market designs alreadgderié._This is at present the
case in Italy and Nord Pool (Denmark and Norwaifus, the most congested
links in Italy and the Nord Pool area have beenntifeed, as well as the most
frequent “aggregations of zones” in both systemisoAa correlation study has
been performed of prices between zones and ina$e af Nord Pool, the prices
of the Contract for Differences (CfD) of the diffet zones have been studied.
The data gathered over the period 2004-20@ificated four smaller geographic
markets in Italy (Macro-zone North, Macro zone Cet8outh, Macro-Sicily,
and Sardinia) It also suggests that, in the NoraIRmea, three (West Denmark,
East Denmark and South Norway) areas can be comsidas separate geo-

graphic markets.

DG Competition report on Energy Sector Inquirynkt400-402.
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562.

563.

564.

565.

[...]

4) In the case of Nord Pool, it is likely that WBstnmark represents a separate
market: it is separated from other markets haltred time and its price is not
correlated at all with the prices of other zones. r&gards East Denmark, it is
usually not separate from other zones but the dation of its price with prices
of other zones remains lower than the correlati@ween the prices of other
zones Further, the price of the CfDs for that zone igrsficantly different from
the price of the CfD for other zones. Last but leatst, there is an operator
which is indispensable to meet demand in that Zbhes there are good reasons
to consider this zone as a separate matke{Konkurrence- og Forbrugerstyrel-
sens understregning).

Kommissionen angav, at det gstdanske marked ikkendeligvis er
adskilt fra andre omrader, men at priskorrelationerilem @stdan-
mark og andre omrader er mindre end priskorrelatioandre om-
rader imellem. Kommissionen henviste endvidereatiler var bety-
delige prisforskelle mellem CfD'erne (Contract ifferencef? i
det gstdanske prisomrade og andre prisomrader. Kssionen hen-
viste desuden til, at der i dstdanmark er én predyaer var uund-
veerlig for markedet. Kommissionen fandt pa den bagd, at der
var gode grunde til at anse @stdanmark for et s¢pgeografisk
marked.

De nordiske konkurrencemyndigheders rapport "Capacity for Compe-
tition”

De nordiske konkurrencemyndigheder udfeerdiged®v 2 rapport
om konkurrencen og udviklingen pa de nordiske ekeder.

Det fremgar bl.a. af rapporten, at:

"Analysis made by the Danish Competition Authostyows that the Danish

producers are able — by bidding at Nord Pool — tlame extent to control when

a connection to a neighbouring country will be cesigd. The existence of bot-
tlenecks can thus be a result of strategic conduatarkets. The Nordic compe-
tition authorities recognize that separate relevamarkets can arise also in

situations when there are no bottlenetkS(Konkurrence- og Forbrugerstyrel-
sens understregning).

De danske konkurrencemyndigheders praksis

Konkurrenceradet behandlede i 2003 en sag om EQ'€lsams
misbrug af dominerende stilling i henholdsvis @stdark og Vest-

%1 DG Competition report on Energy Sector Inquiryn@r B, punkt 2 og 4.

92 Contract for Difference er udtryk for den risilsmm markedet vurderer, at der er for, at
en omradepris overstiger systemprisen. En hgjg@i€fD kontrakten er udtryk for, at mar-
kedet vurderer, at der er stor risiko for, at oregitben overstiger systemprisen.

%3 “Capacity for Competition — Investing for an Eféat Nordic Electricity Market”, Re-
port from the Nordic Competition authorities, 2007.



danmark i perioden 2001-20Q8Isam 1)** Konkurrenceradet anfar-
te i afggrelsen falgende om det relevante geodpafisarked:

"171. Det vestdanske og det gstdanske engros-ebdddarakteriseres i vidt om-

fang af samme strukturelle forhold. Kapacitetenuodandsforbindelserne er en

knap faktor, og i givne timer bliver kapacitetsbegisningen bindende, og der
opstar flaskehalse.

172. En time med flaskehals pa udlandsforbindetsenellem de danske og de
gvrige nordiske omrader er i bade @st- og Vestdaknkarakteriseret ved en
relativt hgj efterspgrgsel og en relativt lille priteret produktion. Flaskehalse
opstar hyppigst midt pa dagen, hvor efterspgrgsiestor. Dette er en naturlig
falge af, at en flaskehals opstar, nar ubalancerdleme produktion og efter-
spgrgsel overstiger kapaciteten pa udlandsforbisetel

[.]

174. Det er Konkurrencestyrelsens vurdering, atidezgge regioner — i forbin-
delse med afgreensningen af det relevante geogeafisitked — bar skelnes mel-
lem tidspunkter med fri passage pa udlandsforbsetele og tidspunkter, hvor
kapacitetsbegraensningen er bindende.

[...]

177. For @stdanmarks vedkommende kan der afgratmsekevante geografiske
markeder, alt efter om @resundsforbindelsen er abléer lukket. Hvis den er
aben, er @stdanmark en del af et samlet gstdarsidgvmarked. Hvis den er
lukket udger @stdanmark alene det relevante marliggkland er under alle
omsteendigheder ikke en del af det samme geografiskeed som @stdanmark.

178. At Tyskland bade for Vest- og @stdanmarksoradiende ikke vurderes til
at veere en del af det relevante marked i 2000 @ 26kyldes for det fgrste den
begraensede handelskapacitet pa udlandsforbindelseter reelt var/er til ra-
dighed for spotmarkedet. Langtidskontrakter ban2®®0 i vid udstreekning ka-
paciteten pa de to forbindelser i perioden.

179. For det andet indebar/indebaerer institutioadtirhold pa det tyske marked
samt allokeringsmekanismen for tildeling af trarssiinskapacitet pa forbindel-
serne mellem Danmark og Tyskland, at markedsakigritkke med kort varsel
kan reagere pa prisforskydninger mellem de to ndsgiadser. Fx eksisterer
der ikke i Tyskland et effektivt marked for reskra#t, hvorfor balancekraftaf-

regning til de systemansvarlige fordyres. Detteilbev, at dispositioner pa

spotmarkedet behaeftes med stagrre kommerciel rigiklixet holder aktgrer ude
af markedet og reducerer likviditeten.” (Konkurreacog Forbrugerstyrelsens
understregning).

566. Konkurrenceradet foretog i forbindelse mfedionen mellem Elsam
og Nesai 2004 en omfattende undersggelse af det danskarel
ked® R&det anfarte falgende vedrarende det relevarugrafiske
marked:

% Konkurrencerddets afgarelse af 26. marts 2003.
% Konkurrencerddets afgarelse af 24. marts 2004.
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567.

"Der er flere forhold, der taler for, at de danskagrosmarkeder ikke er integre-
ret med de omkringliggende landeor det fagrste udggar kapacitetsbegreensnin-
ger, samt forskellige handelsregimer og detailreginlg nogle helt formelle bar-
rierer for en effektiv konkurrence mellem forskglligeografiske omrader. For
det andet er den nordiske elbgrs inddelt i forsgellprisomrader med i nogle
perioder meget veesentlige prisforskelle mellemrdelee prisomrader. For det
tredje er der forskellige produktionsformer/tekrgikr og markedsandele mel-
lem landene, som forsteerker de formelle barrierer.

[.]

De danske producenter er underlagt et konkurrenegra udenlandske produ-
center, og er ogsa selv tilstede pa det udenlandsk&ed. Der er imidlertid ikke
noget i vejen for, at afgreense et marked natiosalty om der er en vis samhan-
del med tilstedende markeder — ogsa selv om deambandel indebaerer en vis
disciplinering af prisdannelsen inden for det relate geografiske marked.

Nord Pool el-bgrsen opererer med 6 seerskilte prisaier. En stor del af aret er
priserne ens i Norge, Finland, Sverige og Danmanlken ofte resulterer udbud
og efterspgrgsel pa bgrsen_i, at der fastseetteskéliige priser for de enkelte
prisomrader Nord Pool har séledes opdelt Danmark i to sepagaisomrader —

DK1 og DK2.

Det er usaedvanligt for en bgrs at fastsaette foligkepriser for samme vare —

alt afhaengig af leveringssted. Men el-markedetg=aad flere henseender noget
seerligt, og Konkurrencestyrelsen vurderer af flareager,_at Danmark 0gsa i

konkurrenceretlig henseende ma anses for to frilstedende omrader separa-
te geografiske markeder

1) Nord Pool har fundet det ngdvendigt med inddglmi 6 prisomrader — her-
under DK1 og DK2, 2) der er vaesentlige transporntteser — i flaskehals-
situationer vil transportomkostningerne for en uldelsk producent, der gnsker
at levere yderligere el ind i de danske omrademevgrohibitivt hgje, 3) der er
forskelle i fordelingen af forskellig produktionkt®logi i de enkelte omrader, 4)
der er vaesentlige forskelle pd, i hvilket omfangndian baserer sig pa hhv.
barshandel og langvarige bilaterale kontrakter, riarkedsandelene er fordelt
forskelligt i de enkelte prisomrader, 6) der er \mkdlige prisforskelle mellem
omraderne, 7) der er mulighed for at benytte hgjkadsandel indenfor et pris-
omrade til at pavirke prisdannelsen og skabe situr med ekstreme priser og
endelig 8) Elsam og E2 kan i vidt omfang pavirkegrhar de danske prisomra-
der har deres egne priser, og hvornar de er enaledt stgrre prisomrade.”96
(Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning

Konkurrenceradet traf den 30. november 2005 afgeriktlsam II-
sagen,om Elsams misbrug af dominerende stilling i Vestdark i
perioden 2003-2004. Konkurrenceradet anfarte irafgen falgende
om det relevante geografiske marked:

"214. Der er flere forhold, der taler for, at de dake engrosmarkeder i hen-
holdsvis @st- og Vestdanmark ikke er integreret oie@mkringliggende lande,
og at Jst- og Vestdanmark tillige udger to adskittarkeder. For det farste ud-
gar kapacitetsbegraensninger, samt forskellige hisngigimer og detailregule-

% Fusionen mellem Elsam og Nesa, 2004, side 136s43150.
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ring nogle helt formelle barrierer for en effekkkenkurrence mellem forskellige
geografiske omrader. For det andet er den nordiskesrs inddelt i forskellige
prisomrader med i nogle perioder meget vaesentlijgfguskelle mellem de en-
kelte prisomrader, herunder mellem @st- og Vestdakntor det tredje er der
forskellige produktionsformer/teknologier og markaddele mellem landene,
som forsteerker de formelle barrierer.

215. Konkurrencestyrelsen vurderer pa den baggrandiet relevante geografi-
ske marked skal afgreenses til Vestdanmark.

[.]

217. De danske producenter er underlagt et viskkmencepres fra udenland-
ske producenter og er ogsa selv tilstede pa markedenfor deres egne. Men
pa grund af blandt andet begraensninger i transroisskablernes kapacitet ud-
pgver de udenlandske producenter ikke et effektinklrrencemaessigt pres og
begraenser dermed ikke de danske producenter iratldaiafheengigt. Begreens-
ningerne pa importen betyder, at Energi E2 og Elsdlnveere residuale mono-
polister i henholdsvis @st- og Vestdanmark f.s.@em del af den danske efter-
spoargsel, der ikke deekkes af den prioriterede pgttidin og import gennem ud-

landskablerne.?’ (Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning

568. Konkurrenceradets afgarelse i Elsam IlI-sagen bdlgget til Kon-
kurrenceankenaevnet, der afsagde kendelse i sagetdeovember
2006. Konkurrenceankenaevnet anfgrte bl.a. fglgende:

"Ankenaevnet tiltreeder, at Elsam i perioden 1. R003 til 31. december 2004
indtog en dominerende position p& et marked foreswalg af fysisk el i Vest-
danmark og at Elsam har misbrugt denne stillitfg(Konkurrence- og For-
brugerstyrelsens understregning).

569. Konkurrenceradet traf den 20. juni 2007 afggrelBésam lll-sagen
om Elsams misbrug af dominerende stilling i Vestdark i perio-
den 2005-2006. Konkurrenceradet anfgrte i afgemelgbgende om
det relevante geografiske marked:

"176. Flere forhold taler for, at de danske engraskeder i henholdsvis Vest-
og Jstdanmark ikke er integreret med de omkringligte lande, og at Vest- og
@stdanmark tillige udgar to adskilte markeder.

177. Et afggrende forhold er kapacitetsbegraensmipgeforbindelserne mellem
omraderne. Kapacitetsbegraensninger fungerer somffefktiv adgangsbarriere,
nar producenter fra et omrade skal konkurrere meztpcenter i et andet om-
rade. Hermed begreenses eksport og import mellendaderme veesentligt i for-
hold til en situation, hvor elektriciteten kunngdé frit mellem landene.

178. De eksisterende kapacitetsbegraensninger hadalekte konsekvens (1) at
Nord Pool har inddelt de nordiske lande i en reekd@ionale prisomrader, og
der i perioder er betydelige prisforskelle mellem ehkelte prisomrader, og (2)

" Konkurrencerddets afgarelse af 30. november 2005.
% Konkurrenceankenaevnets kendelse af 14. novemié: 20
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570.

at der er betydelige forskelle mellem producentemarkedsandele i de forskel-
lige omrader.

179. Problemet med kapacitetsbegraensninger forsterkdvidere af, at der er
meget forskellig produktionsteknologi i de forsiellomrader. Herved er der of-
te meget store forskelle pa producenternes omkuggatrukturer, og det er ngd-
vendigt at transportere meget el pa tvaers af onmrdeléor at opretholde én feel-
les pris i omraderne.

180. Disse forhold farer til, at der ikke er taljn@t sammenhaengende, integre-
ret nordisk marked, men i stedet separate regionmekeder(Konkurrence- og
Forbrugerstyrelsens understregning).

Konkurrenceradet foretog som et led i afgreensnirafedet relevan-
te geografiske marked i Elsam lll-sagen en vurdeafh om den
geografiske markedsafgreensning afhang af, om dekapacitets-
problemer pa udenlandsforbindelserne eller ej.nl fidebindelse an-
farte Konkurrenceradet falgende:

225. Elsam har bade i Elsam Il sagen og i denneggad geeldende, at det rele-
vante geografiske marked skal afgreenses bredereViastdanmark og i det
mindste omfatte Nord Pool omradet i perioderne,rhaer ikke er kapacitets-
problemer pa transmissionskablerne.

226. Dette skyldes ifglge Elsam, at der i dissetier en betydelig samhandel
mellem de nordiske lande og Nordtyskland, ligestaktrciteten "flyder” frit
mellem landene alt afheengig af udbud og eftersghir@et er endvidere Elsams
opfattelse, at en sddan markedsafgreensning vil vaernerensstemmelse med
Kommissionens seneste praksis i fusionssagen mB&NG, Elsam, Energi E2
m.fl. hvor Kommissionen — ifglge Elsam — vurderedenarkedet i tilfeelde af
flaskehalsproblemer skal afgraenses til et vestdatiekstgrre marked.

227. Konkurrencestyrelsen skal for det farste bemgaat Kommissionen i den
omtalte fusionssag ikke traeffer en endelig afgeretdrarende det geografiske
marked, men Kommissionen fremhaever en raekke fortietdtaler for en af-
greensning til Vestdanmark. Efter styrelsens opf#t&an fusionssagen mellem
DONG, Elsam og Energi E2 derfor ikke tages til @aadt for, at markedet skal
afgreenses bredere end Vestdanmark i de timer, tieoikke er kapacitetspro-
blemer pé transmissionskablerne.

228. Elsam tager blandt andet punkt 667 i fusiogesatil indteegt for, "at det
sandsynligvis netop kun er i 'flaskehalsperiodeyia’der er et seerligt vestdansk
marked”, jf. hgringssvaret side 10. Hertil skal refigen anfgre, at det i fodnote
431 til punkt 667 fremgar, at:

"It has been argued that such a situation of domice may also be present in
situations in which the respective areas, in patac DK West, is not separated
from other Nord Pool areas, namely in situationsaihich prices would fall in

Denmark if interconnection congestion arises. I leeen alleged that in such
situations Elsam and possibly E2 show their domieahy setting measures
‘avoiding’ such interconnection congestion and thkegping prices high. It is
not necessary to discuss this issue further indbission. If such alleged behav-
iour actually occurred it may be sanctionable untfez provisions of Art.82 EC
and of Danish Competition Law. While this wouldue to a kind of cellophane
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fallacy — have an influence on the periods in whigbst DK or East DK can be
considered separate wholesale markets (such belmavitue to reducing the
congestion rate, would obviously make such peraggsear to be less frequent
than they actually are) it does not have an impactthe assessment to be car-
ried out in this decision...”

229. Med andre ord savner det efter Kommissiongfatielse mening at af-
graense det geografiske marked pa grundlag af fonsken af flaskehalse, nar
Elsam selv kan udgve indflydelse p&, hvornar flasleene opstar.

230. For det andet kan henvises til Kommissioneppart "Energy Sector In-
quiry” af 10. januar 2007, hvoraf det fremgar, abKmissionens undersggelser
af det relevante geografiske marked viser, at dayeerede markeder er natio-
nale "except Denmark and Italy, where sub-national regjionarkets clearly
exist” Kommissionen lagde i denne sammenhaeng vaegt pdesttianmark er
adskilt fra andre omrader i halvdelen af alle timeg at den vestdanske pris slet
ikke er korreleret med prisen i de omkringliggermterader. Videre anfarer
Kommissionen:

"It [data indsamlet i perioden 2004-2005] also swggs that, in the Nord Pool
area, three (West Denmark, east Denmark and Soottvdy) areas can be con-
sidered as separate geographic markets”.

231. Endelig kan henvises til Kommissionens godisadf fusionsaftalen mel-
lem DONG og Vattenfall (2005), hvor det af afgezals punkt 32 fremgar, at
Kommissionen anser det for en reel mulighed ataafgge markedet til Vestdan-
mark i alle timer.

232. Samlet set er det Konkurrencestyrelsens kdpfattelse, at der ikke er be-
leeg for at pasta, at en geografisk markedsafgramgsmler er bredere end Vest-
danmark og i det mindste omfatter Nord Pool omrédetrioder, hvor der ikke

er kapacitetsproblemer pa transmissionskablerneyadre i overensstemmelse

med Kommissionens praksis(Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens under-

stregning)

Konkurrenceradets afggrelse i Elsam Ill-sagen kpéklaget til
Konkurrenceankenaevnet, der afsagde kendelse i shge. marts
2008. Konkurrenceankenaevnet anfgrte bl.a. fglgende:
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"Konkurrenceankenaevnet tiltreederligesom i Ankenaevnets kendelse af 14. no-

vember 2006 i den sakaldte Elsam ll-sag vedrgremadimden fra 1. juli 2003 til
31. december 2004 — at Elsam i perioden fra 1. gr2005 til 30. juni 2006
uanset den i perioden skete udvikling fortsat igdte dominerende position pa
et marked for engrossalg af fysisk el i VestdanmafKonkurrence- og For-
brugerstyrelsens understregning).

4.2.2.2 Vurdering

572.

Det skal i denne sag vurderes, om det relevantgrgéske marked
for salg af fysisk elektricitet pa engrosmarkededl safgraenses til
@stdanmark eller bredere, saledes at et eller iErmboomraderne
Vestdanmark, Tyskland eller Sverige, ogsa udgededraf det rele-
vante geografiske marked.
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573. Ved det relevante geografiske marked forstas detide; hvor den
involverede virksomhed afseetter eller efterspgqedukter eller
tienesteydelser, som har tilstraekkelig ensartedekikwencevilkar,
og som kan skelnes fra de tilstadende omraderj fanokurrence-
vilkdrene dér er meget anderled@s.

574. Det vurderes, at konkurrencevilkarene i @stdannsamenholdt
med Vestdanmark, Tyskland eller Sverige ikketilstraekkeligt ens-
artede til, at markedet skal afgreenses bredere@stdanmark, jf.
nedenfor. Det vurderes derfor, at det relevanteyigdiske marked i
denne sag er @stdanmark. | det fglgende nesevnezelderforhold,
der er centrale for afgreensningen af det relevgatgrafiske mar-
ked i denne sag, jf. afsnit I til IX nedenfor.

(I) Kapacitetsbegransninger pd transmissionsforbindelserne til
udlandet mindsker konkurrencepresset pa de gstdanske producen-
ter

575. Det gstdanske omrade er kendetegnet ved, at kamlaapresset fra
andre omrader kun kan ske gennem transmissionskableet skyl-
des, at elektricitet ikke kan lagres og transpegeover afstande
uden for transmissionskablerne.

576. Er det umuligt eller meget omkostningskreevendeatsportere en
vare eller tienesteydelse fra et omrade til et grateages dette at ta-
le for, at de to omrader i konkurrenceretlig hensieeskal anses for
separate geografiske marked®r.

577. | relation til elektricitet, som ikke kan lagresemskal produceres
samtidig med at det leveres, kan kapacitetsbegisgenhave en
vaesentlig betydning for den geografiske markedsafigning. Det
skyldes, at konkurrencepresset pa det gstdanskeethar begreenset
af transmissionskablernes stgrrelse. Producentedistdanmark vil
saledes ikke blive madt med konkurrence fra dedefyroduktions-
kapacitet i nabolandene; men derimod kun fra dgra&iéet, der er
til rAdighed gennem transmissionskablerne.

578. Kapacitetsbegreensningerne pa udlandsforbindelséetgsning for
konkurrencepresset pa de gstdanske producentersielligt i for-
hold til, om der tages udgangspunkt i konkurrenespet fra hen-
holdsvis Vestdanmark, Tyskland og Sverige.

% Kommissionens meddelelse om afgreensning af devaste marked i forbindelse med
Feellesskabets konkurrenceret, (97/C 372/03), pBinkt
190 K ommissionens meddelelse om afgreensningen aktiiamte marked, pkt. 50.
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580.

581.
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583.

584.

LA) Kapacitetsbegraensning mellem @stdanmark og Vestdanmark
medforer, at @stdanmark og Vestdanmark tilhgrer to forskellige

geografiske markeder

Der er ingen transmissionskabler mellem Vestdannogrkdstdan-
mark, og der er saledes ingen direkte transmiskapasitet mellem
omraderne.

Fraveeret af en fysisk forbindelse mellem @stdannuayk/estdan-
mark forhindrer, at elektriciteten kan flyde mellelisse to omrader.
Fraveeret af muligheden for import af elektricitet ¥estdanmark til
@stdanmark mindsker saledes konkurrencepresset paéstilanske
elproducenter. Konkurrenceradet fandt i overensstelse hermed i
de to seneste Elsam-sagélsam Ilog Elsam lll, at @stdanmark og
Vestdanmark udgjorde to adskilte markeder, hvikenkurrencean-
kenaevnet tiltradte’*

Kommissionen bemaerkede endvidere i fusionssageldéd Vat-
tenfall/Elsam/E2at

"as there is at present no direct connection betwte two Danish price areas,

Denmark East and Denmark West, it would seem irgpjate to define the
relevant geographic market as all-Danish in scople electricity wholesale
market can therefore currently only be either wittetn Denmark or narrower
than Denmark (i.e. Denmark East and Denmark Westhbt all Danish.*%

Der henvises endvidere til, at Kommissionen i deEngrgy Sector
Inquiry finder, at @dstdanmark og Vestdanmark udgwrseparate
markeder:?®

Det kan pa den baggrund umiddelbart konstatereg@sttanmark og
Vestdanmark tilhgrer to forskellige geografiske kealer. Dette un-
derstgttes af en lang raekke yderligere forholdygtienfor.

L.B) Kapacitetsbegransning mellem @stdanmark og Tyskland indi-
kerer, at @stdanmark og Tyskland tilhgrer to forskellige geografi-
ske markeder

Den nominelle kapacitet pa Tysklandsforbindelsenont€k-
forbindelsen) udger 600 MW i retningen mod Jstdarkm®ette
svarer til, at den nominelle transmissionskapaditTyskland til
Danmark udgar ca. 11 pct. af den produktionskaegaier er til ra-
dighed i dstdanmark.

101 Konkurrencerddets afggrelse af 30. november 2Q0Bkurrencerédets afgarelse af 20.
juni 2007, Konkurrenceankenegevnets kendelse af dvember 2006 og Konkurrenceanke-

naevnets kendelse af 3. marts 2008.
192" Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 — DONG/EINFE2 (2005), punkt

257(1).

193 DG Competition report on the Energy Sector Inquikgnex B, punkt 2 og 4.
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585.

586.

587.

Den faktiske kapacitet pa Kontek-forbindelsen eidlertid lavere

end den nominelle kapacitet. Det skyldes, at erafikbpaciteten til-
bageholdes til reserve, ligesom forbindelserne nagnge er lukket
ned som fglge af havari, reparation mv. Den faktishportkapacitet
pa Kontek-forbindelsen var saledes i gennemsnit, 882 og 524
MW i henholdsvis 2. halvar 2003, 2004 og 2005, sree til 9, 7 og
10 pct. af den samlede kapacitet i @stdanmarkiogen 2. halvar
2003, 2004 og 2005.

Tabel 29: Produktionskapacitet i @stdanmark samt inport fra Sverige

2003 1l 2004 2005

(MW) (MW) (MW)
Produktionskapacitet i @stdanmark 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 toold
til den samlede kapacitet og import
Kilde: www.energinet.dlog Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger

9% 7% 10 %

En sammenligning af priserne i @stdanmark med preseTyskland
viser endvidere, at priserne i de to omrader —geé én enkel time i
2004 — ikke har vaeret ens pa noget tidspunkt iwhelersggte perio-
de, jf. tabel 30. Det betyder, at der i alle tineeren undersggte pe-
riode (pa neer én enkel time) var flaskehalse pairidelsen til Tysk-
land.

Tabel 30: Omfanget af flaskehalsproblemer mellem @danmark og Tyskland
i perioden fra 2. halvar 2003 til 2005

Tysk pris i forhold til gstdansk pris

D<DK2 D>DK2 D=DK2 | alt

& 2003 II 2732 1685 0 4417
g 2004 4273 4510 1 8784
< 2005 1527 7233 0 8760
2. 2003 II 62 % 38 % 0% 100 %
S E 2004 49 % 51 % 0% 100 %
o S

L © 200 17 % 83 % 0 % 100 %

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

Note: DK2 er prisen i @stdanmark, mens D er prisEyskland.

Det forhold, at der kun har vaeret én time i penodi@ 2. halvar
2003 til 2005, hvor prisen var sammenfaldende iddistark og
Tyskland, indikerer, at de to omrader tilhgrerdcskellige geografi-
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ske markeder. Dette understgttes af en lang reakdsdigere forhold,
jf. nedenfor.

L.C) Kapacitetsbegransning mellem @stdanmark og Sverige indike-
rer, at @stdanmark og Sverige tilhgrer to forskellige geografiske
markeder

Den nominelle kapacitet pa @resundsforbindelsersudg00 MW i
retningen mod @stdanmark. Dette svarer til, at m@minelle trans-
missionskapacitet fra Sverige til dstdanmark (dnestorbindelsen)
udger ca. 23 pct. af den produktionskapacitet, edtetil radighed i
@stdanmark.

Den faktiske kapacitet pa @resundsforbindelsenmédiertid lavere
end den nominelle kapacitet. Det skyldes, at erafikbpaciteten til-
bageholdes til reserve, ligesom kapaciteten pérfddiserne nogen
gange er reduceret eller helt lukket ned som fafgeavari, reparati-
on eller Svenske Kraftnats adfeerd, jf. afsnit 3t®, Den faktiske
importkapacitet pa @resundsforbindelsen var genniligs 1211,

1218 og 1106 MW i 2. halvar 2003, 2004 og 2005reavde til 22,

22 og 21 pct. af den samlede kapacitet i dstdanmpekioden 2.
halvar 2003, 2004 og 2005, jf. tabel 31.

Tabel 31: Produktionskapacitet i @stdanmark samt inport fra Sverige i peri-
oden fra 2. halvar 2003 til 2005

2003 1l 2004 2005
(MW) (MW) (MW)
Produktionskapacitet i @stdanmark 5606 5640 5322
Importkapacitet fra Sverige 1211 1218 1106
Kapacitet i alt + import 6825 6858 6428

Pct. fordeling af importkapaciteten fra Sverige
Importkapaciteten ffa Sveflges andel 22 o 22 0 21 %
den samlede kapacitet og import

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

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregningesryiat der i 2.
halvar 2003, 2004 og 2005 var i alt 142, 533 od4.4mer — sva-
rende til henholdsvis 3, 6 og 17 pct. af timernpa-forbindelsen
mellem @stdanmark og Sverige, hvor den begreensedsnissi-
onskapacitet udgjorde en flaskehals, jf. tabel I3@isse timer med
flaskehalse var prisen forskellig i dstdanmark ogrige.
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Tabel 32: Omfanget af flaskehalsproblemer mellem @danmark og Sverige i
perioden fra 2. halvar 2003 til 2005

Svensk pris i forhold til gstdansk pris

S < DK2 S > DK2 S = DK2 | alt
& 2003 1 107 35 4275 4417
g 2004 421 112 8251 8784
< 2005 1446 18 7296 8760
= 2003 11 2% 1% 97 % 100 %
g £ 2004 5 % 1% 94 % 100 %
LT 2005 17% 0% 83 % 100 %

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

Note: DK2 er prisen i @stdanmark, mens S er prisrerige.

591. Det fremgar modsaetningsvis heraf, at der i 2. ad@®3, 2004 og
2005 var ens priser i @stdanmark og Sverige i 970® 83 pct. af
timerne. Da ens priser i to omrader umiddelbart katkere, at to
omrader tilhgrer det samme geografiske omrade, pkssammen-
ligningen mellem @stdanmark og Sverige for sa wiagar 2. halvar
2003 og 2004 umiddelbart indikere, at der er talesamme geogra-
fiske omrade. Dette gor sig ikke i samme grad gaeleé 2005, hvor
omfanget af flaskehalsproblemer er starre.

En simpel prissammenligning er ikke tilstraeekkelig for at fastsld, at
Sverige og @stdanmark udggr samme marked i konkurrenceretlig for-
stand

592. En simpel prissammenligning over alle timerne idésmark og
Sverige giver imidlertid ikke et fyldestggrendelddle af tilknytnin-
gen mellem det gstdanske og det svenske marketé Dederstgttes
af en reekke andre konkrete forhold, der talerdbden omtalte pris-
sammenligning ikke er tilstreekkelig til at faststd, @stdanmark og
Sverige udger samme marked i konkurrenceretligdarck

593. For det fgrstefremhaevede Kommissionen saledes i fusionssagen fra
2005 Vattenfall/Elsam/E2at andelen af timer med flaskehalse — og
dermed prisforskellene mellem to omrader — kanevarbetydeligt
over tid** Kommissionen fremhaevede i den forbindelse veddsren
@stdanmark og Sverige bl.a., at:

“Even the comparatively narrow yearly and monthiyeeage price differences
between East Denmark and Sweden in 2004 may bédeost$ as significant
because of relatively high intra-day congestionstgni original: E.g. in 2004,
congestion situations and directions between Dekntzast and Sweden were

104 Kommissionens beslutning i COMP/M.3867 — VATTENAAELSAM/E2 (2005),
punkt 25-26.
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almost exactly opposite between (a) midnight aadh§off-peak hours) and (b)
7 a.m and 7 p.m (peak hours). During period (a) dinéy congestion direction
was DK East => Sweden with congestion levels o#2-Buring period (b) the
only congestion direction was Sweden => DK East andgestion levels were
as high as 7-10% for each individual hour] and ddesable price differences in
congested hours [note i original: E.g. price diffeces between Sweden and
Denmark East were above 10% in 55-60% of congdsiads.]”

Kommissionen fandt saledes, at de arlige og magedjennemsnit-
lige prisforskelle mellem @stdanmark og Sverigetmanses for at
veere betydelige henset til maengden af flaskehaséhenover et
dagn.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregningesr\itsvarende,
at der var betydelige prisforskelle mellem @Jstdarktg Sverige |
de timer, hvor der var flaskehalse, jf. figur 30.

Figur 30: Prisen i @stdanmark i forhold til prisen i Sverige i perioden fra
andet halvar 2003 til 2005

DERD DEED DEFD  DERD DE2=D pEzp  PRAD pED b
o 0 i) % [ e Gl s el
DEzD  DEzD  DEZD DEZD  DExD  DEXD DEZD  DE3D  DEXD
. ] EE : ST T = i T : 374
D:ff;:k“gxh TS 3 5 6%, Y : ET T B 35
LI T : T T - T s T . L

Sverige lavere end DEK2 Sverige i samme som DK2

Sverige hgjere end DE2

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

Note: Figuren illustrerer falgende 3 scenarierp(isen i Sverige er lavere end prisen i Jst-
danmark, (ii) prisen i Sverige er den samme sosepri @stdanmark, og (iii) prisen i Sveri-
ge er hgjere end prisen i @stdanmark.

| 2003, 2004 og 2005 var den gennemsnitlige p@istdanmark i ti-
mer med flaskehalse mod @stdanmark pa henhold$\ds 288 og
428 DKK/MWh, mens den tilsvarende svenske prispa291, 232
0g 244 DKK/MWh, jf. figur 30 og 31.
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598.

599.

Figur 31: lllustration af prisforskelle mellem Sverige og @stdanmark i timer
med flaskehalse fra Sverige til @stdanmark
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O Gennemsnitig pris i @stdanmal Gennemsnitlig pris | Sverige
Kilde: www.energinet.dlog Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger
Der var saledes mellem @stdanmark og Sverige sfopskel pa den

gennemshnitlige pris i timer med flaskehalse i 200K)4 og 2005 pa
henholdsvis 64, 24 og 75 pct.

Betydningen af flaskehalse og prisforskelle pa korénceforholde-
ne pa markedet forsteerkes af, at der for langstdelen af timerne
med flaskehalse var tale om peak tirtférAt timerne med flaskehal-
se er peak timer er netop en del af forklaringenap@risforskellene
mellem @stdanmark og Sverige i disse timer er géesliore. Det
skyldes, at der i peak timerne er en stor efteggmdi dstdanmark.

Tabel 33: Andel af peak timer i forhold til gstdang og svensk prisniveau i pe-
rioden fra 2. halvar 2003 til 2005

S < DK2 S > DK2 S =DK2
© Gennemsnit 84 % 1% 47 %
25 2003 11 93 % 0% 49 %
SE 2004 89 % 1% 49 %
2 2005 82 % 0 % 44 %

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

Det betyder, at i peak timer (perioden fra kl. 8t0@20.00), hvor
forbruget af elektricitet vastarst var konkurrencepresset fra Sverige
alt andet ligemindst | timer med flaskehalse fra @stdanmark til Sve-
rige (typisk off peak timer) var blot 1 pct. af emme peak timer.

195 Gennemsnitligt udgjorde 93, 89 og 82 pct. af tileemed flaskehalse mod @stdanmark
peak timer i henholdsvis 2. halvar 2003, 2004 052
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600. For det andetviser Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens undersg-
gelse vedrgrende (i) spredningen i priserne, iiaket af prisspidser
og (iii) priskorrelationen mellem den gstdanskeswgnske pris ogsa
forskelle mellem @stdanmark og Sverige.

601. For sa vidt angar (i3predningen i priserneiser tabel 34 den pro-
centvise standardafvigelse i forhold til gennentehipa priserne. En
hgj standardafvigelse er udtryk for, at der er sfgredning pa pri-
serne i de enkelte timer, mens en lav standardaBegviser, at pri-
serne kun svinger lidt i forhold til gennemsnittet.

Tabel 34: Priser og standardafvigelse i perioden & 2. halvar 2003 til 2005
2003 Il 2004 2005

Gns.pris STD  Gns.pris STD  Gns.pris STD
(DKK/MWh) AF (DKK/MWh) AF (DKK/MWh) AF
@stdanmark 246 26 % 211 20 % 252 87 %

Sverige 242 16 % 209 16 % 222 19 %
Kilde: www.energinet.dlog Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens beregninger

602. Spredningen pa priserne i @stdanmark var markgeté@2005 end
den sammenlignelige prisspredning i Sverige i 200%r der sale-
des var en meget stor spredning pa 87 pct. i @stddni 2005, var
der en mere begraenset spredning pa 19 pct. i 8ve#§05. Disse
forskelle indikerer, at konkurrencevilkdrene pa @stdanske og
svenske marked var forskellige. Ogsa i 2003 og 2@04sprednin-
gen starre | @stdanmark sammenlignet med i Sveidge,der dog |
disse ar var tale om mindre forskelle end for 2005.

603. Forskellen i prisvariationen mellem @stdanmark egrige kan bl.a.
skyldes, at omkostningerne til breendsel fluktuenedee i 2005 end
i foregéende ar, hvilket har seerlig relevans pdadedanske marked i
forhold til det svenske marked, grundet de teknisksg forhold, jf.
afsnit 4.2.2.2(V) nedenfor. Prisvariationsforskellgan endvidere
skyldes den svenske politik om at undga interngkéthalse, som fg-
rer til, at Sverige undgar starre prisudsving. Befarhold indikerer,
at der er tale om to forskellige markeder.

604. For sa vidt angaantallet af prisspidserviser dette ogsa en betydelig
variation i prisforlgbet mellem @stdanmark og Sgeril tabel 35 er
antallet af timer, hvor prisen er henholdsvis 50 pg 100 pct. hgje-
re end arsgennemsnittet, opgjort.



158/273

Tabel 35: Antal timer med prisspidser i perioden fa 2. halvar 2003 til 2005

2003 11 2004 2005

Antal timer, hvor prisen overstiger arsgennemshitted 50 hen-
holdsvis 100 pct.

50 % 100 % 50 % 100 % 50 % 100 %
@stdanmark 75 33 114 20 625 354
Sverige 13 1 5 0 117 32
Systempris 0 0 2 0 30 10

605.

606.

607.

608.

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

Tabel 35 viser, at antallet af prisspidser var deligt hgjere i Jst-
danmark end i Sverige i perioden fra 2. halvar 2602005. | @st-

danmark gjaldt dette seerligt i 2005, hvor der V26 6mer, hvor pri-

sen var mindst 50 pct. hgjere end arsgennemsnitjet354 af disse
timer var prisen mere end dobbelt sd hgj som arsgesnittet, mens
de samme tal for Sverige var henholdsvis 117 og3fidimer. Dette
forhold indikerer, at prisforholdene og dermed kam&ncevilkarene
var forskellige pa det gstdanske og svenske marked.

For sa vidt angdpriskorrelationen- dvs. angivelsen af graden af li-
nearitet mellem to priser over en given periodesaai hvor hgj grad
fx en prisstigning i Sverige forarsager en tilsvale stigning i @st-
danmark — indikerer denne ogsa for 2005 en hgjaseiafhaengig-
hed mellem @stdanmark og Sverige, jf. ovenfor Saime! 36.

Tabel 36 viser priskorrelationen mellem prisern@stdanmark og
Sverige. Tabellen viser saledes i hvor hgj graerixprisstigning i
Sverige forarsager en tilsvarende stigning i @stuknk.

Tabel 36: Priskorrelationskoefficienter i peak og & peak timer mellem @st-
danmark og Sverige/Tyskland i perioden 2. halvar 203 til 2005

Peak timer Alle timer Peak timer Ol feze.
timer
2003 11 0,72 0,62 0,97
2004 0,87 0,78 0,95
2005 0,35 0,31 0,83

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

Det fremgar af tabel 36, at priskorrelationskoédfiten mellem @st-
danmark og Sverige i 2. halvar 2003 var 0,62 i pé@alkr og 0,97 i

off peak timer, mens tilsvarende tal var 0,78 d2b0,2004. Det vi-
ser, at priserne i denne periode ofte fulgtes adliviglere fremgar
det, at priskorrelationskoefficienten for alle time i 2005 var pa
0,35, hvilket daekker over en koefficient pa 0,310083 i henholds-
vis peak og off peak timerne. Det betyder, at #&e ivar udpraeget
sammenhaeng mellem priserne i @stdanmark og prise3nerige i

2005, herunder seerligt ikke i timer med hgj eftargpel.
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609. For det tredjebemaerkes vedrgrende begraensningerne pa transmissi-
onsforbindelserne og betydningen heraf, at det uon&ncepres, der
kan veere pa det gstdanske marked via @resundsdetbam, i nogen
grad er overvurderet. Det skyldes, at den elekéticider importe-
res/eksporteres fra Sverige, i et vist — men dagdeaset — omfang
"lgber igennem @stdanmark”, fordi @stdanmark etransitomrade
mellem Sverige og Tyskland.

610. Kommissionen har saledes tilsvarende tillagt déydréng ved vur-
deringen af omfanget af kapacitetsbegraensninget, @inrade reelt
fungerer som et transitomrade, og den importerésldrizitet derfor
blot fares igennem transitomradet:

"Den virkelige importkvote er efter Kommissionensdering formentlig endnu
lavere, da en del af den elektriske energi, derortgres til Tyskland, ikke er til
radighed for det tyske marked. Der er i den forleisé derimod tale om transit,
hvor elektriciteten fares igennem Tyskland og levdil andre modtagerlande.
Det franske selskab EdF leverer sdledes fx eléfdtitil det italienske ENEL via
det tyske sammenkoblede system og Schweiz. Denfoar&edet for elektrici-
tetsforsyning fra det sammenkoblede system ikkeesté@d det nationale i be-
tragtning af de store importbarrierer*®

(1) E2 kan forudsige priserne i nabolandene og forbruget i @st-
danmark, og har derfor mulighed for at skabe eller hindre flaske-
halse

611. Det bemeerkes endvidere vedrgrende begraensningartrarsmis-
sionsforbindelserne og betydningen heraf, at E2 feandsige pri-
serne i nabolandene og forbruget i Jstdanmark. &2sbm faglge
heraf mulighed for at skabe eller hindre flaskebaled fx at ind-
melde priser pad Nord Pool, der ligger meget teeadmen hgjeste
nabolandspris.

612. EZ2 kan derfor — via selskabets prisindmeldingssgyiatil Nord Pool
— vaere med til at pavirke, hvornar @stdanmark edelnaf et starre
marked, og hvornar @stdanmark er isoleret fra dé&rimgliggende
omrader, jf. boks 12. Nar E2 som falge af selskapesition pa det
gstdanske marked er i stand til at gve indflydpBsehvilket konkur-
rencepres selskabet er underlagt, adskiller koekgevilkarene i
@stdanmark sig fra de omkringliggende omrader. &agnvil antal-
let af flaskehalse ikke vise et reelt billede afrkealsstrukturerne og
det egentlige omfang af eventuelle konkurrencembel | Jstdan-
mark.

613. | fusionssagen fra 200DONG/Elsam/E2konstaterede Kommis-
sionen, at de adspurgte i Kommissionens markedssadelse gav
udtryk for, at Elsam og i et mindre omfang E2 haird#lydelse pa,

196 COMP/M.1673 — VEBA/VIAG (2000), punkt 22.
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614.

615.

hvornar Vestdanmark og @stdanmark var isoleredsopmader.

Kommissionen bemaerkede i den forbindelse, at Elsagrs2’s ind-

flydelse pa flaskehalsene — som en slags 'cellopHatiacy’ be-

tragtning — i givet fald ville have indflydelse pi# perioder, hvor
@stdanmark og Vestdanmark kunne anses som segagtesmar-
keder, og at sddanne perioder derfor ville forek@nsjaeldnere end
det egentlig var tilfseldéf’

| fusionssagen fra 2008attenfall/Elsam/E2anfgrte Kommissionen
tilsvarende, at resultaterne fra markedsunderseigetedikerede, at
kapacitetsbegraensninger kunne forudses og maskia gédirkes af
markedsaktgrerne, og at kapacitetsbegraensningerviatk et forbi-
g&ende, men snarere et tilbagevendende fseenSthen:

“Third, the results of the market investigation icate that congestion can be
foreseen (and might even be influenced) by marsicgpants, and that con-

gested periods between two areas are not a tranysiot rather a recurrent

phenomenon.”

Det vurderes i forleengelse heraf — i overensstesenaled indikati-
onerne i Kommissionens markedsundersggelse — aeEfist om-
fang har haft mulighed for at pavirke, hvornar @stahark var en del
af et starre marked. Hvis E2 udnyttede denne metigkille de an-
forte flaskehalse derfor muligvis veere forekommetldnere, end
det egentlig var tilfeeldet. Der laegges herved sgevbegt pa, aE?2 i
et betydeligt antal timer har en positiv residuaedspgrgsel, dE2
kan forudsige efterspgrgslen og produktionen fralwigller og de-
centrale kraftveerker i @stdanmark samt:atkan forudsige priserne
i Sverige og Tyskland.

197 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 — DONG/EIMBE2 (2005), punkt 257(6)
samt fodnote 431 til punkt 667.

108 Kommissionens beslutning i COMP/M.3867 — VATTENAAELSAM/E2 (2005),
punkt 27.
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617.

618.

619.

Boks 12: E2 kan gennem sin prisindmeldingsstrategiavirke antallet af fla-
skehalse.

E2 har mulighed for at indmelde priser pa Nord Pdet ligger marginalt un-

der den forventede hgjeste nabolandspris (Svellige Byskland). Ved at

indmelde en pris marginalt under den forventede lsggnske eller tyske pris
sikrer E2, at selskabet opnar hgjest mulig forgemdor sin produktion (min-

dre maengde til hgjere pris eller starre maengdaviélre pris). Det skyldes, at
E2 ved at indmelde en pris marginalt under den bggmske eller tyske pris
sikrer enten, at @stdanmark far en marginalt layeie end prisen i hgjpri-

somradet eller, at @stdanmark far den samme pnis@wsen i hgjprisomra-

det. Uanset udfaldet af strategien kan E2 — veskabkts omkostningsuaf-
haengige prisindmeldinger — pavirke den gstdansikei ppadgaende retning,
fordi E2 har meldt en hgj pris ind.

Om E2 har udnyttet denne mulighed for at opna faje priser undersgges
under misbrugsafsnitttet i vurderingen, jf. afghB.

(Ill) EZ2’s produktion er ofte ngdvendig for, at eftersporgslen i
@stdanmark kan imgdekommes

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens analyse ald&tanske mar-
ked viser, at E2 har en positiv residualefteresparget betydeligt
antal timer i den undersggte periode. Det gstdaosk@de er sale-
des kendetegnet ved det seerlige konkurrencevigitd@m del af efter-
spargslen i @stdanmark i perioden fra 2. halvar32002005 kun

kunne imgdekommes af E2. E2 var i perioden fraals/dr 2003 til

2005 den eneste producent med fleksibel produktegrecitet.

E2 har mulighed for at pavirke den faktiske impagteksport til og
fra @stdanmark. Det skyldes, at E2 kan forudseepmisi naboomra-
derne og samtidig have direkte indflydelse pa lmestelsen af den
gstdanske lokalpris.

Det forhold, at E2 ikke selv ejer transmissionskaté til og fra
@stdanmark, er uden betydning for E2’s mulighedafoiorudse den
faktiske import og eksport. Det skyldes, at deb#éentligt kendt, at
Nord Pool systemet sikrer, at elektriciteten aléter fra lavprisom-
radet mod hgjprisomradet. Det ma saledes formateS2 ved at i
tilfeelde, hvor den gstdanske lokalpris ligger osen svenske lokal-
pris, vil elektriciteten altid flyde fra Sverigd @stdanmark.

161/273

| DONG/Elsam/Edbemaerkede Kommissionen, at selvom den nomi-

nelle kapacitet pa transportforbindelsen mellendgistnark og Sve-
rige var relativ hgj, var der stadig en veesentéyaf efterspgrgslen,
der kun kunne blive mgdt af producenter i det gstkla prisomra-
de!®® | Kommissionens Sector Inquiry fremhaever Kommissio

199 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 — DONG/EIMFA2 (2006), punkt 257

).
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620.

621.

622.

623.

624.

tilsvarende, at det forhold, at der i @stdanmarlereiproducent, der
er residualmonopolist, taler for, at @stdanmarleteseparat geogra-
fisk marked:

"Last but not least, there is an operator whichinglispensable to meet demand
in that zone. Thus there are good reasons to cengdliis zone as a separate
market.”*°

E2’s positive residualefterespgrgsel giver samiétkabet en seerlig
stilling pa det gstdanske marked, som er med fiBatrke markedss-
trukturen i @stdanmark.Dette taler for, at @stdarkkan afgreenses
til et separat geografisk marked.

(IV) Nord Pool fastsaetter forskellige priser for den samme vare
afhangig af produktions- og leveringssted

Det gstdanske omrade er endvidere kendetegneteteshetlige for-
hold, at Nord Pool har opdelt @stdanmark som sit @gisomrade.
Nord Pool har sadledes opdelt det nordiske omradgviseparate
prisomrader’* der omfatter @stdanmark, Vestdanmark, Sverige,
Finland samt tre omrader i Norge, jf. figur 4. Olaigen i prisomra-
der er en konsekvens af, at fraveeret af og begisgesne i trans-
portkapaciteten forhindrer, at prisforskelle mellemraderne kan
udlignes ved import fra lavprisomraderne til hggprraderne.

Alene det forhold, at der i forskellige geografiskarader opereres
med forskellige prisomrader — og dermed fastsaftieskellige pri-
ser for samme homogene vare afhaengig af leveredgsster en
staerk indikator for, at de enkelte prisomrader korénceretligt er
adskilte markeder.

(V) Forskellige produktionsteknologier indikerer forskellige
konkurrencevilkdr

Den danske elproduktion er primeert karakteriseed vind- og
kulproduktion, mens den norske og svenske elprooluler preeget
af vandkraft og til en vis grad af atomkraft. Deske elproduktion
er primeert karakteriseret ved kulkraft, atomkraftvindkraft.

Forskellige produktionsteknologier har forskelligekostninger og
fleksibilitet, og nar teknologierne ikke er fordégeligt mellem om-

110DG Competition report on Energy Sector Inquiryn@r B, punkt 4n fine.

1 Nord Pool oprettede den 5. oktober 2005 et ssemigiomrade benaevnt Kontek i Nord-
tyskland, der er forbundet til @stdanmark. | peeinafter den 5. oktober 2005 var der sale-
des otte prisomrader pa barsen. Hertil kommer,aagy&ltil tider opdeles i fire prisomrader
pa Nord Pool, hvilket betyder, at der i disse fitfeeer et ekstra prisomrade pa bgrsen. Om
Norge opdeles i tre eller fire prisomrader afhzeradeénterne forhold i Norge samt omfan-
get af nedbar.



raderne, vil priserne i tilfeelde af flaskehalse @efinition blive for-
skellige i de enkelte prisomradef.Det skyldes, at det er forskellige
teknologier, som bliver prisbestemmende i hvert amer For ek-
sempel deekker vand og atomkraft ca. 76 pct. attokate kapacitet i
Sverige, jf. tabel 11. Disse teknologier vil sdledétere veere prisbe-
stemmende i det svenske prisomrade. Forskellemeduftionstek-
nologi kan endvidere afspejle sig i priserne pakedet. Saledes
fremgar det af ovenstdende afsnit 3.4.4, at pris@stdanmark i
2005 fluktuerede kraftigere end den svenske. Datikaogen grad
tilskrives at omkostningerne til kul varierede medette ar.

625. Forskelle i produktionsteknologi taler for, at dar betydelige for-
skelle i konkurrencevilkarene i de enkelte prisomera Det forhold,
at der er tale om forskellige produktionsteknologide enkelte om-
rader understatter derfor, at omraderne i NordesilBynd — herun-
der @stdanmark — tilhgrer forskellige geografiskarkader.

(VI) Det galder for det gstdanske marked og de omkringliggende
markeder i Sverige og Tyskland, at hvert omrdde har én meget stor
aktgr, og at denne aktpr er forskellig fra omrdde til omrdde

626. Det gstdanske omrade er endvidere kendetegneatddr findes én
aktgr, som har en meget stor markedsandel. Herudougger mar-
kedsandelene mellem aktgrerne betydeligt i de emkehrader.

627. Fordelingen af virksomheders markedsandele i fdiigkegeografi-
ske omrader kan udgere en indikator for tilstedelsen af ad-
gangsbarrierer mellem omraderne. Oplysninger onkeasaktarer-
ne og deres mulige konkurrenters markedsandelad&dor anven-
des som en indikator for fastleeggelsen af det el geografiske
marked*®

628. Kommissionen har fx fundet, at Sydtyskland udgjoetesaerskilt
geografisk marked bl.a. med henvisning til, at @ksomhed igen-
nem flere ar havde haft en markedsandel p& overc8a de sydty-
ske delstater p& de for sagen relevante produktents

112 pet fglger af Kommissionens meddelelse om afgriagen af det relevante marked

punkt 31, at "Analysen af handelsstramme vil gelbemafatte spgrgsmalet om transport-
omkostninger og om, i hvilket omfang disse kan hindandelen mellem de forskellige om-
rader, idet der tages hensyn til anleeggenes beliggk produktionsomkostninger og rela-
tive prisniveauer.”

113 Kommissionens meddelelse om afgraensning af detarste marked i forbindelse med

Feellesskabets konkurrenceret (97/C 372/03), pkt. 28

114 3f. Kommissionens beslutning af 20. december 2064g M.2530, Siidzucker/Saint

Louis Sucre, pkt. 30 ff. Jf. endvidere f.eks. Korasibnens beslutning af 24. maj 1991 i sag
M.043, CEA/Magneti Maressi, pkt. 16, Kommissiondreslutning af 22. juli 1992 i sag
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629.

630.

631.

Konkurrenceradet tillagde det tilsvarende betydnieg markedsaf-
greensningen i B&O-sagen, at B&O havde en veesemdjgre mar-
kedsandel i Danmark end i andre lande bade i Eungpiaresten af
verden*'® Konkurrenceradet fandt, at markedet for salg dttdiere

mv. kunne afgraenses til Danmark.

Endelig har Kommissionen ogsa tillagt varierendekedsandele i
forskellige geografiske omrader betydning for deografiske mar-
kedsafgreensning. Kommissionen har i en sag bhavkegt pa, at en
virksomhed havde en markedsandel pa 75-85 pcmlamid, mens
virksomhedens markedsandel i hele EZS 1a pa 1525 samtidig

med at en anden virksomhed havde en markedsanded(@#ct. i

Sverige, men kun 15-25 pct. i hele EZS. Bl.a. meavisning hertil

fandt Kommissionen, at konkurrencesituationen péketet i EJS
ikke var homogent, og at det geografiske markedodeskulle af-

graenses shaevrere,

Det fremgar af tabel 37, at markedsandele i dekédlige omrader i
Norden og Tyskland er fordelt meget forskelligt.

Tabel 37: Estimerede markedsandele for de vigtigstaktarer i Danmark be-
regnet pa grundlag af produktionskapacitet i 2005

0, - - =

) d;ﬁgrk g;fin -Il-gﬁlc(i Sverige Finland Norge
Elsam 59 - - - - -
Energi E2 - 64 - 4 8 )
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

| alt 100 100 100 100 100 100

Kilde: De danske, svenske, norske, finske og tyskekurrencemyndigheder har angivet et
estimat for markedsandelene i de respektive lande

Note: Markedsandelene er beregnet ved at opggrendeonale produktionskapacitet og
importkapaciteten. Ved import er hver aktgr tilddn andel af importkapaciteten som aktg-
ren har i eksportlandet. "-” angiver at veerdien ardre end 3 %.

M.190, Nestlé/perrier, pkt. 22 og 34, og Kommissies beslutning af 25. februar 1991 i

sag M.017, Aérospatiale/MBB, pkt. 11-12.

115 3f. Konkurrencerddets afgarelse af 24. april 200&rkedsafgraensningen blev ikke be-
stridt i den efterfglgende ankenaevnssag.

116 3f. Kommissionens beslutning af 24. januar 208ag M.2033, Metso/Svedala, pkt. 90
0g 92. Jf. endvidere f.eks. Kommissionens beslgtainl5. marts 2000 i sag M.1672, Vol-

vo/Scania, pkt. 65-70, hvor Kommissionen bemaerlsmaie et argument imod at afgraense
markedet til hele ES-omradet, at Volvo havde fatigehgje henholdsvis lave markedsan-
dele i visse medlemslande i EJS: 45 pct. i SveBgepct. i Norge, 34 pct. i Finland og 29

pct. i Danmark over for 8 pct. i Tyskland, 11 pdtuxembourg og 12 pct. i ltalien og dst-

rig.
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633.

634.

635.

636.

637.

Det er et overordnet karakteristisk feellestreekvart omrade har én
meget stor aktgr, og at denne aktar er forskeligpinrade til omra-
de. E2’s markedsandel af produktionskapacitetestd@mark med-
regnet importkapaciteten i 2005 udgjorde saledepdQ hvorimod

E2’s estimerede markedsandele i Sverige var miedce4 pct. og

mindre end 3 pct. i bade Vestdanmark og Tyskland.

Det bemaerkes, at estimaterne vedrgrer 2005. |12atha003 og i
2004 havde E2 en markedsandel pa henholdsvis ptxpg [xx] pct.
I @stdanmark.

Det fremgar videre af tabellen, at svenske Vatien2005 havde en
estimeret markedsandel i Sverige pa 34 pct., hwvadindattenfalls
estimerede andel af det @stdanske marked var 12P@ctlet tyske
marked var Vattenfalls estimerede markedsandel7pact | Vest-
danmark havde Elsam en dominerende stilling i jplero2. halvar
2003 til 2005, jf. Konkurrenceradets og Konkurreardeenaevnets
afgarelser i Elsam-sagerne.

Det forhold, at der i perioden fra 2. halvar 20036005 er én stor
aktar | @stdanmark, og at der er betydelige fotskieinarkedsande-
lene mellem de forskellige omrader, understgttérde nordiske
markeder og Tyskland ikke er integrerede markeograt @stdan-
mark derfor udger et separat geografisk marked.

(VII) Der er betydelige prisforskelle pa differencekontrakter i @st-
danmark sammenlignet med Sverige

En undersggelse af priserne pa differencekontrdkitd) for elek-

tricitet i @stdanmark og Sverige viser, om aktgegpd det finansiel-
le marked forventer prisforskelle i spotprisen pekeicitet pa Nord

Pool i henholdsvis @stdanmark og Sverige. Det sgjlét priserne
pa differencekontrakter afspejler forventningerihegotprisen, fordi
differencekontrakter sikrer aktgrerne ved udsvingpotprisen pa
elektricitet.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har — ved hgélen statistisk
test — foretaget en sammenligning af priserne fidrdhcekontrakter
i perioden fra 2. halvar 2003 til 2005. Sammenlgean viser, at der
er betydelig forskel pa priserne pa differencekakter for elektrici-
tet i henholdsvis @stdanmark og Sverige. Forskellemserne bety-
der, at aktgrerne pa det finansielle marked foegstprisforskelle i
spotprisen pa elektricitet pa Nord Pool i henhoisi€istdanmark og
Sverige i perioden fra 2. halvar 2003 til 2005. Hddre viste under-
sggelsen, at markedets aktarer forventer, at ppsedet gstdanske
marked er hgjere end prisen i det svenske priscanrad
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638.

639.

640.

641.

642.

Kommissionen foretog tilsvarende en analyse atdgficekontrakter
indenfor Nord Pool i Kommissionens ’'Energy Sectoiquiry’.
Kommissionens analyse vedrgrte perioden 2003-2RB0& missio-
nen anfgrte i den forbindelse, at:

“...Further, the price of the CfDs for that zone [E&3enmark] is significantly
different from the price of the CfD for other zonkast but not least, there is an
operator which is indispensable to meet demanchat rone. Thus there are
good reasons to consider this zone as a separat&en’d'’(Konkurrence- og
Forbrugerstyrelsens understregning).

Aktgrernes forventninger indikerer saledes, at @fistaark udger sit
eget geografiske marked.

(VIII) Kommissionen har anfgrt en raekke argumenter, der taler for,
at @stdanmark er et separat marked

Kommissionen anfgrer i sin behandling af to fussager —Vatten-
fall/Elsam/E20g DONG/Elsam/E2- der vedrgrer det danske og del-
vis det svenske elmarked, og som ogsa vedrarer sgmanode, som
er genstand for behandling i denne sag, en reekkelth der taler
for, at @stdanmark er det relevante geografiske&ketar

Kommissionen tog i fusionssagerne ikke endelidirsgiltil afgreens-
ningen af det relevante marked. Det skyldtes, atoherne ikke i
nogen af tilfeeldene ville hindre den effektive kanmence. Kommis-
sionens overvejelser indikerer dog, at det relevgeografiske mar-
ked i denne sag kan afgraenses til dstdanmark.

De af Kommissionen neaevnte forhold omfattede bilstetievaerelsen
af flaskehalse péa transmissionsforbindelsernebetad, at der var et
antal timer, hvor en dominerende virksomhed i dlafd Pools om-
rader ikke var tilstreekkelig begreenset i sin adfg@dnem konkur-
rencepres fra de omkringliggende omrader. Kommigsiolagde
endvidere veegt pa, at flaskehalse angiveligt kufionedses og pa-
virkes af markedsaktgrerne, og at flaskehalspenadikke var for-
bigdende, men derimod et tilbagevendende faanomannkssionen
lagde desuden vaegt pa, at selvom kapaciteten psniissionsfor-
bindelsen mellem @stdanmark og Sverige var rel&ijt sa var der
ikke desto mindre en betydelig del af efterspgrgstem kun kunne
blive deekket af producenter i @stdanmark. Kommissiolagde en-
delig veegt pa, at det faktum, at en del af forbrngena dackke deres
behov for elektricitet fra producenter inden fort@@smark, kan ta-

7DG Competition report on Energy Sector Inquiryn@r B, punkt 2 og 4.
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ges som en indikation for relevansen af opdeliggagrafiske mar-
keder p& samme made som Nord Pools prisomrater.

Kommissionen tog samtidig i fusionssagen fra 2006
DONG/Elsam/E2en vis afstand fr&ydkraft/Graningesagen, hvor
Kommissionen havde indikeret, at det geografiskeketh sandsyn-
ligvis var stagrre end Sverige og dermed muligviare omfatte @st-
danmark. Kommissionen fremhaevede saled@®NG/Elsam/E2at
indikationen om et bredere marke®&ydkraft/Graningesagen base-
rede sig pa perioder med flaskehalse, der var bétydnindre fore-
kommende end i perioden 2004-05, som var genstandridersg-
gelsen iDONG/Elsam/EZ*°

"E.g. in Sydkraft/Graninge for Denmark East/Swedeased on interconnection
congestion figures which were substantially lowkart those for 2004 and
2005."%°

Kommissionen synes med denne tilfgjelse at indikaren geograf-
isk markedsafgraensning, der angar perioden 2008;2@8e bgr
fare til samme resultat sonSydkraft/Graningesagen.

Kommissionen lagde herudover i fusionssagen fra 6200
DONG/Elsam/EXeegt pa, at handel vigilaterale kontrakter dvs.
handler, der ikke finder sted pa Nord Pool, mennded direkte mel-
lem seelger og kegber — kun kan gennemfgres indenldoenkelte
prisomréder, hvor elektriciteten bliver producedtsagen hertil er,
at transportforbindelserne mellem Nord Pools prisatar kontrolle-
res af Nord Pool og ikke kan benyttes til bilaterabndler. En aktar
i fx Sverige eller Tyskland kan saledes ikke udbfyask elektrici-
tet ved bilaterale aftaler pa det gstdanske marfioedi aktgren ikke
kan transportere elektriciteten gennem Nord Paalsstissionsnet,
og fordi elektricitet ikke kan lagres og sendestihderne i det gst-
danske omrade.

Kommissionen konstaterede sdaledes i fusionssagen 206
DONG/Elsam/E2at:

“If sales to customers not having access to NordIFgpot were, as submitted by
DONG, to form part of a general wholesale electyianarket, the fact that a
number of (wholesale) customers may need to relsooncing electricity within
the respective Danish areas can be taken as aatidn of the relevance of an
assessment at individual Nord Pool wholesale pevel.”*?*

118 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 — DONG/EINFE2 (2006), punkt 257

(8)

119 COMP/M.3268 — Sydkraft/Graninge (2003), der ermeze gennemgaet ovenfor.

120 K ommissionens beslutning i COMP/M.3868 — DONG/EINFE?2 (2006), note 165.
121 Kommissionens beslutning i COMP/M.3868 — DONG/EINFE2 (2006).
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647.

648.

649.

650.

Kommissionen er saledes af den opfattelse, ataktih, at en del
af forbrugerne méa deekke deres behov for elekttifiiteproducenter
inden for de respektive danske omrader, kan tagieses indikation

for relevansen af opdeling i geografiske markedersamme made
som Nord Pools prisomrader. P& bade det gstdanakeethog det
vestdanske marked udgjorde bilateralt handlet etaddt ca. 50 pct.

af den producerede elektricitet i den undersggtege.

Kommissionens vurderingerknergy Sector Inquirystgtter endvi-

dere, at gstdanmark er det relevante geografisk&kedaKommis-

sionen anvender i rapporten det gstdanske elmadmdet eksempel
pa et geografisk marked, dermaindreend nationalt, og Kommissi-
onen konkluderer, at meget taler for, at @stdanmalder et selv-
steendigt marked. Da undersggelsen ikke havdertiidbat fastsla
eventuelle overtreedelser af konkurrencereglernélodnKommissi-

onen dog at foretage yderligere undersggelseekitaftelse af mar-
kedsafgraensningen.

Kommissionen anfgrer imidlertid bl.a. falgende:

“...all markets will be considered to be nationalsnope, except Denmark and
Italy, where sub-national regional markets cleaghist.

[.]

The data gathered over the period 2004-2005 (...pgesig that, in the Nord
Pool area, three (West Denmark, East Denmark andiSNorway) areas can
be considered as separate geographic markets.

[..]

As regards East Denmark, it is usually not sepafaten other zones but the
correlation of its price with prices of other zomesnains lower than the correla-
tion between the prices of other zones. Furtheg, gitice of the CfDs for that
zone is significantly different from the price b&tCfD for other zones. Last but
not least, there is an operator which is indispéiisato meet demand in that
zonel.zzThus there are good reasons to considerzibiee as a separate mar-
ket.”

Kommissionen finder saledes, at det gstdanske midgkke alminde-
ligvis er adskilt fra andre prisomrader. Kommissontillaegger
imidlertid ikke dette forhold en sadan vaegt, at fieer til, at det
geografiske marked skal afgreenses bredere end ristalle. Kom-
missionen foretager i stedet en analyse af markedsisnen, hvil-
ket som naevnt fagrer til den konklusion, at der @deggrunde til at
markedet i geografisk henseende bgr afgreensestdb@mark.

122 DG Competition report on Energy Sector Inquirynku400-402, og Annex B, punkt 2

og 4.
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Kommissionen opremser i den forbindelse en reek&mnehter, som
indgik i vurderingen af, om det relevante geogtafisnarked er en-
ten mindre eller starre end nation&ft.Disse elementer, der ogsa
indgar i vurderingen i denne sag, omfattede biatesn design, ek-
sistensen af flaskehalse pa transmissionsforbiades eksistensen
af priskorrelation og prisforskelle og forholdet llaen udbud og ef-
terspgrgsel — seerligt om én producent er uundvderlignarkedet.

(IX) Konkurrencerddet har tidligere afgranset @stdanmark som
et separat relevant marked

Konkurrenceradet har tidligere fastslaet, at Jstthhk og Vest-
danmark udggr to separate markeder, som ikketiatikdkeligt om-
fang er forbundet med de omkringliggende omrader.

Konkurrenceradet foretog i forbindelse nfedionen mellem Elsam
og Nesa 2004 en omfattende undersggelse af det danshkarletd.
Konkurrenceradet vurderede i den forbindelse, ateflevante geo-
grafiske markeder var henholdsvis @stdanmark ogdéesnark:?*
Konkurrenceradet henviste til, (i) at @st- og Vestehark ikke var
forbundet ved transmissionsforbindelser, (ii) ardNBool opererede
med flere prisomrader, (iii) at der var kapacitetglaensninger og
transportbarrierer pa transmissionsforbindelsefimgat der anvend-
tes forskellige produktionsteknologier i de fordied geografiske
omrader, (v) at der var forskelle i handelsstrutirde forskellige
omrader, (vi) at der var forskellige fordelingermafirkedsandele i de
forskellige omrader, og (vii) at der var prisfordkemellem omra-
derne.

Konkurrencerddet har saledes tidligere fastsldet@stdanmark i
samme periode, som neerveerende sag vedrgrer, utgaes geo-
grafiske marked.

Konkurrenceradet har herudover udtalt i bade El$lanag Elsam
lll-sagen, at

"Flere forhold taler for, at de danske engrosmarked henholdsvis Vest- og
@stdanmark ikke er integreret med de omkringliggefahde, og at Vest- og
@stdanmark tillige udger to adskilte markedef>

Elsam Il-sagen og Elsam Ill-sagen vedrgrte ogséoger, der er
omfattet af naeerveerende undersggelse.

123 DG Competition report on Energy Sector Inquirynkiud01.
124 Fysionen mellem Elsam og Nesa, 2004, side 136-137.
125 K onkurrencerddets afggrelse af 30. november 2§0ojuni 2007.
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657.

658.

659.

660.

661.

662.

IX. A) Afgraensningen af det relevante geografiske marked er ikke
afhangigt af, om der er flaskehalse pd transmissionsforbindelser-
ne

Kommissionen bemeerkede i fusionssagen fra 200&tten-

fall/Elsam/EZ2 at der inden for Nord Pool umiddelbart foreligger
muligheder for at afgreense det relevante geogmafisairked: (1) at
afgreense forskellige markeder i forskellige timeér lpaggrund af,
hvornar der opstar flaskehalse, eller (2) at afgeemarkeder sa
hvert prisomrade udger sit eget marked i alle tither

Kommissionen anfgrte tilsvarende i fusionssaB€&NG/Elsam/E2,
om afgraensningen af det relevante geografiske rdadte

“Therefore, an analysis of the competitive effagftshis concentration needs to
take into account the possibility that, at leasttlyaand possibly limited to some
(congested) periods, the relevant framework forlgsia is separate (a) East-
Danish and (b) West Danish wholesale sub-mark&ts.

Det kan pa den baggrund overvejes, om det relevgevgrafiske
marked bgr afgreenses saledes, at markedets stgafbl®nger af,
om der er flaskehalse pa transmissionsforbindetsenellem @st-
danmark og nabolandene eller ej.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen anvendte deilgang i Elsam
I-sagen (der som naevnt ogsa omfattede E2 i Jstdéhrog i det
forste udkast til afggrelse i Elsam llI-sagen. Dietites, at pro-
duktmarkedet i disse sager blev afgreenset sonmentarked, fordi
der ikke er substitution mellem elektricitet prodret i én time og
elektricitet produceret i en anden time. Det slagdéndvidere, at der
i begge sager var samhandel mellem de danske pésemog nabo-
landene. Men samtidig var der et antal timer, ldervar flaskehal-
se pa transmissionsforbindelserne mellem omraderne.

Disse forhold farte til, at markedet blev opdelistnaessigt, saledes
at markedet var stgrre end Vestdanmark (eller @stdak for sa
vidt angik E2) i timer uden flaskehalse (forudsakablet i sig selv
var stort nok til at understgtte tilstraekkelig samdtel), og at marke-
det var Vestdanmark (eller @stdanmark for sa vidfilaE2) i timer
med flaskehalse.

Denne tilgang blev imidlertid senere anset for ikkevaere retvisen-
de, da omfanget af Elsams misbrugsstrategi og imedigr for at pa-
virke forekomsten af flaskehalse blev klarlagt. Komence- og For-
brugerstyrelsen matte saledes undervejs i Elsssagén konstatere,

126 Kommissionens beslutning i COMP/M.3867 — VATTENAAELSAM/E2 (2005),
punkt 32.
127 K ommissionens beslutning i COMP/M.3868 — DONG/EINFE?2 (2006), punkt 258.



171/273

at en timeopdeling af det relevante marked ikke re@visende, nar
der fandtes en aktgr, som havde en meget stor dsakdel, og som
i kraft heraf gennem en prisindmeldingsstrateginaiave indflydel-
se pa, om et omrade er del af et stgrre markedeglle

663. Det blev saledes vurderet, at Elsam (og E2 foriddangik det ast-
danske marked) kunne pavirke udnyttelsen af trassiprisforbin-
delserne gennem indmeldinger til Nord Pool og desmnigem udgve
indflydelse pa, om der opstod flaskehalse. Konlaee og Forbru-
gerstyrelsens undersggelse, der blev bekreeftetiedanets aktarer,
viste sdledes, at Elsam (og E2 for s& vidt angiked¢danske mar-
ked) via sin markedsmagt dermed reelt selv vaandtil at afgraen-
se markedet. P& den baggrund vurderede Konkuri@heterat det
ikke ville veere retvisende at afgreense det relevgabgrafiske mar-
ked afheengigt af timer med flaskehalse og timenutiskehalse.

664. Kommissionen anfgrte pa linje hermed i fusionssagen
DONG/Elsam/E2at hvis Elsam og E2 grundet deres adfeerd kan ha-
ve indflydelse pa, hvornar flaskehalse opstar, egn@éd hvornar
@stdanmark er del af et bredere nordisk markedyvagnar omra-
derne er isolerede prisomrader, da kan Elsam ogqud#®e mar-
kedsmagt selv i de timer, hvor der ikke er flashsd®

665. Det vurderes pa den baggrund, at afgreensningeretafetevante
geografiske marked ikke er afhaengigt af, om deflaskehalse pa
transmissionsforbindelserne.

Konklusion - det relevante geografiske marked

666. Det vurderes pa baggrund af ovenstaende, at dstargie geografi-
ske marked i denne sag er @stdanmark. Der lseeggeschisaer vaegt
pa,

at konkurrencepresset fra andre omrader kun kan skeege trans-
missionskablerne, der har en begraenset transmsssipacitet,

at E2 som den eneste producent med fleksibel produkicngdven-
dig for, at efterspgrgslen i @stdanmark kan imgdekes og der-
vedi et vist omfang- via indmeldingen til spotmarkedet — kan pa-
virke, hvornar @stdanmark er en del af et starreketh

at Nord Pool opererer med forskellige prisomrader inder det
samme lands graenser, og sdledes fastseetter faysketiser for
den samme vare afhaengig af produktions- og levesied,

128 K ommissionens beslutning i COMP/M.3868 — DONG/EINBEA2 (2005), fodnote 431
til punkt 667.
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at det finansielle marked har forventning om, at pripd@ det gstdan-
ske marked er forskellig fra prisen pa de gvrigekeder, og

at Kommissionens praksis viser, at der kan afgreeresgienmale mar-
keder.

4.2.2.3 Konklusion - afgraensning af det relevante marked

667. Det vurderes samlet, at det relevante produktmarlkshne sag — i
overensstemmelse med hidtidig praksis fra Kommimsioog de
danske konkurrencemyndigheder — er markedet forossglg af fy-
sisk elektricitet.

668. Det vurderes endvidere, at det relevante geogeafisiirked i denne
sag — i overensstemmelse med Konkurrenceradetsipraker @st-
danmark.

4.3 Samhandelspavirkning

669. EF-traktatens art. 102 finder efter sin ordlyd arladse pa virksom-
heders adfeerd, der kan pavirke samhandelen mellediemsstater.
Det er ifglge praksis fra EF-Domstolen endvider&rav for anven-
delsen af art. 102, at den bedgmte adfeerd kankgasamhandelen
maerkbart:??

670. Art. 102 finder ogsa anvendelse i tilfeelde somfdetliggende, hvor
adfeerden pavirker samhandelen mellem en del afesilemsstat og
andre medlemsstater, og hvor det geografiske maekeafgreenset
subnationalt®

671. Vurderingen af om samhandlen pavirkes meerkbargtdges i rela-
tion til misbrug primaert pa grundlag af adfeerderisog den pageel-
dende virksomheds position og starrelse p& detteenearked:>*

672. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har i overensstelse med
proceduren i Radets forordning 1/2003 om gennensi@ia konkur-
rencereglerne i traktatens art. 101 og 102 indnsdden i ECN net-
veerket den 30. oktober 206%8.

129539 322/81, Michelin mod Kommissionen, Saml. 188®1, praemis 103-104.

130 Forenede sager T-213/95 og T-18/96, SCK og FNIISE997 Il, s. 1739 og Kommis-

sionens meddelelse 2004/C 1001/07 — Retningsliveeirarende begrebet pavirkning af
handelen i traktatens art. 81 og 82, pkt. 21.

131 pkt. 45 i den i note 47 nevnte kommissionsmedsielel

132 Den 25. november 2008 meddelte Kommissionelpakurrence- og Forbrugerstyrel-
sen, ligesom i de tidligere Elsam-sager, var bpldsteret til at behandle sagen
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673.

674.

675.

676.

677.

Dominerende stilling

En virksomhed har en dominerende stilling, nar ideltager en gko-
nomisk magtposition, som saetter den i stand tiliadre, at der op-
retholdes en effektiv konkurrence pa det relevamaeked, idet virk-
somheden kan anlaegge en i betydeligt omfang uafigeatjeerd
over for sine konkurrenter og kunder og i sidstans overfor for-
brugerne-*

Efter Kommissionens opfattelse er en virksomhed naed fortjene-
ste kan forhgje priserne ud over det konkurrenceglgqiiveau i en
vaesentlig periode, ikke udsat for et tilstreekkebffektivt konkur-
rencemaessigt pres, og virksomheden kan derfor gerstragtes
som dominerend&’

Ved vurderingen af, om en virksomhed besidder emiderende
stilling, skal der foretages en helhedsbetragtnitvgr der bl.a. skal
tage?&pensyn til markedets konkurrencestruktur dafgende for-
hold:

* det konkurrencemaessige pres, der skyldes de faldtiskkurren-
ters eksisterende leverancer og disse konkurremarkedsstil-
ling (den dominerende virksomheds og dens konkterermar-
kedsstilling)

» det konkurrencemeessige pres, der skyldes en trayasussel
om, at de faktiske konkurrenter vil ekspanderesirtiden, eller
at der kommer potentielle konkurrenter ind pa mdekéekspan-
sion og markedstilgang)

e det konkurrencemaessige pres, der skyldes den fdlihgsstyr-
ke, som virksomhedens kunder er i besiddelse afi¢tdende
kabermagt).

Det fremgar af EF-Domstolens praksis samt af bemiggkrne til
konkurrenceloven, at en markedsandel pa over 50 pi selv kan
udggre beviset for, at en virksomhed besidder enimgrende stil-
ling p& markedet®®

Der bgr dog som naevnt altid foretages en helhedsvimg af bade
markedsandele og gvrige relevante forhold. Markedisle viser fx

133 5ag 27/76, United Brands mod Kommissionen, pra&fijsog senere fastholdt i sag
85/76, Hoffmann-La Roche mod Kommissionen, preer@iso§ sag 322/81, Michelin mod

Kommissionen, praemis 30.
134 3. Kommissionens Guidance Paper, pkt. 11.
135 Jf. Kommissionens Guidance Paper, pkt. 12.

13 EF-Domstolens domme i sag 85/76, Hoffmann-La Rauobe Kommissionen, praemis

41, sag C-62/86, AKZO Chemie mod Kommissionen, pse®® og lovforslag nr. L
172/1997, side 27.
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ikke noget om konkurrencepresset fra potentiellakkorenter og
giver derfor ikke noget helhedsbillede af, i hvillkenfang en virk-
somhed kan handle uafhaengigt af sine konkurrekt@der og i sid-
ste instans forbrugerrd’

4.4.1 E2’s markedsandel

678. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har ved opgemeds markeds-
andele anvendt en fordelingsnggle til fordelingdlah andel af pro-
duktionen, der eksporteres ud af @stdanmark, salatiele enkelte
producenter tildeles en andel af eksporten svaréhgeoducentens
andel af den samlede produktion og import.

679. Denne fremgangsmade skyldes, at den samlede ekkkertimid-
delbart kan fordeles direkte pa de enkelte gstdapsbducenter, da
det fysiske flow i udlandsforbindelserne bestemmak®lord Pools
prisseetning mellem omraderne. Alle gstdanske pemtec modta-
ger saledes samme pris for elektriciteten, uansetlektriciteten ef-
terfglgende bliver i @stdanmark eller eksporteie=t. er derfor umu-
ligt at falge elektriciteten fra producenten tirlfougsstedet og der-
med umuligt at angive ngjagtig, hvilken produktider eksporteres,
og hvilken produktion der anvendes i @stdanmark.

680. Det relevante produktmarked omfatter engrossalysak elektrici-
tet, der produceres pa centrale og decentralevkeaker samt via
vindmgller. Hertil kommer elektricitet, der impoms gennem
transmissionskabler. E2’'s markedsandel kan deggwes ved brug
af fglgende formel:

E2sproduktion E2seksport
Samleproduktiont import- eksport

Markedsarel =

681. EZ2’'s markedsandel opgjort pa baggrund af den fektigroduktion
fremgar af tabel 38.

137 sag 85/76, Hoffmann-La Roche mod Kommissionennpsa#tl, Konkurrenceretten i
EU af Andreas Christensen m.fl., 2. udgave 200894.
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Tabel 38: E2's markedsandel (beregnet pa produktioni perioden fra 2.
halvar 2003 til 2005

Produktion (P) — eksport (E)

2003 I 2004 2005

E2’s produktion pa centrale veerker [xx] [xx] [xx]
E2’s produktion pa decentrale vaerke [xx] [xx] [xx]
E2’s produktion pa vindmgller [xx] [xx] [xx]
@vrig produktion pa centrale veerker 0 0 0
@vrig produktion pa decentrale veerl 469 1.141 1.299
@vrig produktion pa vindmeller 261 750 671
Import (1) 1.228 2.951 4.415
(P-E)+1 [xx] [xx] [xx]
E2's andel af (P —E) + | [xx] [xx] [xx]
Note: Produktionen i 2003 deekker blot andet halvar

Kilde: www.energinet.dkDONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyrel-
sens beregninger

682. Det fremgar af tabel 38, at E2's markedsandel lzaret starre end
50 pct. i hele den undersggte periode. Det bemaedess forbindel-
se, at i fusionsafggrelsen om DONGs overtagel§&adg Elsam an-
slar Kommissionen E2's markedsandel af den samédeletricitet
produceret i @stdanmark i 2004 til [xx]-[xx] pct.eD hgjere mar-
kedsandel skyldes, at Kommissionen ikke indreghkspert og im-
port i opggrelsen af E2’'s markedsandel, men i stedeegner mar-

kedsandelen udelukkende pa baggrund af produktion@stdan-
mark 8

683. Supplerende kan E2’'s markedsandel opggres pa batygfyproduk-
tions- og importkapacitet, jf. tabel 39.

138 Kommissions beslutning i COMP/M.3868 — DONG/ELS/A/(2006), punkt 667.
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Tabel 39: E2's markedsandel (beregnet pa kapacitef)perioden fra 2. halvar

2003 til 2005

2003 11 2004 2005
E2's kapacitet pa centrale veerker 4274 4298 3864
E2's kapacitet pa decentrale vaerker 278 274 265
E2's kapacitet pa vindmgller 348 349 347
@vrig kapacitet pa centrale veerker 0 0 0
@vrig kapacitet pa decentrale vaerker 312 325 459
@vrig kapacitet pa vindmgller 394 394 387
Kapacitet i alt (K) 5606 5640 5322
Importkapacitet (1) 1690 1590 1631
Kapacitet i alt + import (K + 1) 7296 7230 6955
E2's andel af K + | 67 % 68 % 64 %

Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Konkurrenog Forbrugerstyrelsens
beregninger

684. Opggrelsen af E2’s andel af produktionskapacitet@stdanmark
samt importkapaciteten til @stdanmark viser, atsE2hdel af pro-
duktionskapaciteten har veeret stgrre end 50 petlei den undersgg-
te periode.

685. Det bemeerkes, at den samlede importkapacitet, ndiholder im-
port fra bade Sverige og Tyskland, undervurderes E2arkedsan-
del. Det skyldes, at @stdanmark i mindre end écegnbaf alle timer
faktisk importerede fra bade Sverige og Tysklandspénme tids-
punkt.

686. Det kan endvidere anfgres, at der ved vurderingét?s markeds-
styrke skal ses pa E2’s markedsandel af de centeatkers produk-
tion samt nettoimporten til dstdanmark, jf. tabél Bet skyldes, at
den gstdanske efterspgrgsel i naesten alle timestegeproduktio-
nen fra vindmgller og decentrale kraftveerker. Detm&itte en an-
del af efterspgrgslen ngdvendigvis skulle deekkesntdn gstdanske
producenter med fleksibel produktion eller af uéewlske producen-
ter gennem nettoimport. Kun disse producenter kusikee, at det
samlede gstdanske udbud af elektricitet svaredietilsamlede @st-
danske efterspgrgsel.



687.

688.

689.

690.

Tabel 40: E2’s markedsandel (beregnet pa produktioni perioden fra 2. halv-
ar 2003 til 2005

Produktion (P) — eksport (E)

2003 I 2004 2005
E2’s produktion pa centrale veerker [xx] [xx] [xx]
E2’s produktion p& decentrale veerkel [xx] [xx] [xx]
E2’s produktion pa vindmgller [xx] [xx] [xx]
@vrig produktion pa centrale vaerker 0 0 0
@vrig produktion pa decentrale veer 469 1.141 1.299
ker
@vrig produktion pa vindmgller 261 750 671
Import (1) 1.228 2.951 4.415
(P-E)+1 [xx] [xx] [xx]
(P-E)+1-VM [xx] [xx] [xx]
(P-E)+1-VM - DKV [xx] [xx] [xx]
E2's andel af (P - B | [xx] [xx] [xx]
E2's andel af (P - E) + | - VM [xx] [xx] [xx]
E2's andel af (P - E) + | - VM - DKV [xx] [xx] [xx]

Kilde: www.energinet.dk, DONG Energy og Konkurrenog Forbrugerstyrelsens
beregninger

Note: Forkortelserne P, I, E, VM og DKV star hendwmdis for samlet el-
produktion, el-import, el-eksport, el-produktiondveindmgller og el-produktion
pa decentrale vaerker.

Det fremgar af opgarelsen i tabel 40, at E2's mdskadel af pro-
duktionen pa de centrale veerker tillagt importen [wa]-[xx] pct. i
den undersggte periode.

E2 har saledes i perioden fra 2. halvar 2003 i520aft en betydelig
markedsandel, uanset om den ufleksible produktranvindmgller
og decentrale veerker indregnes eller ej.

Det folger, som anfgrt ovenfor, af Kommissionens B&é-

Domstolens praksis samt af bemaerkningerne til koekgeloven,
at en virksomheds markedsandel, der overstigercg0 psig selv
kan udggre beviset for, at en virksomhed besiddeda@minerende
stilling p& markedet®

Der er saledes alene pa baggrund af E2’s betydaelgdedsandel
en formodning for, at E2 har veeret dominerendele lden under-
sagte periode. Starrelsen af E2’s markedsandelrsineger saledes,
at E2 besad en dominerende stilling pa markedeeffigrossalg af
fysisk elektricitet i @stdanmark i hele den undegtsgperiode.

139 EF-Domstolens domme i sag 85/76, Hoffmann-La Rauobe Kommissionen, praemis
41, sag C-62/86, AKZO Chemie mod Kommissionen, pse®® og lovforslag nr. L
172/1997, side 27.
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691.

4.4.2

692.

Det bemeerkes, at E2’s markedsandele beregnet paiumagaf pro-
duktionen pa markedet for engrossalg af fysiskteigtet i @stdan-
mark er stgrre end de tilsvarende markedsandeate E4eam havde i
Vestdanmark i samme periode. Elsam havde markedkapd [xx]

pct. i 2003, [xx] pct. i 2004 og [xx] pct. i 2008onkurrenceradet
fandt ved afggrelse af 30. november 2005 og 20.3007, at Elsam
indtog en dominerende stilling i Vestdanmark. Komknceanke-
neevnet stadfaestede Konkurrenceradets afgerelsekemdklse af
14. november 2006 og 3. marts 2008.

Vurdering af "gvrige forhold”

| det falgende inddrages en raekke yderligere eléanesom alle in-
dikerer, at E2’s faktiske markedsstyrke var endmrre end E2’s
markedsandel umiddelbart tilsiger, og at E2 delfavde mulighed
for at anleegge en uafhaengig adfeerd overfor sin&uoenter og
kunder og i sidste instans overfor forbrugerne.

4.4.2.1 Elproduktion - fleksibilitet og forudsigelighed

693.

694.

695.

696.

| @stdanmark produceres elektricitet pA henholdsgigrale og de-
centrale kraftveerker samt via vindmgller. Centkabdtveerker udgar
en yderst fleksibel produktionsform; en producergdnet centralt
kraftvaerk kan saledes justere sin elproduktion geske kort var-
sel. Det betyder, at det i hgj grad er den forvéatelpris sammen-
holdt med veerkets omkostninger ved at producere bdstemmer
producentens valg af produktionsniveau. Hvis empcent har flek-
sibel produktion, vil producenten i hgjere grad &odkurrenter, der
ikke har fleksibel produktion, kunne tilpasse sindquktion til efter-

spargslen. Dette giver producenten med den fleksgrbduktion

bedre mulighed for at handle uafhaengigt af marleedetige aktg-
rer.

E2 var i den undersggte periode den eneste epamdifale kraftveer-
ker i @stdanmark. E2 havde saledes meget flekpitdlduktionsmu-
ligheder.

E2’'s konkurrenter havde heroverfor en meget uftedselproduk-
tion, da den i hgj grad var baseret pa vindproduktig decentrale
kraftvarmeveerker. Vindproduktion er ufleksibel,dovindmgllerne
kun kan producere, nar det bleeser. Elproduktiodguntrale kraft-
varmeveaerker er ufleksibel, fordi elproduktionerbandet til varme-
produktionen i et fast forhold.

Det vurderes pa den baggrund i overensstemmelseKmeklurren-
ceradets afggrelser i Elsam-sagerne, at E2 vedeat Wlen eneste
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producent med fleksibel produktion kan handle uafligt af kon-
kurrenter og kunder og i sidste instans af forbrngeDenne vurde-
ring er i overensstemmelse med Kommissionens maKsi

4.4.2.2 Adgangsbarrierer og potentiel konkurrence

697. Selv om en virksomhed har en stor markedsandeldieanikke op-
treede uafheengigt af kunder og konkurrenter, hviseteudsat for et
tilstreekkelig steerkt konkurrencepres fra poterdgigdonkurrenter.
Omfanget af adgangsbarrierer til markedet er dexfdretydning ved
vurderingen af, om en virksomhed besidder en doranue stilling.

698. Domstolen og Kommissionen har i en raekke tilfeehlg beegt pa,
om adgangen til markedet forudseetter kapitalkreeszyandesterin-
ger! eller en administrativ tilladels&? | begge tilfeelde har den
etablerede virksomhed en vaesentlig konkurrencergeissiel i for-
hold til potentielle konkurrenter.

699. Det gstdanske marked er netop preeget af betydatigangsbarrie-
rer i form af kapitalkreevende investeringer og koav administrativ
tilladelse'*® Etablering af ny produktionskapacitet i form afriye
kraftvaerker eller vindmgller er forbundet med ongatde omkost-
ninger samt den forngdne myndighedsgodkendelseseDisrhold
betyder, at det er mindre attraktivt at etablererlydere produkti-
onskapacitet — og dermed @gget konkurrence — i @stdek. Det
bemaerkes, at Kommissionens markedsundersggelsensafgarel-
sen om DONGs overtagelse af E2 og Elsam fgrteutiirse konklu-

sion14

700. En anden veesentlig adgangsbarriere til det gsteéamskked er den
begreensede kapacitet pa udlandskablerne, samt @iée kablernes
kapacitet administreres pa. Den begraensede kapagitdministra-
tionen heraf har betydet, at E2 har en positivdiesefterespargsel i
et betydeligt antal timer i perioden 2003-2005ngdenfor.

701. De eksisterende kabler har en vis maksimumskapasiten seetter
overgraensen for importen til et omrade. | praksignporten yderli-

140 K ommissions beslutning i COMP/M.3868 — DONG/ELS/A/(2006), punkt 667.

141 5ag 27/76 United Brands mod Kommissionen, prae@siP3.

142 Kommissionens beslutning i sag 1V/30.979, Deccaifj&or System, punkt 8 og 92, og
sag 1V/33.544, British Midland mod Aer Lingus, purdle-20.

193" Det geelder savel planlovsmaessige og miljgmaessayboll som mere tek-
nisk/gkonomisk betingede forhold som neerhed tilneaciliteter (hvis veerket skal veere
kul-, olie- eller evt. biomassefyret), havnedybd&Hhensyn til oversgiske skibstransporter),
naerhed til gastransmissionsledning (hvis veerkdtfgkas med naturgas), neerhed til fijern-
varmenet og fiernvarmeforbrug (hvis det er et kafineveerk) og eltransmissionsnet. Her-
til kan komme kglevandsforhold og potentiel kgledsmeengde.

144 COMP/M.3868 — DONG/Elsam/Energi E2, punkt 670.
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702.

gere begreenset i mange timer pa grund af havaredligeholdelse.
Endvidere har man fra svensk side i perioder haatéget betydeligt
reduktioner af kapaciteten pa kablet mellem @stdakmg Sverige
med den konsekvens, at importen via @resundsfoelsed har vee-
ret begreenset. E2 har dog — ligesom markedetsezakiprer — vee-
ret fuldt informeret om dels omfanget af reduktioree samt i hvilke
tidsperioder Svenske Kraftnat valgte at reducepagiteten pa kab-
lerne. Det betyder, at E2 har veeret fuldt inforrhera, hvilke timer

der har vaeret begraensninger pa importen fra Sverige

De hgje adgangsbarrierer indebzaerer, at prisermegpéedet kan vee-
re meget hgje, uden at dette medfarer, at en mgr aktkunne etab-
lere sig pa markedet. Adgangsbarriererne medfeediod at E2 i

videre omfang end i et tilfeelde uden adgangsbariear mulighed
for at handle uafhaengigt p4 markedet.

4.4.2.3 E2 har ofte en positiv residualefterespgrgsel

703.

704.

705.

706.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens undersggekser,vat E2 har
en positiv residualefterespgrgsel i et betydeligabtimer i den un-
dersggte periode. Konkurrence- og Forbrugerstymsls@dersggelse
viser endvidere, at E2 har veeret i stand til atidsige, hvornar E2
ville blive residualmonopolist, jf. afsnit 4.1.

E2 har i betydeligt omfang mulighed for at fastsadtkalprisen pa
det gstdanske marked og — via selskabets kendikatbbomrader-
nes priser — pavirke, hvor meget elektricitet dere$ gennem ud-
landskablerne, far @stdanmark enten er et selvitgepdsomrade

eller er i samme prisomrade som et af naboomrad&aehar som
konsekvens heraf haft mulighed for ved indmeldih§lord Pool at

pavirke den gstdanske pris.

Det forhold at E2 ikke selv ejer udlandskablernei@en betydning.
Det skyldes, at flowet pa transmissionsforbindelseer underlagt
Nord Pools regler, der sikrer, at elektricitetetidaflyder fra lavpris-
omradet mod hgjprisomradet.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens undersggel&&aim-sagerne
viste tilsvarende, at Elsam havde en positiv redefterespgrgsel i
Vestdanmark i 82-90 pct. af peak timerne (kl. @) og i 59-85 pct.
af off-peak timerne (kl. 20 til 8).

4.4.2.4 Manglende modstaende kgbermagt

707.

Ved vurderingen af E2's mulighed for at pavirke adeprisen i
@stdanmark skal det samtidig vurderes, om efteggmissiden har
kgbermagt. Det er saledes sveerere for en dominergrksomhed



708.

at opkraeve urimeligt hgje priser pa et marked, leftarspargselssi-
den alene bestar af én eller meget fa kebere, metigheden for
dette — isoleret set — er nemmere safremt, dera@gmspredte kabe-
re med begreenset kabermagt.

Pa det gstdanske marked kgbes den udbudte elektatihandels-
selskaber og detailhandlere med henblik pa vidige#aslutbrugere
pa detailmarkederne, og af stagrre industrikundesget forbrug. Ef-
terspgrgselssiden bestar saledes af mange kgkeetdsdmmen ikke
kan siges at have en seerlig veesentlig kebermagt.

4.4.2.5 Den svenske politik om interne flaskehalse

709.

710.

711.

Den svenske politik om at undga interne flaskehaisiem Nord-
sverige og Sydsverige betyder, at Svenske Kraftpé@rioder med
seerlig hgj dansk efterspgrgsel foretager veesenttigaeceringer af
den faktiske kapacitet pa forbindelsen til @stdarkmaéSvenske
Kraftnat adfaerd har saledes reduceret udbudddektirieitet i Jst-
danmark og derved skeerpet E2’s dominerende stiflingarkedet..

Begreensninger i udbuddet vil — isoleret set — lmvepadgaende ef-
fekt pa priserne, herunder seerligt fordi Svenskaftkét typisk re-
ducerer kapaciteten i timer med hgj gstdansk gitegsel.

Energinet.dk udarbejder hver maned en markedsrgpger giver
overblik over fx priserne, forbruget og produktioneden forgangne
maned. Rapporterne indeholder desuden en overokdmementar
vedrgrende de elementer, som har haft indvirknidg ppiserne.
Energinet.dk har derfor ogsd kommenteret lgbendpapérkningen
af den svenske adfeerd for det gstdanske markeds Bdkndeholder
uddrag fra Energinet.dk’s markedsrapporter i 2005.
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Boks 13: Uddrag af Energinet.dk’s markedsrapporteri 2005

August 2005
"En reduktion af kapaciteten til 0 MW i det intersgenske snit 2 medfgrte, at @st- og

Vestdanmark blev markedsmeessigt forbundet. Dennéteénény af interne flaskehalse
medvirker til uigennemskuelige markedsforhold agdamnelse for markedsaktgrerne, og
ma derfor betegnes som uhensigtsmaessig.”

September 2005
Handelskapaciteten mellem Danmark og de tilstedemieider har i perioden veeret re-

duceret. Revisioner internt i det svenske net hetanportkapaciteten pa @resundsfor-
bindelsen var reduceret til 300 MW i anden ugeegitsmber. Det medfarte, at spotprisen
i @stdanmark i hgjlast fulgte samme mgnster sonvesidanske, det vil sige afspejlede
den tyske spotpris. Under normale forhold felgestppsen i det gstdanske prisomrade
det nordiske niveau.

Oktober 2005

| oktober har den systemansvarlige virksomhed rigee- Svenska Kraftnat — reduceret
handelskapaciteten pa @resundsforbindelsen adgkiliange. Arsagen var, at interne
svenske flaskehalse blev flyttet til landegreenBet.vurderes, at dette er hovedarsagen
til, at @stdanmark har veeret kendetegnet ved ldege prisspidser end normalt.

November 2005

Sammenlignet med en normal november maned har heverar veeret kendetegnet ved
et meget anderledes prisbillede i @stdanmark. Daftige overfaringsforbindelse mellem
@stdanmark og Sverige sikrer under normale forhatdspotpriserne i disse omrader ofte
er ens. En raekke uafheengige, men sammenfaldende beeriultlzd imidlertid, at @st-
danmark i hgjlasttimerne var prismaessigt afkobletSverige. | disse timer var spotprisen
i @stdanmark langt hgjere end i Sverige. Spotpriggatdanmark la ofte hgjere end 1.000
DKK/MWh. Den 28. november blev der noteret de hgjaster nogensinde i Nord Pools
historie. | timerne 18 og 19 var spotprisen henkuld 13.422 og 8.980 DKK/MWh.

Historisk set har meget hgje spotpriser i de darskedder veeret forarsaget af sammen-
fald af en raekke omstaendigheder. | dette tilfaeldeobidiere forhold til en meget an-
strengt effektbalance i @stdanmark. Handteringeitgrne flaskehalse i Sverige betad,
at den systemansvarlige virksomhed i Sverige, Kgeksaftnat, i hgjlasttimerne reduce-
rede handelskapaciteten pa @resundsforbindelseiming mod @stdanmark i meget stort
omfang. | enkelte timer var handelskapaciteten cedet helt ned til 15 % af normalen pa
1.300 MW. De interne flaskehalse i Sverige skydteanstrengt effektbalance i Sydsveri-
ge. Séledes betgd den administrative — i modsaetiintarkedsmaessig — handtering af
interne flaskehalse, at spotprisen i Sverige iKkpeajlede den anstrengte situation.

Udfald af Avedgreveerket i en raekke af timerne, ladproduktion og et stort forbrug har
yderligere bidraget til situationen. Endelig beteden gamle aftale pa Kontek-
forbindelsen, at der, pa trods af den meget angtesituation i @stdanmark, blev ud-
vekslet 350 MW/h i sydgdende retning. For at sikiskryds i @stdanmark valgte Energi-
net.dk som falge heraf at reducere handelskapadcited Kontek i en raekke timer.

Den anstrengte situation i @stdanmark betod, aliggledes anstrengt situation i Konti-
nental Europa, samt lav likviditet i det nye prisénte Kontek, kunne overferes til @st-
danmark i form af meget hgje priser [...] | Vestdanknear spotprisen i en raekke af de
samme timer omkring 1000 DKK/MWh. Dette synes inidlékke at kunne henfgres til
en anstrengt effektbalance.

December 2005

Markedssituation har saledes i en reekke timer medesterspargsel | @stdanmark veeret
kendetegnet ved tre forhold, som tilsammen repraseneén uheldig markedssituation;

Markedet var kendetegnet ved hgje spotpriser pavestlige side af @resundsforbindel-
sen, samtidigt med ledig handelskapacitet pa foltlisen (fra gst til vest) og ledig drifts-

klar produktionskapacitet pa den gstlige side abifudelsen. Dette er ikke resultatet af et
velfungerende marked. Situationen er et eksempehtpéke-markedsbaseret flaskehals-
handtering er uhensigtsmaessig.
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4.4.3

716.

717.
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Overordnet synes det at veere Energinet.dk’s vurdeat en af ho-
vedarsagerne til de hgjere gstdanske priser vansReeKraftnat
handtering af interne flaskehalse i Sverige.

| Energinet.dk’s seerlige rapport vedrgrende prisgisen pa det
gstdanske marked i november 2005 anfgres det iridlEysa:

"Spotprisen i Vestdanmark var i time 18, den 28veraber 1050 NOK/MWh og
kun 336 NOK/MWh i Sverige. Relativt til Sverige Wastdanmark saledes veeret
hgjprisomrade og bidraget til den anstrengte simai Sydsverige syd for snit 2.
Spotpriserne indikerer imidlertid at situationenraere anstrengt i Vestdanmark
og saledes er det indenfor de givne rammer markestsigt korrekt, at udveks-
lingen foregar i retning mod Vestdanmark.Intet gyeenidlertid p& en anstrengt
effektsituation i Vestdanmark. Samtidig overstiggotprisen omradets variable
omkostninger med ca. 200 %. Spotprisen kan silitessiges at afspejle en
fuldkommen konkurrence situation. Manglende kordage i Vestdanmark kan
saledes bidrage til effektproblemet i Sydsverige degmed i @stdanmark.
(Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen understregning)

Energinet.dk’s undersggelse viser saledes, at dewglende konkur-
rence pa det vestdanske marked forarsagede, girisgot i Vest-
danmark oversteg de variable omkostninger med 2000®t betad,
at der blev sendbr megetelektricitet fra Sverige mod Vestdanmark.
Udvekslingen mellem Sverige og Vestdanmark medfattenanglen
pa elektricitet forveerredes i de sydsvenske ogamsie omrader,
hvilket farte til hgjere priser. Med andre ord \d& urimeligt hgje
priser i Vestdanmark med til at forarsage et opaddé pres pa pri-
serne i bade Sydsverige og i @stdanmark.

E2 (og Elsam) har som tidligere naevnt - via Nor@IBdJMM'’s —

veeret vidende om, hvornar Svenske Kraftnat reddeckapaciteten
pa @resundsforbindelsen. Det betad, at E2 far akétk indmeldin-
ger pa Nord Pool kunne indregne den lavere kagguitdorbindel-
sen. E2 har séledes i disse timer haft en seesigksaj positiv resi-
dualefterespgrgsel pa det gstdanske marked.

Den tidsmaessige udstraekning af dominansen

E2 er dominerende i alle timer pa det gstdansk&edarda E2 har
mulighed for at pavirke, hvorvidt der opstar flasakse pa forbindel-
serne til Sverige og Tyskland ved hjeelp af selstabeimeldinger
af bud til Nord Pool.

E2 kan dermed forudsige, hvornar selskabet harositiy residua-
lefterespgrgsel og indmelde bud pa Nord Pool i ensstemmelse
hermed, saledes at E2 opnar gkonomisk fordel. BXka gare det-
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718.

7109.

4.4.4

720.

721.

722.

723.

te, fordi selskabet har mulighed for at handle esfhigt af konkur-
renter og forbrugere.

| kraft af indretningen af markedet, herunder dsigtkrende kapaci-
tetsbegraensninger, E2’s store markedsandel og [&give resi-
dualefterespgrgsel, besidder E2 den forngdne msmkagt til at
handle uafheengigt af andre aktgrer. Uanset omdf2kionkret time
veelger at udnytte sin stilling til fx at skabe elterhindre en flaske-
hals for at opna hgje priser eller ej, er det dettd mulighed for at
handle uafhaengigt af andre aktgrer, der er afgeréod— og til-
streekkelig til — at opfylde kravet om den tidsmapssidstraekning af
dominansen.

Konkurrenceradet fandt tilsvarende i Elsam-sageahkravet til den
tidsmaessige udstreekning af dominansen var opfyldt.

Konklusion - dominansvurdering

Pa baggrund af ovenstaende vurderes det, at E8 basdomineren-
de stilling p& markedet for engrossalg af fysiskk#icitet i @stdan-
mark i perioden 2003-2005.

Der leegges hermed veegt pa, at E2 opgjort pa prisstukfavde en
markedsandel pa [xx] pct., [xx] pct. og [xx] pct2i halvar 20083,
2004 og 2005. Dette udger efter EF-Domstolens ognidssionens
praksis samt bemeaerkninger til konkurrenceloverngisglv en for-
modning for, at en virksomhed besidder en domirdeestilling pa
det relevante marked. Selv hvis der tages hgjdarfport og eksport
i perioden, er der en formodning for, at E2 havdedeminerende
stilling pa det relevante marked.

Der leegges endvidere veegt pd, at E2 er den enextagent i den
undersggte periode med fleksibel produktion, odeater betydelige
adgangsbarrierer til markedet for engrossalg akkyslektricitet i
@stdanmark.

Der laegges endelig veegt pa, at E2 i et betydetitil dimer havde
en positiv residualefterespgrgsel og dermed desterieverandgr,
der kunne imgdekomme efterspgrgslen i @stdanmarkuBne des-
uden i stgrstedelen af disse timer med stor satidhga forudsige,
at E2 ville fa en positiv residualefterespgargsel.
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725.
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Misbrug

Baggrunden for indgriben overfor urimeligt hgje
priser

Det anfgres visse steder i litteratuféhat konkurrencemyndighe-
derne ikke bgr gribe ind over for dominerende \dirkbeders pa-
tvingelse af urimeligt hgje priser. Der henvisésdi pa et velfunge-
rende marked ville urimeligt hgje priser tiltreekkge markedsaktg-
rer, som ville tvinge prisen pa markedet ned. Dmmnses endvidere
til, at en virksomheds udsigt til at opkreeve hajsgr kan veere en
forudsaetning for innovation og nye investeringenmkedet.

Det er imidlertid ikke alle markeder, der er velfemende.

Et specifikt mal med EF-traktatens konkurrencenegte konkurren-

celoven er at beskytte forbrugere mod dominerendesamheders
patvingelse af urimeligt hgje priser, jf. EUF-tralens art. 102, stk.
2, litra a, jf. art. 102, stk. 1, og konkurrencedog § 11, stk. 3, nr. 1,
jf. 8 11, stk. 1. P4 markeder med strukturelle fpwier og hgje ad-
gangsbarrierer er der endvidere et seerligt behgwataler gribes ind
overfor dominerende virksomheders priser, nar diss&imeligt ha-

je. Det skyldes, at de markedsmekanismer, der udispille sig un-

der normale konkurrenceforhold, ikke i tilstreekgedjrad modvirker

en dominerende virksomheds urimeligt hgje prisesgdanne mar-
keder.

Engroselmarkedet er netop kendetegnet ved, at hetrkieke i seer-
lig hgj grad er selvregulerende. Det skyldes btma.raekke efter-
spargselsbestemte forhold samt adgangsbarrieraatkedet.

Pa efterspgrgselssiden geelder, at efterspargsidhomfang er uaf-
heengig af prisen, og at efterspgrgslen saledesrt fald pa kort og
mellemlang sigt er uelastisk. Det betyder, at sfigrgslen (dvs. for-
bruget af elektricitet) er nsesten konstant, uang#ten pris der ud-
bydes i markedet. Dette skyldes flere forhéidr det farsteer elek-

tricitet en ngdvendighed i den moderne verden ogilkdee substitue-
res med andre produkter. Elektricitet er sdledefoamsaetning for
alt fra belysning og eldrevet apparatur i kekketlettomputere,

flernsyn og musikanleeg m¥or det andetkender forbrugerne (fx

195 Faull & Nikpay, The EC Law of Competition, secoadition 2007*It is often pointed
out that excessive prices are not anti-competitivat is to say that in a functioning market
economy they should have the effect of attractieny entrants who will force the price
down, and that they consequently should not bedheern of antitrust authorities.”
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729.

730.

731.

732.

733.

734.

husstande) ikke prisen pa kgbstidspunktet. Statstedf forbruger-
ne far saledes ikke oplyst den faktiske pris péragstidspunktet el-
ler p& det efterfalgende afregningstidspuifkir det tredjeer det ik-

ke muligt at lagre den producerede elektricitet.f@bruger kan sa-
ledes ikke erstatte sit behov for elektricitet itene, hvor prisen er
hgj, ved at kabe mere elektricitet i en time, hwasen er lav.

De seerlige kendetegn ved efterspargslen pa elmetrbetyder, at
der kun i begreenset omfang sker en kundereakti@mem virksom-
hed heaever prisen pa elektricitet.

Der gaelder endvidere det seerlige efterspargsetshastforhold pa
det gstdanske elmarked, at forbrugerne — via kaineya handels-
selskaberne — reelt ikke kan fravaelge den dominier@noducent pa
markedet og i stedet kagbe elektricitet fra en anplerducent. Det
skyldes, at den dominerende producent, E2, bl.arpad af selska-
bets hgje markedsandel af fleksibel produktionskiggaer den ene-
ste producent, der kan daekke hele forbruget i Dakma

Der er desuden betydelige adgangsbarrierer til etk Det skyl-
des, at det er meget sveert at finde nye pladseemirale kraftvar-
meveerker i Danmark, hvor samtlige kriterier for emgfisen af et
kraftvarmeveerk er til stede, og selv hvis disselgda fandtes, ville
investeringen vaere af en sddan stgrrelse, varighassikkerhed, at
mange investorer vill vige tilbage for investering&ndelig er der i
perioder uoverstigelige barrierer for import og @is af el, jf. ne-
denfor i detaljer.

Elmarkedet er sdledes samlet kendetegnet ategftagerne af elek-
tricitet reelt ikke kan skifte over til et andetopukt, at aftagerne ik-
ke kender prisen pa forbrugstidspunktet, aigaftagerne ikke kan
"lagre” elektricitet ved at kabe rigeligt ind, nélektriciteten er bil-
lig. Endvidere vil forbrugerne — via handelsselskab ikke kunne
undgd at modtage elektricitet fra E2, ligesom d&tugbudssiden
hverken er muligt eller formentlig rentabelt at epd et nyt centralt
kraftvarmeveerk.

Disse forhold betyder dels, at forbrugerne ikkernatighed for eller
den ngdvendige indsigt i markedet til at kunneaske forbruget til
aendringer i prisen pa elektricitet, og dels, atiklee sker en reaktion
fra konkurrenterne, nar en virksomhed hzever prisealektricitet til

et urimeligt niveau.

Pa et marked med sadanne karakteristika findeatdeere ubetaen-
keligt — og i overensstemmelse med ordlyden i EalEatens art.
102, stk. 2, litra a og konkurrencelovens 8§ 11, 3tkar. 1 — at gribe
ind over for en adfeerd, der matte medfagre urimélaje priser.
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735. | neervaerende sag er spgrgsmalet, om Eameaendt en prisindmel-
dingsstrategi der har resulteret i urimeligt hgje priser i é¢tmed
EUF-traktatens art. 102 og konkurrencelovens § BZ's mulige
misbrugsadfeerd — dvs. den mulige unormale forrgsadfeerd, der
pavirker konkurrencen negativt — bestar sdledeguhdnsyn til de
seerlige vilkar pa markedet konkret i éh strategi for indmeldelse
pa Nord Pool, der (ii) haresulteret iurimeligt hagje priser i (iii) et
ikke uveesentligt omfang

4.5.2 Samlet misbrugsvurdering

736. Efter Konkurrencelovens 8 11, stk. 3, nr. 1, jfLB stk. 1, og EUF-
traktatens art. 102, stk. 2, litra a, jf. art. 18&. 1, udger en virk-
somheds direkte eller indirekte patvingelse af etige kabs- eller
salgspriser et misbrug.

737. Det fremgar af lovforarbejderne til konkurrencelose§ 11, at be-
stemmelsen er inspireret dels af EUF-traktatensl@@, dels af EU-
praksis, som ogsa vil vaere vejledende ved fortolgan af § 11 i
Konkurrencelovert?°

Misbrugstesten i United Brands sagen og General Motors

738. EU-Domstolen (herefter "Domstolen”) har bl.aUnited Brand&*’
og General Motor$™ fastsldet, at der er tale om urimelige salgspri-
ser (excessive pricing), nar prisen pa en vare #&ei rimeligt for-
hold til dengkonomiske veerdif den leverede vare:

”...charging a price which is excessive because #& ha reasonable relation to
the_economic valuef the product supplied would be such an abfS¢Konkur-
rence- og Forbrugerstyrelsens understregning).

739. | United Brands anfgrte Domstolen videre, at graerfee om det
rimelige er overskredet, for eksempel kan bedgmaofgsktivt ved
hjeelp af en sammenligning mellem salgsprisen for piggeeldende
vare og varens produktionspris, en sammenligning atisa viser
profitmarginens starrelse:

"This excess could, inter alia, be determined otiety if it were possible for it
to be calculated by making a comparison betweesétimg price of the product

18 FT 1999/2000, Tilleeg A, side 3812.

“"Dom af 14. februar 1978 i sag 27/76, United Bramdsl Kommissionen.

%8 Dom af 13. november 1975 i sag 26/75, General katmd Kommissionen.

19 Dom af 14. februar 1978 i sag 27/76, United Bramdsl Kommissionen, preemis 250.
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in question and its cost of production, which wodildclose the amount of the
profit margin..."™°

740. | United Brands opstillede Domstolen herefter deddet test (Uni-
ted Brands-testen), som en af flere mulige madeat tvurdere, om
prisen pa en vare star i et rimeligt forhold tindekonomiske veerdi
af varen eller gj. | testen undersgges det (i) embestar et urimeligt
forhold mellem de faktisk afholdte omkostningeraan faktisk op-
kreevede pris (United Brands 1. led), og i bekraeltefald dernaest
(il) om der er tale om patvingelse af en pris, sten i sig selv eller
i forhold til prisen for konkurrerende varer er maglig (United
Brands 2. led):

"The questions therefore to be determined are wdrethe difference between
the costs actually incurred and the price actualiarged is excessive, and, if the

answer to this question is in the affirmative, vileeta price has been imposed

which is either unfair in itself or when comparedcompeting products:®™

741. Testen er gentaget i bemeaerkningerne til konkuriemea. | be-
maerkningerne anfagres endvidere, at det ved vuigiEniaf, om der
foreligger urimelige salgspriser, skal afggres, pmsen eller avan-
cen klart overstiger, hvad der kunne opnas pa ekedamed virk-
som konkurrence i relation til sdvel sterrelse smrighed:>* Den
neermere fastlaeggelse af prisen eller avancen mfeskeem en hy-
potetisk preeget bedammelse af forholdene, som lewere pa et
konkurrencepraeget markéd.

742. Domstolen, Kommissionen og de nationale konkurrengelighe-
der har efterfglgende henvist til United BrandsGeneral Motors i
en raekke sager om patvingelse af urimeligt hgfgephi* Denne me-
tode er valgt, selv om, at United Brands-sagenkamgler, at ogsa
andre metoder er mulige for at konstatere, om & qr urimelig

hai 155

%0 Dom af 14. februar 1978 i sag 27/76, United Bramdsl Kommissionen, preemis 251.
31 Dom af 14. februar 1978 i sag 27/76, United Bramdsl Kommissionen, praemis 252,
og FT 1996/97, Tilleeg A, side 3668.

152 ET 1996/97, Tillaeg A, side 3668.

133 ET 1996/97, Tillaeg A, side 3668.

%4 Domstolens dom af 17. juli 1997 i sag C-242/95-1Gik A/S mod DSB, preemis 39,
Domstolens dom af 11. november 1986 i sag 226/B4itish Leyland, preemis 27, Kom-
missionens beslutning af 23. juli 2004 | sag COMBB568/D3 — Scandlines v Port of
Helsingborg, punkt 99-103 og 145-150, og Kommissienbeslutning af 25. juli 2001 i sag
COMPI/C-1/36.915 — Deutsche Post, punkt 155 og T88varende i afggrelsen fra Office
of Fair Trading af 30. marts 2001 i NAPP-sagengedtsen fra Competition Appeal Tribu-
nal af 15. januar 2002, og den engelske hgjestéerreme Court of Judicature, Court of
Appeal) dom i sag Attheraces v British Horceradduard af 2. februar 2007.

135 United Brands, praemis 253.
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Konkurrenceankenaevnet kendelser i Elsam-sagerne

Konkurrenceradet har i Elsam-sagerne om patvingaisarimeligt

hgje priser ved engrossalg af elektricitet i Vestdark ligeledes
fulgt den af Domstolen opstillede fremgangsmadenitédl Brands-
sagen->® Konkurrencerddet opgjorde i disse sager de faktis-

kostninger, sammenholdt disse med de faktisk opkd&\priser og
vurderede herefter, om profitmarginen var urimebg Konkurren-

ceradet fandt, at dette var tilfaeldet, vurderedeKk(orenceradet her-
efter, at priserne i sig selv var urimelige.

Konkurrenceankenaevnet foretog efterfglgendenelhedsvurdering

af, hvorvidt Elsam havde misbrugt sin dominerentiléng pa mar-

kedet, jf.Elsam llFkendelsen®®’

"Efter en samlet bedgmmelse af Konkurrencerddetierswgelser og analyser
tiltreeder Ankenaevnet — ligesom i Elsam ll-sageffideagrunde, der er anfart af
Konkurrenceradet, at den samlede analyse omfatteniderugstest A sammen-
holdt med misbrugstest B og de gvrige tests sdag Bi og F sammenholdt med
bilag B, C, D og E og de i gvrigt foreliggende aplinger har et grundlag og er
gennemfart pad en made, sa det i hvert fald er $ilgligt pavist, at det kan an-
ses for bevist i overensstemmelse med de beviglenstilles efter konkurrence-
retten i Danmark og EU, at Elsam i 2005 og 1. halaf2006 havde mulighed
for i ikke uvaesentligt omfang at styre prisdannelsé et marked for engrossalg
af fysisk el i Vestdanmark og i ikke uvaesentligtaog gjorde det i strid med
konkurrencelovens § 11, stk. 1, jf. stk. 3, nrFt{Eaktatens art. 82, stk. 1, jf. stk.
2, litra a. Misbrugsbedgmmelsen inddrager saledestiégaengelige oplysninger
om markedet og dets funktion i perioden, om Elsstili;ig pa markedet, El-
sams omkostninger, budkurver osv.; den er gennépdigen made, som indebae-
rer skensmaessige valg, der imidlertid alle ma arfisesagligt vel-begrundede
og overbevisende. Der er ingen oplysning afgiveted¢ams forhold, der ikke er
indgaet i afgerelsen. DONG'’s indsigelser vedrgrerealiteten da ogsa den
skegnsmaessige afvejning af, om priserne er urimelige er ikke baseret pa en
fremdragelse af objektive forhold, som begrundésewne i de fremdragne timer
i 2005 og 1. halvar 2006. Misbrugstest A har simagheder, men indgar imid-
lertid i en helhed, som ma anses for at veere esmatjens problemstilling pa
grundlag af hidtidig praksis rimeligt tilpasset dgrsvarligt anvendt analyse.”
(Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning

Konkurrenceankenavnet lagde saledes i sin stadéaedtea. veegt
pa bade Konkurrenceradets "gkonomiske-test” (te€d)2og "pro-
fitmargin-testen” (bilag B-E).

For s& vidt angar "den gkonomiske test” bestod deinen raekke
forskellige tests, benaevnt test A-G. MisbrugstesighB, der var op-
bygget efter principperne fastslaet i EU-Domstoleosn i United
Brands-sagen (jf. ovenfor), var en timetest, sog\hejde for, at El-

136 K onkurrenceradets afggrelse af 30. november 2§@Dojuni 2007.
157 Konkurrenceankenaevnets kendelse af 14. novemifsr @ 3. marts 2008. Konkurren-
ceankengevnets kendelser er indbragt for Sg- ogetsmetten, hvor sagerne pt. verserer.
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sam kunne opna en rimelig fortieneste i lgbet af wledersggte peri-
ode. Misbrugstest A og B identificerede en langkesddkaldte kriti-
ske timer, hvor Elsam ud fra en "gkonomisk” vurdgropnaede en
fortjeneste, der var vaesentligt hgjere end pa ekedamed virksom
konkurrence, og hvor prisen ikke stod i et rimefigthold til den

gkonomiske veerdi af den leverede elektricitet.

747. Den anvendte teststarrelse, som Elsams prisindngeldev holdt op
mod i misbrugstest A blev beregnet ud fra summefi)aElsams
samlede gennemsnitlige omkostninger (ATC) ved elpktion i den
pageeldende time, (i) et tillaeg for en rimelig ekgpitalforrentning,
(iii) et prisvariationstilleeg, der skulle kompensétlsam for perioder
med "mindre” eller ingen indtjening og (iv) et C@Raeg, der sva-
rede til 100 pct. af salgsprisen for de gratiselie CO2-kvoter.
Sammenligningen mellem teststgrrelsen og prisindimgérne blev
foretaget i 3- henholdsvis 10-timers perioder, dédeat meget hgje
omkostninger og priser i enkelttimer blev fordeleo3 og 10 timer.

748. Den anvendte teststgrrelse i misbrugstesten ovey&nserede El-
sam for omkostningerne ved elproduktion. Saledesrsteg den
samlede teststgrrelse i misbrugstesten Elsams kalgsfgrte om-
kostninger med over 130 pct. Med andre ord idergiBdes en time
kun som kritisk, hvis Elsams prisindmelding i detevante 3- eller
10-timers periode var mere end dobbelt sa hgj, Blsams gennem-
snitlige regnskabsfgrte samlede omkostninger itdevarende peri-
ode.

749. Med disse sikkerhedsmarginer identificerede misttegy A og B en
reekke timer, hvor de indmeldte priser overstegstestelsen. Der
identificeredes saledes 1484 kritiske timer i d&etde, hvor der an-
vendtes en egenkapitalforrentning pa 10 pct. stestelsen. Test A
0og B blev suppleret med en reekke gvrige tests @eG), der alle
indikerede, at test A og B undervurderede omfaafdilsams mis-
brug, og at Elsams prisindmeldinger havde medfgrbetydeligt
forbrugertab.

750. Konkurrenceankenaevnet lagde endvidere veegt pa itipaorhin-
testen” bestaende af bilag A samt bilag B-E. Bidagiste en over-
sigt over dekritiske timer med angivelse af prisen i Vestdanmark og
i naboomraderne, samt nettoimport fra Tyskland s@s omkost-
ninger og gav en udfarlig redeggrelse for Elsanfeeatli hver af de
kritiske timer. Bilag B-E viste en oversigt ovems#ige timer, hvor
prisen var mere end henholdsvis 25, 50, 100 og@®0starre end
Elsams gennemsnitlige samlede omkostninger (ATd®) pagaelden-
de timer.
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Elsam-misbrugsanalysen og Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens
supplerende analyse

| denne sag anvendes samme fremgangsmade — disugsiest —
som i Elsam-sagerne. Der vil sdledes blive genngneiw (i) ako-
nomisk test (test A og B samt den efterfglgende¢ise ved test C-
G), og (ii) en profitmargin-test (bilag A, der base pa de udpegede
kritiske timer, samt bilag B-E, der baseres pa Egentimer). Elsam-
misbrugsanalysen vises til venstre i figur 32 néalerder viser ele-
menterne i den samlede misbrugsvurdering.

Resultatet af test A i den gkonomiske test afhsengeatlertid af
hvilken type prisvariationstilleeg, der anvendes . (jhfsnit
4.5.2.1.V[ii] nedenfor). Ved brug af prisvariatidgitisegget fra El-
sam-sagerne identificerer test A saledes 406 kettsner, mens der
ved brug af det alternative prisvariationstillaegekdentificeres no-
gen kritiske timer.

Profitmargin-testen viser overordnet, at E2 i h@jgrad solgte elek-
tricitet med underskud, end Elsam gjorde i Elsagesae (herefter
kaldet negativ profitmargin), og at E2 saledes balosolut og rela-
tivt havde markant feerre timer med profitmarginérgp til 25, 50

og 100 pct, end Elsam havde. Det indikerer, atkk2 har misbrugt
sin stilling pa markedet. Profitmargin-testen visaidlertid ogsa, at
E2 i flere timer har opnaet meget hgje profitmagginden undersgg-
te periode, hvilket potentielt kunne indikere, & Ear misbrugt sin
stilling pa markedet.

Samlet giver Elsam-misbrugsanalysen saledes ikkéagt og enty-

digt resultat. Den gkonomiske test indikerer, atiklee foreligger et

misbrug, mens profitmargin-testen omvendt indikea¢ider potenti-
elt kunne foreligge et misbrug. Der er derfor pardebaggrund be-
hov for at foretage en supplerende analyse. Dettekke relevant i

Elsam-sagerne. Det skyldtes, at misbrugstesterssedsager efter
Konkurrenceradet og Konkurrenceankenaevnets opfattghv et
klart og entydigt resultat af misbrugets karakter.



192/273

755.

756.

Figur 32: Oversigt over den samlede misbrugsvurdeng

/ Elsam misbr stesten\ ﬂUPPLERENDE ANALYSB

(Godkendt af KAN) (Inspireret af KAN)
4 N

flkonomiske-test

(Test A-G}

A vy Budkurve-analyse

(E2s indm el dinger pa Nord Pool
og herunder SviKs begraensning af
kapacilet pi Bresundsforbindelsen}

Profitmargin-test

\\_ Bilag A-E} y \ /

Den supplerende analyse tager udgangspunkt i Kozkeeanke-
naevnets kendelserdlsam Iksagen od=lsam lIFsagen, hvor Anke-
naevnet fremhaevede, at Elsam delsdemulighed fori et ikke uvee-
sentligt omfang at styre prisdannels&g delsi et ikke uvaesentligt
omfang_gjorde detMed baggrund i E2’s indmeldinger til Nord Pool
sgger den suppplerende analyse at afdeekke, hvdeddstyrede
prisdannelsen i timer, hvor selskabet opnaede egetregj profit-
margin. | denne sammenhaeng indgar desuden en ingasdreffek-
ten af Svenske Kraftnats begraensning af kapaciteée@resunds-
forbindelsen, jf afsnit 3.3.

Som det fremgar af figur 32 ovenfor udger den gkaiske test,

profitmargin-testen og den supplerende analysaniitsen Konkur-
rence- og Forbrugerstyrelsens samlede vurderingnafE2 har mis-
brugt sin dominerende stilling ved at anvende eatexgi, som har
medfart urimeligt hgje priser. Der er herved fots@ag) fortsaette den
"helhedstankegang” som Konkurrenceankenaevnet atweldsam-

sagerne.

4.5.2.1 Elsam-misbrugsanalysen

757.

Elsam-misbrugsanalysen bestar af den gkonomiskéess A-G) og
profitmargin-testen (bilag A og bilag B-E).

4.5.2.1.1 Elsam-misbrugsanalyse (i): Den gkonomiske test

758.

| den gkonomiske test vurderes E2’s indmeldingeommdiostninger
over en leengere periode (tre hhv. 10 timer). Testestar af syv
selvsteendige tests (test A-G), hvor test A og Bravdl farste og
andet led af United Brands testen, mens test Cstabaf en pravel-
se af resultatet i test A og B — dvs. en prgvelsarade i test A og B
identificerede timer kan veere udtryk for at E2 bpkraevet for hgje
priser.
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| Test Aidentificeres de timer — kritiske timer — hvor #2d indmel-

delse pa Nord Pool indbgd en pris pa det gstdamskked, der var
vaesentlig hgjere end E2’'s faktisk afholdte omkaster (inkl. en

reekke tilleeg). Testen identificerer saledes dertitmeor der potenti-
elt kunne besta et urimeligt forhold mellem derspsiom E2 bad ind
pa det gstdanske marked, og de faktisk afholdteostinger. Dette
svarer som naevnt til farste led i United Brandsetes™®

| Test Bundersgges det, om der potentielt kunne veereotaleen
pris, som i sig selv er urimelig. Dette undersgged, at prisen i de
kritiske timer sammenholdes med prisen i tilsvaeeiike-kritiske
timer*® Dette svarer som naevnt til andet led i United Beatesten.

| Test Cundersgges det, om E2’s indtjening i de Kritiskeeti er
ngdvendig for, at E2 opnar et rimeligt overskud.

| Test Dundersgges det, om E2’s avance i de kritiske tiendrety-
deligt starre end avancen i de ikke-kritiske timer.

| Test Eundersgges det, om E2’s adfeerd i de kritiske tinaemrmed-
fort et tab for aftagerne og forbrugerne.

| Test Fundersgges det, hvor ofte E2 har veeret prisbestsaheni
de kritiske timer pa Nord Pools spotmarked.

| Test Gundersgges omfanget og regelmaessigheden af E&uev
elle misbrug i de kritiske timer.

Test A) Kritiske timer

Test A er en test, der — set over 3 og 10 timelentificerer de timer
(kritiske timer) hvor E2 indmeldte en pris pa detdanske marked,
der oversteg teststgrrelsen — dvs. E2’'s omkostniogede af Kon-
kurrence- og Forbrugerstyrelsen beregnede tillaeg f@hold, at der
identificeres kritiske timer er ikke ensbetydendednat E2 har mis-
brugt sin stilling pd markedet, denne vurderingaadfiger af en hel-
hedsvurdering.

Ligning 1 og 2 nedenfor viser Konkurrence- og Fagarstyrelsens
misbrugstest for henholdsvis 3 og 10 sammenhangende Test-
stgrrelsen vil — modsat i Elsam-sagerne — blivedmet ved to for-

1% Test A er en af Konkurrenceankennaevnet gennempmayenerkendt metode til at
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identificere et potentielt misbrug, men kan ikkeemdes som den eneste test til at afvise, at

der kunne have veeret misbrug. Afheengig af de amadge data kan der vaere behov for

yderligere analyser for at afvise, at der er taterisbrug.

139 ved tilsvarende timer forstas timer p& samme tid&pi dggnet. Hvis der s&ledes kan
konstateres en kritisk time mellem kl. 17 og kl, $38mmenholdes denne med en ikke-

kritisk time mellem kl. 17 og kl. 18.
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skellige scenarier. Det drejer sig om (i) et scemamed et prisvari-
ationstillaeg, der beregnes som i Elsam-sagernei)ogt (scenarium
hvor prisvariationstilleegget opggares ved en alt@rrmaetode, jf. af-
snit |1l nedenfor:®°

Ligning 1: Teststgrrelsen i 3 sammenhaengende timer
Teststarrise, = (AVCP™ + AFCRe™ {1+ Markup+ Prisvariaionstillaeg + CO2- tillzeg,
[N - —_—

opggrepr.time opgarepr.time opgarespr.ar opggarepr.ar opgeresor 1%48rogeetar opgerepr.time
(3timersglidendegennemsnjt svarendéil perioden
ATC 2.halvar2003til 2004
(3timersglidendegennemsnjt 0g2005

Ligning 2: Teststgrrelsen i 10 sammenhaengende timer

Teststorrise, = (AVCP™ + AFCR®™Y [11+ Markup+ 3 [Prisvariaionstillaeg + CO2- tillaeg,

opggrepr.time opgarepr.time opgeresr.ar opggarepr.ar opggresor 1%:&rogeetar opgerespr.time
(10timersglidendegennemsnjt svarendéil perioden
ATC 2.halvar2003til 2004
(10timersglidendegennemsnjt 0g2005

768. Opgearelsen af E2’s faktisk afholdte omkostningebeskrevet i af-
snit 3.5 ovenfor. Ved opgarelsen af disse omkog#iirindgar et
valg af det mest retvisende omkostningsbegrebstl Aeanvendes
den gennemsnitlige totale omkostning (ATC) som ostikimgsbe-
greb. Det skyldes, at anvendelsen af ATC som omkagsbegreb
sikrer E2 en deekning af bade de faste og de variainkostninger
(opgjort pa basis af AV ved maksimumlast), jfafsnit | neden-
for, hvor der redeggres neermere for det valgte atnkagsbegreb.

769. Ved vurderingen af, hvornar der potentielt bestamrineligt forhold
mellem den pris, som E2 indmeldte, og E2’s faké$koldte om-
kostninger, indgar desudeatels fastseettelsen af en egenkapitalfor-
rentning ogdels opggarelsen af et prisvariationstilleeg dels opga-
relsen af et Coitillaeg.

770. Egenkapitalforrentninggnder beskrives neermere i afsnit Il neden-
for, sikrer, at E2 opnar en fortjeneste (mark-uj®y langsigtet kan
opretholdes pa et marked med virksom konkurreRdsyariations-
tilleegget der beskrives naermere i afsnit Ill nedenfor, beari, at E2
bliver kompenseret for at producere i timer medisdy, der er lave-
re end selskabets omkostninger tillagt en rimedidjéneste (mark-
up) pa et marked med virksom konkurrenc&.-tilleegget der be-
skrives naermere i afsnit IV nedenfor, kompense&fdE den mak-
simale gkonomiske veerdi af selskabets forbrug afKOter.

771. Den samlede teststgrrelse i test A er opgjortniaké nedenfor. Den
samlede teststarrelse bestar som naevnt af E2isKakfholdte om-
kostninger samt de neevnte tilleeg. Den samledetgestlse anven-

%0 Som led i KS’s helhedsvurdering vil den gkonomisést endvidere suppleres med et
scenarie (iii) hvor der ikke inddrages et prisviaoiastillaeg.
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des til at identificere de kritiske timer, hvor dastentielt kunne be-
sta et urimeligt forhold mellem den pris, som E@neldte, og de
faktisk afholdte omkostninger. Kritiske timer dednes naermere lige
nedenfor'®*

772. Ved gennemfgrelsen af en misbrugstest som denidgeside, skal
der ngdvendigvis foretages en raekke underliggeiatte v fx af de
relevante omkostninger, stgrrelsen af egenkapsal@emnrentning,
inddragelse af CO2-kvoter mv. — som har betydnorgojpgarelsen
af antallet af kritiske timer. | test A indgar séés en raekke skans-
maessige valg af, hvad der er den mest retviserstitderelse for at
vurdere, hvornar en pris potentielt kunne vaere eliggh hgj.

773. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har ved behageti af de en-
kelte kriterier som udgangspunkt anvendt samme @i og me-
tode, der gjorde sig gaeldende i Konkurrenceradehadling af El-
sam-sagerne pa det vestdanske marked. Konkurregdéerbruger-
styrelsen har dog vedrgrende prisvariationstille&eggetaget yderli-
gere analyser som led i helhedsvurderingen af, enfateligger et
misbrug.

Definition pa en kritisk time

774. En kritisk time er en time, hvor E2 indmeldte efspa det gstdan-
ske marked, der oversteg teststgrrelsen — dvs. &®lsostninger
(opgjort ved ATC) og de af Konkurrence- og Forbmsgygelsen be-
regnede tilleeg (dvs. et egenkapitalforrentningsti) et prisvariati-
onstillaeg og et CO2-tilleeg).

775. En kritisk time kan naermere defineres som en timer mindst en
af fglgende betingelser er opfyldt:

a) Gennemsnittet af prisen i @stdanmark i 3 sammenbesigyti-
mer overstiger gennemsnittet af E2’'s ATC i 3 sammsengende
timer inklusiv en mark-up, der sikrer en rimeligeegapitalfor-
rentning svarende til et marked med virksom kordwee, et 3-
timers prisvariationstillaeg og et G@lleeg, eller

b) Gennemsnittet af prisen i gstdanmark i 10 sammegbesie
timer overstiger gennemsnittet af E2’'s ATC i 10 ssnhaen-
gende timer inklusiv en mark-up, der sikrer en fighegenkapi-
talforrentning svarende til et marked med virksoomlkurrence,
et 10-timers prisvariationstillaeg og et &tlaeg.

161 Teststgrrelsen opggres sdledes ved gennemsiitienholdsvis 3 og 10 sammenhzen-
gende timer.
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776.

777,

778.

779.

780.

781.

Ved "pris” forstas derlavesteaf enten E2’'s maksimalhdmeldte
pris p& Nord Pool eller daealiserede prigpa det gstdanske marked.
Ved udgvelsen af denne tilgang sikres det i testei? ikke star fil
regnskab for saerligt hgje gstdanske priser, safeetist indmelding
pa Nord Pool ikke i sig selv var urimelig hgij.

Valget af henholdsvis 3 og 10 sammenhaengende tidedinitionen
af en kritisk time skyldes, at udbyderne af elatet pa Nord Pool
har mulighed for at afgive sakaldte "blokbud”. Ebkbud er et bud,
hvor udbyderen betinger udbudet i én time af, dtudét i en anden
time bliver afsat — indmeldingen af produktion fraAmagerveerket
kan veere betinget af, at der er afssetning i de kena® 10 timer.

Definitionen pa en kritisk time er identisk med deefinition, der
blev anvendt i Elsam-sagerne

Nar kritiske timer identificeres pa baggrund af heldsvis 3 og 10
sammenhaengende timer, treekker det bade nogle &kisiske timer

med, men sorterer samtidig nogle kritiske timer Hais fx prisen i

time 8 er meget hgj som fglge af E2’s indmeldirg,agdies prisgen-
nemsnittet af de omkringliggende 3 og 10 timer. D&jere prisgen-
nemsnit, som fglge af prisen i time 8, kan saledese med til at
treekke nogle timer med som kritiske, hvor virkninggf E2’s ind-

melding pa markedet ikke — isoleret set — har medfgje priser.
Ligeledes kan en meget lav pris treekke prisgenngtesmed og

derved betyde, at timer med meget hgje priser idlkatificeres af
misbrugstesten.

I) Valg af omkostningsbegreb

Efter forarbejderne til konkurrenceloven tager gsah af omkost-
ningsstrukturen afsaet i enkeltvarekalkulationsppipet®? Enkelt-

varekalkulationsprincippet tager udgangspunkt iotekostninger,
der medgar til produktion af den relevante varekefinarekalkulati-
onsprincippet kan dog afviges, hvis veegtige heriahar herfor, her-
under hvis der er tale om forsknings- og udviklingge omrader.
Det vurderes — ligesom i Elsam-sagerne — at sad@mheld ikke er
geeldende for E2.

De omkostninger, der medgar til produktion af delevante vare,
skal som udgangspunkt opggres ved brug af de ragasieessige
vurderingsprincipper, som branchen eller virksongmedormalt an-

182 ET 1996/97, Tillaeg A, s. 3668.
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vender. Dette er ensbetydende med, at kostprincigie anven-

deSlG3

782. Ved vurderingen af, om en virksomhed tager urintdtigje priser,
ma det anerkendes, at virksomheden kan fa deekketfliga sine
omkostninger samt fa en rimelig fortjeneste.

783. En virksomhed vil pa et marked med virksom konkuices over tid
fa deekket sine totale omkostninger tillagt en rimédrrentning. Det
svarer til, at den producerede vares salgspris tdevil veere lig
med virksomhedens totale gennemsnitlige omkostni(g&C) til-
lagt en rimelig forrentningdkonomisk teori understgtter saledes, at
en test for urimeligt hgje priser kan tage udgangg&pi virksomhe-
dens gennemsnitlige totale omkostninger (ATC). Reftemgangs-
made er i overensstemmelse med Domstolens praksis.

784. En virksomheds totale omkostninger er summetietégen reekke fa-
ste omkostninger, dvs. omkostninger, som virksorehezkal afhol-
de uanset den producerede meendedésen reekke variable omkost-
ninger, dvs. omkostninger, som varierer med dendyerede
maengde.

785. De gennemsnitlige totale omkostninger (ATC) bestaledes af
summen af de gennemsnitlige faste omkostninger jAdgCde gen-
nemsnitlige variable omkostninger (AVC).

ATC = AFC + AVC

Averagetotalcost ~ Averagefixed cost ~ Averagevariablecost

786. Det vurderes, at E2’s gennemsnitlige totale omkogsr er det mest
korrekte og relevante omkostningsbegreb i en sag@itvingelse af
urimeligt hgje priser. Ved at inddrage E2’s gennathge totale
omkostninger i misbrugsanalysen sikres det, at &2 sin prisseet-
ning kan fa daekket alle faktisk afholdte omkosteintl elproduk-
tion i den undersagte periode fra 2. halvar 20023005.

787. | afsnit 3.5.2 ovenfor er ARgegnskab, AVCRregnskab0d AVCoiire (ved
maksimumlast) fastsat pa baggrund af de af E2 feadts regn-
skabsdata og driftsdata. Da omkostningsgrundlalgbtug for mis-
brugstesten (ATC) bestar af AR&nskab,0g AVCori, Varierer om-
kostningsgrundlaget time for time.

788. Ved opggrelsen af E2’s omkostninger er anvendtadense princip-
per som i Elsam-sagerne.

183 FT 1996/97, Tilleeg A, s. 3668 og Kirsten Levinskpnnkurrenceloven med kommenta-
rer, 2009, s. 750.
184 Dom af 14. februar 1978 i sag 27/76, United Bramdsl Kommissionen, preemis 252.



198/273

789.

790.

791.

792.

II) Opggrelse af E2’s egenkapitalforrentning

Ved vurderingen af, om E2 har opnaet urimeligt hmjser, indgar
der enrimelig egenkapitalforrentning misbrugstesten. Inddragelsen
af egenkapitalforrentningen i test A sikrer, atk&® opna en rimelig
indtjening, der medfgrer en forrentning af egentaen, som denne
ville veere pa et marked med virksom konkurrencegdelsen af
E2’s egenkapitalforrentning er sket efter de sanpmecipper som
dem, der blev anvendt i Elsam-sagerne.

Egenkapitalforrentningen beregnes ved at bestenmmeagk-up, der
multipliceres pa E2's ATC. Mark-up’ens stgrrelsesteenmer stor-
relsen pa forrentningen af egenkapitalen, og enntaak-up veerdi
vil sdledes fare til en hgj forrentning af den istegede kapital.

| det fglgende gennemgas farst (a) den tekniskemsarheeng mel-
lem egenkapitalforrentningen og mark-up’en. Derngdestastsaettes
en egenkapitalforrentning svarende til den egenéiipirentning,

der ville kunne opnas pa et marked med virksom kaoekce. End-
videre (c) bestemmes den del af E2’s egenkapitaifibning, der
vedrgrer elsiden, og endelig (d) beregnes markrup’e

a) Teknisk sammenhang mellem egenkapital og mark-up

Mark-up’en sikrer E2 en egenkapitalforrentning, dearer til den
forrentning, der kan opnas pa et marked med virkkonkurrence.
Udgangspunktet for opggrelsen er sammenhangen nmeler-
skudsgraden og E2’'s egenkapitalforrentning samt fderentning,
der kan opnas péa et marked med virksom konkurrghdmks 14.
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Boks 14: Opggarelse af mark-up

Farst beregnes det, hvor meget E2’s eksisterendeskid bar justeres for at opna en
rimelig egenkapitalforrentning:

Ligning a: Zndring i E2’s overskud, A
Overskucfz ml'*'A) . EKF e A . EKF Virksom konkurrene [:EK E2
EK 2 Overskud?

hvor EKF eregenkapitHorrentning og EK eregenkapith

1

Ligning a viser, at E2’s overskud skal eendres mgdt. for at medfare en egenkapital-

forrentning, der svarer til forrentningen pa et kear med virksom konkurrence. Den

relevante overskudsgrad (OG) — overskuddet divideerl omseetningen — bestemmes
af OG”:

Ligning b: Korrigeret overskudsgrad
Overskutf . . Overskutf + A [Dverskutf
=——— Kkorrigerestil OG= -
Omseetning Omseetning

= (1+A) (DG

Dernaest bestemmes den mark-up, som skal multipiced omkostningerne (ATC).
Mark-up’en illustrerer forholdet mellem omsaetninggnomkostningerne:

Ligning c: Overordnet fremstilling af mark-up
Omseetning

Markup= ——
Omkostning

Hvis en mark-up multipliceres med omkostningernieden veere lig med omseetningen.
Relationen indszaettes i OG. P& denne made opnairgk for en mark-up (bestemt ale-
ne ud fra OG):

Ligning d: Sammenhaeng mellem mark-up og overskudsgud
0G= Markup[Omkostning- Omkostning e Markup-1 _ ek

Markup[Omkostning Markup 1-0G

Den endelige mark-up kan bestemmes ved at indsketiekorrigerede overskudsgrad,
jf. ligning a og b ovenfor:

Ligning e: Endelig mark-up der anvendes i misbrugststen

E2 1
Markup = |:1_ EKFVirksomkonkurrene EK }

Omsaetninkf

Den endelige mark-up afhaenger saledes af tre Eerr€l) Egenkapitalforrentningen
pa et marked med virksom konkurrence, (I1) E2’sré@@ital og (Ill) E2’s omsaetning.

Den af Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen opgjonterk-up kan
formuleres saledes:

Ligning 3: Mark-up der anvendes i misbrugstesten
-1

EKEZ

Markup =|1- EKF Virksom konkurrene .
Omsaetninf
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Den opgjorte mark-up afhaenger saledes af tre &tarrél) Egenka-
pitalforrentningen pa et marked med virksom konénece, (11) E2's
egenkapital og (Ill) E2’s omseetning. | det falgeh@éstemmes disse
starrelser.

b) Fastszettelse af egenkapitalforrentningen pd et marked med
virksom konkurrence

Metoden, der anvendes til at fastsaette den genneigesegenkapi-

talforrentning for dansk industri justeret for kigi— EKF/"<som konkur-

e _ er den samme metode, som blev anvendt i Elsgersa Det
skyldes bl.a., at der er tale om en undersggekse deekker over
samme periode. | Elsam-sagerne blev egenkapitaiforingen i

dansk industri — justeret for risikoen ved at inees i elmarkedet —
beregnet til 10 pct.

| Konkurrenceankenavnets kendelse af 3. marts 2@I8am IIF
sagen anfgrte Ankengevnet fglgende om starrelsegeéapitalfor-
rentningen:

"Det fremgar klart af den paklagede afggrelse, geekapitalforrentning indgar
med 10% i den anvendte misbrugstest for period€@%-2006. Ankenaevnet an-
ser det efter markedsforholdene for rimeligt ogst@rligt at lade egenkapital-
forrentningen indgd i denne stgrrelsesorden i dewrigt anvendte test til kon-
statering af misbrug i form af urimelige elprisepérioden 2005-2006 som sket.
Det er saledes uden betydning for den paklagedaralges lovlighed og gyldig-
hed, at Konkurrenceradet efterfglgende har foret@geberegning af misbrugets
omfang med en egenkapitalforrentning pa 14%4%,at denne beregning — selv-
sagt — giver et mindre antal kritiske timer og a@tdre gkonomisk tab for kun-
derne.” (Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregnin

Det vurderes pa baggrund af Konkurrenceankenzekeeidelse, at

det til brug for den gkonomiske test er retvisematleanvende en
egenkapitalforrentning pa 10 pct. for hele den vsagte periode.
Der laegges herved — som ogsa fremhaevet af Konlagaakenzev-
net — saerligt vaegt pa, at det efter markedsforimeldea anses som
veerende rimeligt og forsvarligt at lade egenkafuta¢éntningen ind-

ga i denne starrelsesorden.

Fra E2’'s samlede koncernregnskab — der saledegrezdrele E2’s
forretning herunder bl.a. el- og varmeaktiviteternéremgar det, at
E2’s egenkapitalforrentning opgeres til 6,5 pcf9, pct. og 8,1 pct. i
henholdsvis 2003, 2004 og 2005. Desuden fremgaafdkbncern-
regnskabet, at E2’'s samlede afkastningsgrad ep@&,15,0 pct. og
9,9 pct., og endelig at E2’s tilsvarende overskuaidgopgeares til
14,3 pct., 10,0 pct. og 19,1 pct. i henholdsvis2@D04 og 2005.
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c) Fastsaettelse af E2’s egenkapital og omsatning

| dette afsnit fastleegges de sidste to stgrrelde2’s egenkapital og
omseetning — til brug for beregningen af den marksgm skal an-
vendes for at sikre en egenkapitalforretning p3pa0 for E2’s el-
aktiviteter.

Fastseettelsen af disse stgrrelser faglger de ppeacipgler blev an-
vendt i Elsam-sagerne. | Elsam-sagerne blev egd&alkap fra "El-
sam Kraft” og "Dong Energy Generation” anvendt. daiselskaber
ejede alle Elsams centraleveerker i Vestdanmark.

| trdd med Elsam-sagerne identificeres den del2i Eamlede kon-
cern-egenkapital, der vedrgrer de centrale veefikehrug for dette
anvendes en fordelingsnggle i to led, illustrered Wlen markerede
linje i figur 33.

Figur 33: Fordeling af E2’s egenkapital

Decentrale warker,
Vind og sviig
aldtivitet T arine

EZs koncern
egenlcapital

Elfvarme pd
centrale veerker

El

e
Fordelingsnagle #1: Fordelingsnegle #2:
T Cerimalevater o
TCTE VOE 4 o

Der er for det farste foretaget en sondring mellewor stor en andel
af egenkapitalen der vedrgrer de centrale veerkdf2xg gvrige ak-
tiviteter, herunder de decentrale veerker, vindpktidn mv. Bag-

grunden for sondringen er, at det er de centralkesgeder er gen-
stand for Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens wsmigglse. Det
skyldes, at det er disse veerker, der har flekgbatiuktionskapaci-
tet.

For det andet foretages en sondring mellem de aenteerkers el-
og varmeside. Denne sondring baseres pa fordelingBlsam-

sagerne, og bygger saledes pa elsidens variablestnikger i for-

hold til de samlede variable omkostninger. Baggamdor denne
sondring er, at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsemdersggelse
alene vedrgrer elpriserne.
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Samlet set isolerer fordelingsngglerne ovenfor diglnaf E2’s egen-
kapital, der vedrgrer E2's el-produktion pa de watvaerker og
derved den del af egenkapitalen, der er relevaninisbrugstesten.
Opgarelsen fremgar af tabel 41.

Tabel 41: Opggrelse af E2's egenkapital for E2’s ograle veerker
2003 2004 2005

Samlet koncern-egenkapital (eksterne regnskab) 9.662 10.165 10.475

Fordelingsnggle #1EI- og varmeproduktion (pct.)
Centrale veerkers andel af E2's samlede omkostning

Fordelingsnggle #2Elsiden (pct.)
El-produktionens andel af samlet el- og varmeatetivi [xx] [xx] [xx]
ter pa centrale veerker

Egenkapital der vedrarer el-produktionen pa cen-

trale veerker [xx] [xx] [xx]

(mio. DKK)
Kilde: DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerskyens beregninger

Det bemeerkes, at den del af egenkapitalen, demvedelsiden pa
de centrale vaerker, kan isoleres pa flere maderskgddes, at for-
delingsngglen giver et approksimativt billede af del af egenkapi-
talen, der vedrgrer elsiden pa E2’s centrale vaeiken valgte me-
tode findes imidlertid at veere den metode, derrgdet mest retvi-
sende resultat. Ved denne vurdering veegtes deiggaatldet virker
rimeligt at E2’s egenkapital, der vedrgrer de cdetveerker udgar
ca. [xx]-[xx] pct. af selskabets samlede egenkéapita

[xx] [xx] [xx]

For sa vidt angar E2's omseetning, der er den skitsteelse til brug
for beregningen af egenkapitalforrentnings markeap’har E2 op-
lyst, at selskabets omsaetning vedrgrende el-praduked de cen-
trale veerker udgjorde [xx], [xx] og [xx] mio. DKKperioden 2003-
05.

d) Beregning af mark-up til brug for misbrugstesten

Som anfgrt ovenfor afheenger mark-up’en dels afedgamkapitalfor-
rentning, der svarer til den egenkapitalforrentnidgr ville kunne
opnas pa et marked med virksom konkurrence, dei2af egenka-
pital og omsaetning der vedrgrer elproduktionen @&ehtrale veer-
ker.

Pa baggrund af ovennaevnte opggrelse af egenkaysitilerentning,
E2’'s egenkapital og E2’s omseetning vedrgrende eliition pa de
centrale veerker kan mark-up’en herefter beregnespagres som
angivet i tabel 42 (ved brug af ligning 3)
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Tabel 42: Mark-up til ATC i Styrelsens misbrugstest

Ar Mark-up
2003 [xx]
2004 [xx]
2005 [xx]

Kilde: DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerskyens beregninger

Det fremgar af tabel 42, at mark-up’en, der skaltipliceres pa
omkostningsgrundlaget i misbrugstesten (ATC), foE2 kan opna
en egenkapitalforrentning pa 10 pct. (gennemsriittansk industri),
er fastsat til [xx], [xx] og [xx] for 2. halvar 2@0til 2005.

Den fremkomne ATC skal saledes ganges med [xx], @ox[xx] i
henholdsvis 2003, 2004 og 2005 for at sikre E2 genkapitalfor-
rentning pa 10 pct.

IIl) Opggrelse af E2’s prisvariationstillaeg

Ved vurderingen af, om E2’s priser har veeret ungeelinddrager
den gkonomiske test et prisvariationstilleeg. Pristi@nstilleegget
giver E2 mulighed for at kompensere "tabet” i dadr, hvor E2 en-
ten ikke opnar en fuld egenkapitalforrentning pdpt@ eller szelger
elektricitet med et direkte tab.

E2 vil i en reekke timer producere elektricitet,veeh den opnaede
salgspris er lavere end E2’s gennemsnitlige taai&ostning (tillagt

en egenkapitalforrentning, som kan opnas pa etedamked virksom

konkurrence). Dette forhold indtreeffer eksempeivea reekke natte-
timer, hvor efterspgrgslen efter elektricitet ethfmdsvis lav, og der-
for i hgj grad deekkes af den ufleksible produktion.

| Elsam-sagerne opgjorde Konkurrence- og Forbrigesisen et til-

leeg til normalforrentningen, der havde til hengsigkompensere EI-
sam for mistet indtjening, nar der var lave priséestdanmark. Den
mistede indtjening kunne i hver enkelt time males slen realisere-
de markedspris i forhold til den pris, der preedie\give Elsam en

forrentning af selskabets egenkapital, der kunnmeéspa et marked
med virksom konkurrence (10 pct.).

Prisvariationstilleegget i E2-sagen beregnes ovansa periode som
Elsam-sagerne. Det betyder, at hvert af prisvamatilleeggene op-
gares for (i) perioden 2. halvar 2003 til og me®2@g (i) for hele
2005. Desuden opggres prisvariationstilleegget doffisr hhv. 3 og
10 sammenhangende timer.

| lighed med Elsam-sagerne defineres der som nams# et tillaeg
for 10 sammenhzangende timer. Dette tillaeg basérepgarelsen af
prisvariationstilleegget i 3 sammenhangende timared 10-timers
periode er 3 1/3 sa lang som en 3-timers periodéllagget i 10-
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timers perioden 3 1/3 mindre end i 3-timers penod@aggrunden
for denne beregning — der fglger direkte af Elsagesne — er at sik-
re, at kunderne og i sidste ende forbrugerne ilétaler en for hgj
pris over en lang periode i testen. Den nominetimpensation fra
prisvariationstilleegget, der beregnes over 3 sanhgezigende timer,
skal séledes fordeles pa tveers af 10 sammenhzaentjerete Ved
opgarelsen af 10 timers prisvariationstilleeggedersaledes tale om
en tilneermelsesvis opggrelse, der har til formasilate kunder og
forbrugere mod, at E2 indhenter al kompensatiorfén inen laenge-
revarende perioder.

Et prisvariationstillaeg kan beregnes pa flere mader

En tilgang er at estimere det samlede tab og demesia kompensa-
tion (i den periode som prisvariationstilleegget eggres over) og
herefter fastsaette prisvariationstilleegget somtitlatg, der ngjagtig
sikrer ligeveegt mellem det beregnede tab, og deagbede kom-
pensation. Perfekt balance mellem tab og kompensati en forud-
seetning, der er nem at forsta. Metoden forudsaetieiertid, at det
ngjagtige tabog denngjagtige kompensatiokan beregnes preecist,
hvilket kan veere vanskeligt, jf. afsnit (C) nedanfo

| ElIsam-sagerne opgjorde Konkurrence- og Forbrageisen imid-

lertid et approksimativt prisvariationstilleeg (#fsnit (B) nedenfor),
der er behaeftet med en vis usikkerhed, som fdreattder i nogle
perioder overkompenseres og i andre underkompensggehar pa
denne baggrund fremfgrt en raekke indsigelser magbmgsen af
prisvariationstilleegget, hvor det bl.a. anfgrestillgegget ikke i til-

streekkelig grad kompenserer E2 for at producermmert med lave
priser, hvilket er korrekt. For at imgdekomme ERidsigelser har
Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen — udover priatianstilleegget
fra Elsam-sagerne — ogsa beregnet et alternatiswgsiationstillaeg

efter princippet om ligevaegt mellem tab og komp&aonmaset over
den periode der analyseres (hhv. 2. halvar 2003-2@kalenderaret
2005), jf. afsnit (A).

(A) Opggrelse af alternativt prisvariationstillaeg

E2 har anfert en reekke indsigelser mod den metode ldev an-
vendt til at beregne prisvariationstilleegget i Bissagerne. Pa bag-
grund af E2’s indsigelser har Konkurrence- og Fagerstyrelsen
anvendt eralternativ metodeil at opggre prisvariationstillaegget pa.
Metoden estimerer tabet og kompensationen over desleperiode,
som prisvariationstilleegget beregnes over.
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Metodemaessigt fastseettes prisvariationstilleeggesftee som det
tilleeg, der ngjagtig sikrer ligevaegt mellem detdggrede tab, og den
beregnede kompensation over en given periode.

Definitionen af timer, hvor E2 lider et tab, er mfisk med definitio-
nen, der anvendtes ved prisvariationstilleegget Hisam-sagerne.
Det betyder, at E2’s tab opstar i de timer, hvorkedsprisen ligger
under ATC tillagt en egenkapitalforrentning. E2’'gpeoksimative
tab kan saledes i en given time, opggres pa badgriiigning 4 ne-
denfor.

Ligning 4: E2’s tabte fortjeneste
o < JIATG I+ =R, for R <ATG{i+r)
2 _{O for P >ATG[{1+r)
Note: P = Pris, r = Mark-up der sikrer rimelig femtning af egenkapitalef, =
prisvariationstilleeg, Q = E2’s produktion fra dentrale veerker.

E2's kompensation — for at producere i timer meddds — opstar i
timer, hvor markedsprisen overstiger E2’s regnskabssige ATC
tillagt en egenkapitalforrentning. Kompensationem lsdledes, i en
given time, opggres pa baggrund af ligning 5 neatenf

Ligning 5: E2’'s kompensation

ATCA @, for P 2ATC L+t +)
Kompensatin ={[R - ATG [1+1)][Q for ATG l+r+A)>R > ATG [{1+r)
0 for P <ATG[1+r)

Note: P = Pris, r = Mark-up der sikrer rimelig femtning af egenkapitale, =
prisvariationstillaeg, Q = E2’s produktion fra dentrale veerker.
Prisvariationstilleeggef\j fastseettes herefter som veerende det tillaeg,
der sikrer, at der er lighed mellem tabet og konspéonen. Figur 34
illustrerer det generelle princip, der ligger tilgd for opgarelsen af
prisvariationstilleeg.
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Figur 34: lllustrativt eksempel pa intuitionen i det alternative prisvariations-
tilleeg
F 1

AT+

ATCI1+1)

AT

Note: ATC = Totalomkostningen, ATC(1+r)= Totalomkaisgen tillagt en mark-
up, der sikrer en rimelig egenkapitalforrentningf G(1+r+pv)= Totalomkostnin-

gen tillagt en mark-up, der sikrer en rimelig eggpikalforrentning + Prisvariati-
onstillzeg

Tabet (A) — der opstar i timer, hvor prisen liggeder egenkapital-
forrentningen — skal oppebaeres af kompensationgnt{@Ber, hvor

prisen overstiger omkostningerne tillagt en mark-der sikrer en
rimelig egenkapitalforrentning’

Ved brug af den neevnte alternative metode i neendersag, Vil

E2’'s tab overstige den kraevede kompensation i dars@rad, at
prisvariationstilleegget seettes til det absolutté&simaum — svarende
til den hgjest observerede pris i den undersggtieqee Det geelder
bade for prisvariationstilleegget for 3 og for 10nsaenhaengende
timer, jf. tabel 43. Det betyder i princippet, a2'& avance i timer
med selv de allerhgjeste priser ikke kan karalgezs som kritiske
timer, da avancen — selv i disse timer — var ngdwxgifor, at E2

kunne kompenseres for sit tab i timerne med laisepr

Tabel 43: Alternativ metode til at beregne prisvarationstillaeg

2. halvar 2003 — 2004 2005
Prisvariationstilleeg i 3 Maksimalt niveau Maksimalt niveau
sammenhaengende time
PTSVEITEEme =g ] 10 Maksimalt niveau Maksimalt niveau

sammenhaengende time

(B) Prisvariationstillzeg fra Elsam-sagerne

| Elsam-sagerne beregnede Konkurrence- og Forlstygelsen et
approksimativt prisvariationstilleeg. En approksimatpgarelse af
prisvariationstillaeegget vil veere beheeftet med enusgikkerhed, der

185 vved Konkurrencestyrelsens opggrelse af kompensatidillaegges en andel af Energi-
net.dk’s betaling for, at E2 — af hensyn til forgygssikkerheden — producerer i timer med
lave priser. Dette sker for at undgd, at E2 dokbeipenseres.
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betyder, at tilleegget i nogle tilfeelde overkompeaseabet, og i an-
dre tilfeelde underkompenserer tab8tDet vil ogs& gere sig geel-
dende i naerveerende sag, hvor Elsam prisvariatildagtiet under-
kompenserer E2.

Fra E2’'s regnskab fremgar det, at E2's gennemgeitlotale om-
kostninger (ATC) ved el-produktion i 2003, 2004 2@05 var [xx],
[xx] og [xx] DKK/MWHh. Nar der indregnes en mark-tipr at sikre
en rimelig egenkapitalforrentning (dvs. multiplieeATC med hhv.
[xx], [xx] og [xx] i hhv. 2003, 2004 og 2005, jfvenfor), bliver om-
kostningerne tillagt en rimelig forrentning gennamiggt [xx], [xX]
0g [xx] DKK/MWh.

Disse veerdier udgar teerskelveerdierne for, om B k& tab. Hvis
E2 producerer i timer, hvor prisen er lavere engkadvaerdierne, vil
E2 ikke opna en rimelig forrentning pa 10 pct. hdedgeeldende
time. Hvis E2 producerer i timer, hvor prisen liggever teerskel-
veerdierne, vil E2 tjene mere end den rimelige egpitélforrent-
ning.

Priserne er set over tre sammenhangende timer menitkgt ca.
[xx] og [xX] pct. lavere (i hhv. 2.halvar 2003 2004 og 2005) end
teerskelveerdierne, jf. tabel 4%.

Tabel 44: Metoden til at beregne prisvariationstileeg fra Elsam-sagerne

2. halvar 2003 - 2004 2005
Prisvariationstillaeg i 3 [Xx] [Xx]
sammenhaengende timer
Prisvariationstillaeg i 10
[xx] [xx]

sammenhaengende timer
Kilde: DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerskyens beregninger

Pa denne baggrund far E2 mulighed for at laeggiélaegtpa [xx] og
[xx] pct. oveni mark-up’en (der sikrer en rimeligenkapitalforrent-
ning) i 3 sammenhangende timer i hver af arene ,20084 og
2005. For 10 sammenhangende timer laegges tilsva(@tD) af 3
timers tilleegget oveni mark-up’en for 10 sammenheadg timer, |f.
tabel 44 ovenfor.

Prisvariationstilleegget svarer altsa til det gensieitlige procentvise
underskud i timer med underskud i 3 timers leengde.

186 | Elsam 11l sagen overkompenserede tilleegget bdaktiske tab med ca. 71 pct. i 2005-

06.
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187 Der er tale om et vaegtet gennemsnit over prodo&h set over 3 sammenhaengende

timer.
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(C) Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen viser resultatet af den
gkonomiske test ved brug af to typer prisvariationstillaeg

Som det fremgéar af ovenstaende er prisvariatidaegigjet, der an-
vendtes i Elsam-sagerne, en approksimativ opggrelegimod den
alternative opggrelse beregner tabet og kompemsatjag giver ef-
terfglgende en ngjagtig ligeveegt mellem disse slwar.

For sa vidt angdprisvariationstilleegget fra Elsam-sageree der —
som naevnt — tale om en approksimativ metode, @ereaser pa op-
gorelsen af det gennemsnitlige tab uden samtidiogndregne den
kompensation, som selskabet nyder i andre timegeiveerende sag
underkompenserer Elsam prisvariationstilleegget E2.

For s& vidt angar detlternative prisvariationstillaedhaseres meto-
den pda, at opggrelsen af tabet og kompensationéwreekt. Det
skyldes, at metoden ngjagtig sikrer ligeveegt meltbgh beregnede
tab, og den beregnede kompensation.

For begge opggrelser geelder det imidlertid — hedtardnet — at der
er en generel usikkerhed omkring den praecise berggt E2’s tab
(ved at producere i timer med lave priser) og komsp&on (ved at
producere i timer med hgjere priser). Fx bliver E2npenseret af
Energinet.dk for at producere i timer med lave gidwvis Energi-
net.dk finder dette ngdvendigt af hensyn til foiegssikkerheden.
Hvis E2 sdledes — pa Energinet.dk’s opfordring # pr@duceret i
timer med lave priser, bliver selskabet kompenstaretabet i disse
timer. Energinet.dk har oplyst til Konkurrence- Bgrbrugerstyrel-
sen, at selskabet har betalt ca. [xx] mio. DKK 02®g ca. [xx] mio.
DKK i 2005 for, at E2 har produceret i timer meudariser. For sa
vidt angar 2003 har Energinet.dk ikke en direktgaplse af beta-
lingen, eftersom denne indgik i en stgrre poliastale (Kraftveerks-
pakken). Der er dog ikke umiddelbart grundlag fomatage andet
end, at betalingen i 2003 i hvert fald ligger ndgede pa samme
niveau som i 2004, svarende til ca. [xx] mio. DK#af der justeres
for at analysen alene ser pa 2. halvar 2003).

Nedenfor vil resultatet af den gkonomiske testebinst i de to sce-
narier: (i) med indregningen af prisvariationstdiget fra Elsam-
sagerne, og (i) med det alternative prisvariatitiesg.

IV) Opggorelse af E2’s CO2-tilleg
Ved vurderingen af om E2 har opnaet urimeligt hmjser, inddra-
ges der endeligt et CO2-tillaeg i den gkonomiskémigstest.

EU har via Kyoto-aftalen forpligtet sig til at begnse CO2-
udledningen sdledes, at der i gennemsnit i 2008dl2des 8 pct.
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mindre CO2 end i 1990 i EU. Perioden 2005-07 er fdeste perio-

de, hvor produktionsenhederne har faet tildelt G@&er gratis. |

aftalen tildeles feerre kvoter, end der er brug Berved opstar der
en efterspgrgsel efter kvoterne. Det betyder, atékme far en gko-
nomisk veerdi. Den gkonomiske veerdi giver virksondned et inci-

tament til at reducere deres CO2 udslip ved atstere i et mindre
CO2-forbrugende produktionsapparat og seelge deskyeende

CO2-kvoter. Dermed opstar der et marked for CO2dwvo

| denne sag opggres CO2-tilleegget for 2005 pa saméauke, som
det blev opgjort iElsam llksagen. Der beregnes ikke et seerskilt
CO2-tilleeg for 2003 og 2004, da der farst i 200&vhiildelt gratis
CO2-kvoter.

E2 har kun i begreenset omfang haft bogfarte omkugen til CO2 |

sine eksterne regnskaber for 2005. Dette skyldes2ar blevet til-
delt flere gratis CO2-kvoter fra den danske statl E2 har haft brug
for.

Ifalge E2 er der tale om en sakaldt "alternativosthing”, nar E2
anvender en CO2-kvote i forbindelse med elproduktien alterna-
tivomkostning defineres i gkonomisk teori som vadeeden mistede
veerdi af de muligheder, der forbigas, nar ressouacwendes.

Alternativomkostningen ved CO2 opstar ifalge E2,vatdE2 i et vist
omfang kan mindske sin produktion af el og i stestetge den tildel-
te CO2-kvote pa en markedsplads. Den gkonomiskestming ved
at anvende en tildelt CO2-kvote i produktionen erved markeds-
prisen for CO2-kvoter frem for den faktiske afheldtmkostning pa
0 DKK

| forbindelse mecElsam lIksagen blev der foretaget en analyse af,
hvorledes CO2-kvoterne skulle indgad i misbrugstesteststarrelse.
Analysen blev — ud fra et forsigtighedsprincip -sdx@t pa en opga-
relse af CO2-tilleegget, hvori 100 pct. af den ralge CO2-pris blev
indregnet. Det blev dog samtidig besluttet at vissultatet af mis-
brugstesten, hvis 0 pct. CO2 indregnes. Safremtpb00af den rele-
vante CO2-pris indregnes i CO2-tilleegget, vil ERdlkompenseret
for den maksimale gkonomiske veerdi af selskabetskvoter.®®

Denne sag fglger som naevnt samme metode som Elsaagén.
Derfor praesenteres de falgende resultater ved B3uet. CO2 og

168 Hvis der anvendes 0 pct. CO2-tilleeg er iderdits der i alt 644 kritiske timer i den gkonomitdat. | Elsam
Ill-sagen blev der — ved 0 pct. CO2-tilleeg — idféicetret i alt 2071 kritiske timer og et dertilhgdenforbrugertab
pa DKK 195 mio i 2005.
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100 pct. CO2. Ved anvendelsen af 100 pct. CO2gqwdser dette til
et gennemsnitligt tilleeg pa [xx] DKK/MWh.

Teknisk bliver CO2-tilleegget opgjort — time for & i enheden
DKK/MWh. Tilleegget afheaenger dels af elveerkernescifisgrad,
der udtrykker, hvor mange CO2-kvoter der skal bsugjeat produ-
cere een MWh pé det pagaeldende vaerk, dels af tmrange CO2-
pris i hver time.

Efficiensgraden for hvert veerk i hver time kan lgmes pa baggrund
af E2's oplysninger om CO2-udledningen for hver edhpr. veerk.

Beregningen forudseetter, at andelen af udledt CO#me er pro-

portional med andelen af den faktiske produktitwer time for det

pagaeldende veerk. De beregnede efficiensgraderremaraellem

[xx] og [xX].

For hver time beregnes CO2-tilleegget herefter vedamge effi-
ciensgraden med den til enhver tid geeldende kvistepéd den bag-
grund beregnes det gennemsnitlige CO2-tilleeg i 20006a. [xX]
DKK/MWh ved 100 pct. CO2, dog med veesentlige udgviperio-
den. Ved 0 pct. CO2 bliver tilleegget selvsagt 0 DKIKVh.

V) Opggrelse af samlet testvaerdi

Det er pa baggrund af ovenstaende muligt at opdgresamlede
teststarrelse til brug for beregningen af misbregfsA.

Teststagrrelsen anvendes til at identificere kréigkner. Hvis gen-
nemsnittet af den mindste af enten E2’'s hgjest aldte pris eller
prisen pa det gstdanske marked i 3 eller 10 sam#aegénde timer
overstiger veerdien af teststgrrelsen, identificel@sen kritisk time.
Teststgrrelsen kan som naevnt opggres for 3 sammegehae timer
som:

Ligning 6: Teststgrrelsen i 3 sammenhaengende timer
Teststorrise, = (AVCP™ + AFCRe™ {1+ Markup+ Prisvariaionstilleeg + CO2- tilleeg,
[N -

- - 8 —— , a -
opgarepr.time opgarepr.time opgerepr.ar opggrepr.ar opgeresor 1v2&rogeetar opggregr.time
(3timersglidendegennemsnjt svarendéil perioden
ATC 2.halvar2003til 2004
(3timersglidendegennemsnjt 092005

Tilsvarende kan teststgrrelsen for 10 sammenhaergimer som
naevnt opggres som:

Ligning 7: Teststgrrelsen i 10 sammenhaengende timer

i 3 . . . .
Teststarrise, = (AVCY™ + AFCR®™ [{1+ Markup+ -— [Prisvariaionstilleeg + CO2- tilleeg,
TR T T . Sirk _
opgerespr.time opgeresr.time Opggrepr.ar opgerepr.ar opgeresor 1%,8rogeetar opgeresr.time

(10timersglidendegennemsnjt svarendéil perioden
ATC 2.halvar2003til 2004
(10timersglidendegennemsnjt 0g2005




851. Det bemeerkes, at teststagrrelsen til identificeahgritiske timer bli-
ver beregnet ved to forskellige scenarier afhaergfigtm der (i) ind-
regnes et prisvariationstilleeg ligesom i Elsam-saggeeller om der
(i) indregnes et prisvariationstilleeg ved den ral&tive metode, |f.
afsnit 11l ovenfor. P& baggrund af disse scendrieskrives i det fal-
gende, hvorledes de enkelte komponenter i testésemn bidrager til
den samlede teststgrrelse.

(i) Opggrelsen af teststgrrelsen nar prisvariationstilleegget fastseettes
som i Elsam-sagerne

852. Af tabel 45 fremgar det, hvorledes de enkelte konember i opga-
relsen af teststgrrelsen bidrager til den samledsstigrrelse. Tabel-
len viser saledes den gennemsnitlige procentuibiekist fra hvert
enkelt af komponenterne, der tilsammen udggr mstdsen.

Tabel 45: Indeksering over komponenterne i opggreén af den samlede test-
stgrrelse i misbrugstesten — scenarium hvor_prisvaationstilleeggget fastseet-
tes som i Elsam-sagerne
2003 II 2004 2005
Omk. i henhold til E2’s arsregnskab (Af&nska) 100 100 100
g\ger:jgeallirr]l% farl?cf r;1r Ig)egr{;krr?gle?;gwglfftor time) bod D] bod
Faktisk afholdte omkostninger i alt [xx] [xx] [xx]
Rimelig egenkapitalforrentning (mark-up) [xx] [xx] [xx]
Prisvariationstilleeg fra Elsam-sagerne [xx] [xx] [xx]
CO2-tilleeg [xx] [xx] [xx]
Teststgrrelse i test A [xx] [xx] [xx]

853.

854.

855.

Kilde: DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugersltsens beregninger

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens opggarelse atC#\y indebee-
rer, at E2’s faktisk afholdte regnskabsmaessige etnkager (ATC)
stiger med [xx], [xX] og [xX] pct. i henholdsvis @8, 2004 og 2005,
jf. tabel 45. Desuden gges teststarrelsen medxgd. [kx] og [xxX]
pct. (i forhold til E2’s regnskabsmeessige omkogiam ved inddra-
gelsen af den mark-up, der sikrer E2 en egenképitahtning pa 10
pct.

Fastseettes prisvariationstilleegget som i Elsamfeageges teststor-
relsen yderligere med gennemsnitligt ca. x pct. [Batliver test-
stgrrelsen i dette scenarium dermed gennemsrutigixx] E2’s fak-
tisk afholdte omkostninger ([xx]-[xx] pct.). Det tyeer, at teststar-
relsen gennemsnitligt er ca. [xx] E2’s regnskabssigesomkostnin-
ger.

Til sammenligning 14 teststgrrelsen 135 pct. ovMeafs omkostnin-
ger i Elsam llksagen. Det betad, at teststgrrelsen — til ideetiiing
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af kritiske timer — gennemsnitligt var [xx] Elsamegnskabsmaessige
omkostninger.

(ii) Opggrelsen af teststgrrelsen ndr prisvariationstilleegget fastseettes
ved den alternative metode

856. | det tilfeelde, hvor prisvariationstilleegget indrneg ved den alterna-
tive metode, bliver teststgrrelsen sat til maksimBaggrunden her-
for er, at E2’s tab her har veeret sa stort, at sely til de hgjeste ob-
serverede priser ikke sikrer en egenkapitalforiegtpd 10 pct. Det
betyder, at teststarrelsen — ved indregningen iaf/gmiationstillaeg-
get — ligeledes gges til det maksimale niveau,kkvikvarer til ni-
veauet for den hgjest observerede pris i den uaderperiode.

Tabel 46: Indeksering over komponenterne i opggreén af den samlede test-
stgrrelse i misbrugstesten — Scenarium med prisvationstilleeg, der fastseet-
tes ved alternativ metode

2003 11 2004 2005

Omk. i henhold til E2’s arsregnskab (Af&nska) 100 100 100
(OF\ger:jgeallirr]l% farl?cf r;1r Ig)egr{;krr?gle?;gwglfftor time) D] D] Do
Faktisk afholdte omkostninger i alt [xx] [xx] [xx]
Rimelig egenkapitalforrentning (mark-up)

Prisvariationstillaeg ved alternativ beregning Maksimum Maksimum
CO2-tilleeg [xx] [xx] [xx]
Teststarrelse i test A Maksimum  Maksimum  Maksimum

Kilde: DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugersltsens beregninger

857. Samlet viser afsnit (i) og (ii) ovenfor, at teststdsen saledes ca. er
[xx] E2's omkostninger ([xx]-[xx] pct.) i det scenam, hvor der
indregnes prisvariationstilleeg som i Elsam-sagemmans teststarrel-
sen er pa det maksimale niveau, hvis prisvariatikkeegjget indreg-
nes ved den alternative metode.

VI) Resultatet af test A

858. | test A undersgges det, om der potentielt varrgheligt forhold
mellem de af E2 indmeldte priser pa Nord Pool agafi&onkurren-
ce- og Forbrugerstyrelsen fastsatte benchmark dredtdaf E2's af-
holdte omkostninger tillagt (i) en mark-up der sikren rimelig
egenkapitalforrentning, (ii) et prisvariationstifjagler kompenserer
for timer med lave priser og (iii) et CO2 tillee§, gvenfor.

859. Hvis gennemsnittet af den mindste af enten E2’&standmeldte
pris eller prisen pa det gstdanske marked i 3 élesammenhaen-
gende timer overstiger veerdien af teststgrrelsimtificeres der en
kritisk time.
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860. Resultatet af test A afhaenger af, om der indregaesme type pris-
variationstillaeeg som i Elsam-sagerne, eller onaetijjet beregnes ud
fra den alternative metode, jf. tabel 47.

Tabel 47: Test A — Kritiske timer ved to scenarieffor opggrelsen af prisvaria-
tionstillaegget

200311 20041 200411 20051 20051 Ialt

Scenarium (i
Prisvariationstilleeg ved Elsams metode 165 0 0 165 R
Scenarium (ii) 0 0 0 0 0 0

Prisvariationstilleeg ved alternativ meto
Kilde: DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugersltsens beregninger

Note: Fsva. (i) identificeres der 352 og 456 kkititimer ved brug af hhv. mini-
mumlast og maksimumlast driftsomkostningerne.

861. Resultatet af test A viser, at der identificeredt i406 kritiske timer,
safremt prisvariationstilleegget fra Elsam-sagermmgdes til grund
for opgarelsen af prisvariationstilleegget, jf. tdbe.

862. Resultatet af test A viser desuden, atillke identificeres nogen kri-
tiske timer i den undersggte periode ved brug afternative pris-
variationstilleeg, hvilket ogsa geelder i det tilfagldvor E2’'s om-
kostninger alene bestemmes ud fra de regnskabsgesssakostnin-
ger (ATC®9"4 Det skyldes, at E2 i mange timer produceredie-ele
tricitet, hvor prisen var lavere end den pris, siknede E2 en rime-
lig forrentning af egenkapitalen. | beregningenpaftvariationstil-
leegget bliver det beregnede tab som fglge heraétstgrre end den
beregnede gevinst, hvilket farer til at det altéirreaprisvariationstil-
laeg fastsaettes pa et maksimalt niveau.

863. | Elsam-sagerne blev der til sammenligning i a#ntificeret 1384
kritiske timer i perioden fra 2. halvar 2003 til@D(ved brug af El-
sam-prisvariationstillaegget)

Test B) 2. led i United Brands-testen — om prisen er urimelig hgj

864. Konkurrenceradet anvendte i Elsam-sagerne enttestR) til at un-
dersgge, om Elsams priser i de af Konkurrenceradigeégede kriti-
ske timer (hvor der bestod et urimeligt forhold el Elsams fak-
tisk afholdte omkostninger og den af Elsam fakbipkreevede pris)
var veesentlig over prisen i andre tilsvarende tinhgrdersggelsen
viste, at Elsams priser i de kritiske timer vamelige i sig selv.

865. | Test Bundersgges det saledes, om der er tale om paiséngken
pris, som potentielt i sig selv kunne veere urimdlgtte undersgges
ved, at prisen i de kritiske timer sammenholdes ipresen i tilsva-
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866.

867.

868.

869.

rende ikke-kritiske timet®® Dette svarer som nzevnt til andet led
United Brands-testen.

Denne undersggelse foretages, fordi vurderingestiA af, om der
bestar et potentielt urimeligt forhold mellem dé&tfsk afholdte om-
kostninger og den faktisk opkraevede pris, kun udgwngdvendig,
men ikke en tilstraekkelig forudseetning for at vuejeom en ind-
meldt pris er urimelig hgj. En analyse, der udetride tager ud-
gangspunkt i, om der potentielt bestar et urimdbghold mellem de
faktisk afholdte omkostninger og den faktisk opkesb pris, tager
ikke hgjde for mere markedsbestemte faktorer étlerom en virk-
somhed som fglge af virksomhedens effektivitetdaarligt lave om-
kostninger.

| det fglgende beskrives resultatet af test B isdenarier (i), hvor
prisvariationstilleegget beregnes som i Elsam-sageog (ii), hvor
prisvariationstilleegget beregnes ved den altereatietode.

(i) Resultatet af test B nar prisvariationstilleeg beregnes som i Elsam-
sagerne

Som naevnt ovenfor sammenholder test B prisernekritiske timer

med de sammenlignelige ikke-kritiske timer. Tab@lvdser saledes
de gennemsnitlige priser i de kritiske timer og sanholder disse
med priserne fra de sammenlignelige ikke-kritiskeet. P4 denne
made vurderes det, om E2’s priser i de kritiskeetimar veesentlig
over prisen i andre tilsvarende timer.

Fx 1a den gennemsnitlige pris for de i test A idfssgrede kritiske
timer pa ca. 569 DKK/MWh i time 9-12. Dette svatiéren forskel
pa ca. 319 DKK/MWh (127 pct.) i forhold til de samaniignelige
ikke-kritiske timer, jf. tabel 48.

Tabel 48: Resultat af test B - nar prisvariationstizegget 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 Forbrugersltsens beregninger

189 ved tilsvarende timer forstas timer p& samme tid&pi dggnet. Hvis der séledes kan
konstateres en kritisk time mellem kl. 17 og kl, $38mmenholdes denne med en ikke-
kritisk time mellem kl. 17 og kl. 18.
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870. Helt overordnet viser test B, at forskellen melldm kritiske timer
og de sammenlignelige ikke-kritiske timer er starpeak timerne.
Saledes var prisen i de kritiske peak timer cal2®-pct. over de
sammenlignelige ikke-kritiske peak timer, mens Ketlen var pa ca.
13-40 pct. i off peak timerne.

871. | Elsam-sagerne viste test B, at priserne i déskettimer var ca. 29-
123 pct. hgjere end de sammenlignelige timer. Cfatidtes at vise,
at prisen i de i test A identificerede timer i sgv var urimelig. Uni-
ted Brands testens andet led var derfor opfyldt.

872. Samlet opfylder de i test A identificerede timenvor prisvariations-
tilloeegget fastseettes ligesom i Elsam-sagerne -desildéest B pa
mindst samme made, som det gjorde sig geeldendmirEsagerne.

(ii) Resultatet af test B nar prisvariationstilleeg beregnes ud fra den al-
ternative metode

873. Test A identificerer ingen kritiske timer i scerarihvor prisvariati-
onstillaegget beregnes ved den alternative meto@e¢.bbtyder, at
undersggelsen af, om disse "kritiske” timer pothtkunne veere
urimelige i sig selv (test B) falder bort. Det étexles pa baggrund af
resultatet af test A ikke relevant at gennemfgsé Bei dette scenari-
um.

Undersggelse og illustration af misbrugstest A og B (test C-G)

874. Test C-G udggr en undersggelse og illustratioroaf,test A og B
giver et retvisende resultat — og herunder en psevaf om de i test
A-B identificerede timer bgr karakteriseres somersde kritiske.

875. | Test Cundersgges det, om EZ2’s indtjening i de kritiskeeti er
ngdvendig for, at E2 opnar et rimeligt overskudest Dundersgges
det, om E2’s avance i de kritiske timer er betyglsligrre end avan-
cen i ikke-kritiske timer. [Test Eundersgges det, om E2’s adfeerd
har pafart aftagerne og forbrugerne et tabest Fundersgges det,
hvor ofte E2 har veeret prisbestemmende i de kettgker p& Nord
Pools spotmarked.Test Gundersgges omfanget og regelmaessighe-
den af de kritiske timer.

876. Resultatet af test C-G beskrives — ligesom ved Best ved de to
scenarier, (i) hvor prisvariationstillaegget beregrssm i Elsam-
sagerne, og (ii) hvor prisvariationstilleeg beregned den alternative
metode.
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877.

878.

879.

880.

881.

(i) Test C-G i scenariet med prisvariationstillaeg som i Elsam-sagerne

| Test Cundersgges det, om E2’s indtjening i de kritiskeeti var

ngdvendig for, at E2 opnaede en rimelig forrentrdahglen investe-
rede kapital. E2 har oplyst Konkurrence- og Forbragrelsen om
selskabets overskud fra de centrale veerker, hveehmen med
E2’'s sammenlignelige egenkapital, jf. beregningen afisnit

4.5.2.1.1(l) ovenfor, danner grundlag for opgeerlaf E2’'s egen-
kapitalforrentning.

Undersagelsen viser, at E2's egenkapitalforrentrligger pa ca.

[xx] pct., [xx] pct. og [xX] pct. i hhv. 2003, 200dg 2005. Det bety-
der, at egenkapitalforrentningen i udgangspunktdaeere end det
kompetitive benchmark, der fastseettes til brug rffosbrugstesten.
Det er sdledes ikke relevant yderligere, at frakeskverskuddet fra
de kritiske timer, eftersom dette entydigt faréeti lavere egenkapi-
talforrentning. Test C er derved ikke opfyldt ogderstatter saledes
ikke resultatet af test A.

Forskellen mellem test A og test C er helt overetdat test A, pa
time basis, vurderer forholdet mellem E2’s indmeldtiser og E2’s
omkostninger inkl. en markup, et prisvariationstj og et CO2-
tilleeg). Pa baggrund af denne vurdering identifiseen reekke kriti-
ske timer, hvor der — set over hhv. tre og ti timegyotentielt ikke er
et rimeligt forhold mellem det af Konkurrence- ogrBrugerstyrel-
sen fastsatte benchmark og de af E2 indmeldterptiserleengelse
af Test A foretages der i test C en mere overordagtering af om
de kritiske timer, der identificeres i test A, vadvendige for at op-
na en rimelig forrentning i E2.

| Elsam-sagerne viste test C, at Elsam i udganddptumavde en
egenkapitalforrentning pa ca. [xx]-[xx] pct. Naresskuddet fra de
kritiske timer blev fratrukket det samlede overskiaddt forrentnin-

gen til ca. [xx]-[xx] pct. Derved var de kritiskarter ikke ngdvendi-
ge for, at Elsam kunne opretholde en rimelig egpitéorrentning,

og test C fandtes at veere "opfyldt”

| Test Dundersgges det, om E2’s avance i de kritiske taebety-
delig starre end avancen i ikke-kritiske timer. &la#9 viser saledes
den gennemsnitlige kvartalsvise avance for detstatierne i perio-
den og dels de kritiske timer i perioden.
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Tabel 49: Test D avancegrad i de kritiske timer

3K 4K 1K 2K 3K 4K 1K 2K 3K
2003 2003 2004 2004 2004 2004 2005 2005 2005

Pris i DKK/MWh 239 214 219 224 204 242 236 244 367

S bod D Dod b ed bed Dd bod Do
Avancegrad [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx]
Pris i DKK/MWh 370 441 - - - - 507

g\lﬁglcli/?vilh [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx]
Avancegrad [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx] [xx]
Antal kritiske timer 134 31 0 0 0 0 165 0 0

Kilde: DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerskyens beregninger

Fx var den gennemsnitlige avance i alle timerng>cd.DKK/MWh
svarende til en avancegrad pa [xx] pct. i 3. ki3, mens avan-
cen i de i alt 134 kritiske timer gennemsnitligtrvea. [xX]
DKK/MWh svarende til en avancegrad pa [xx] pct., tfibel 49.
Samlet varierer E2’'s avancegrad mellem [xx]-[xx}.pade kritiske
timer.

| ElIsam-sagerne viste test D, at Elsams avancegladritiske timer
varierede mellem ca. [xx]-[xx] pct. over den undsgte periode,
hvilket sdledes ligger pa samme niveau som i naendersag. | El-
sam-sagen fandtes test D at understgtte resudfatest A og B.

Test Eer en konsekvensberegning af test A, der beregnleypote-

tisk forbrugertab som forskellen mellem prisen egrgkelveerdien
multipliceret med den forbrugte meaengde i de kréiskner. Hvis test
(A-G) i gvrigt viser, at der er tale om misbrugtest E en beregning
af et forbrugertab. Hvis der ikke er tale om mighrer det en hypo-
tetisk beregning, der ikke viser et reelt forbrugler

Over perioden er veerdien af beregningen af detneeag hypoteti-
ske forbrugertab i alt DKK 110,8 mio., jf. tabel.50

Tabel 50: Test E hypotetisk forbrugertab i de kritiske timer

200311 20041 200411 20051 20051 i alt
Hypotetisk forbrugertab
ved E2 produktion 12,9 0,0 0,0 26,6 28,0 674
Hypotetisk forbrugertab
ved forbrug 23,6 0,0 0,0 39,7 475 110,8

886.

Kilde: DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerskyens beregninger

Anvendes en metode baseret pd E2's produktionr bisegningen
et hypotetisk forbrugertab pa ca. DKK 67,4 miosdmeerende sag.

4K
2005

367
[xx]

[xx]
740

XX

[xx]
76
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887. Om Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens opggrelseorakost-
ningsbenchmarket og det beregningen af det — ieleag — hypote-
tiske forbrugertab anfarer klager, at

Hvis alle de anvendte forsigtighedshensyn skal mahe® ved en tabsopggrelse
for beregning af aftagernes tab, vil det betydedat konkurrenceretligt anses
for rimeligt, at en dominerende virksomhed opkraerebetydelig overpris base-
ret pa en raekke teoretiske tilleeg, som intet hadl ohe faktisk afholdte omkost-
ninger at gare.

Set i lyset heraf kan det undre, at det ikke tgdélemgar af udkast til afgarelse,
at der alene er tale om en raekke teoretiske testéser, der ikke fastleegger en
bestemt graense for, hvad der anses for en rimeiig @g som derfor ingen rele-
vans har for en opggrelse af tab i sager om ergtatbaseret pa opkraevning af
urimeligt hgje priser.

888. Hertil skal styrelsen understrege, at beregnindesey i denne sag
hypotetiske, forbrugertab, jf. test E, alene fuegesom ét blandt fle-
re forhold, som indgar i grundlaget for helhedseuingen af, hvor-
vidt E2 har misbrugt sin stilling pa markedet. Retsaledes alene —
helt overordnet — styrelsens opgave at tage gfillin hvorvidt E2
har/(eller ikke har) misbrugt sin stilling pad madiet.

889. Det bemeaerkes i den forbindelse, at test A idemti@c nul kritiske
timer (og derved et hypotetisk forbrugertab paDkK), hvis det al-
ternative prisvariationstilleeg anvendes — dettailtas geelder ogsa
nar E2’'s omkostninger alene bestar af de regnskaissige omkost-
ninger (ATCeI"kay,

890. | Test Fundersgges det, hvor ofte E2 har veeret prisbesteeni
de kritiske timer pa Nord Pools spotmarked. Taldeh&denfor viser
saledes dels, hvor mange kritiske timer, der ifieetes i hvert
halvar, og dels, hvor stor en andel af disse tire@m E2 var prisbe-
stemmende |.

Tabel 51: Test F — E2 prisbestemmende

Antal kritiske timer Procentdel af kritiske timer
E2 E2 er Kritiske E2 E2 er
er prisbestemmenc ikke prisbestemmend timer i alt er prisbestemmende ikke prisbestemmende

2003 II [xx] [xx] 165 [xx] [xx]
2004 | [xx] [xx] 0 [xx] [xx]
2004 II [xx] [xx] 0 [xx] [xx]
2005 | [xx] [xx] 165 [xx] [xx]
2005 II [xx] [xx] 76 [xx] [xx]

Kilde: DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugersltsens beregninger

891. Fx viser tabel 51, at der kan identificeres i &6 kritiske timer i 1.
halvar 2005. E2 var prisbestemmende i ca. [xx] attisse timer,
mens E2 ikke var prisbestemmende i de resterend@¢x.



892.

893.

| Elsam-sagerne viste test F, at Elsam var prisb@stende i ca.
[xx]-[xx] pct. af de kritiske timer i perioden frd. halvar 2003 til
2005. Test F, der saledes la nogenlunde pa sanueawnsom i neer-
veerende sag, fandtes at understgtte resultatestah tog B.

| Test Gundersgges omfanget og regelmaessigheden af dskexrit
timer. Dette undersgges ved at se pa fordelingele &fitiske timer
samt, hvor stor en andel af den samlede omsaetndey enkelte
kvartal som blev genereret af de kritiske timertgbel 52.

Tabel 52: Test G regelmaessighed

3.k 4.k 1.k 2.k 3.k 4.k. 1.k 2.k 3.k
2003 2003 2004 2004 2004 2004 2005 2005 2005

Antal KT 134 31 0 0 0 0 165 0 0
Andel af alle timer 6,1% 14% 00% 00% 0,0% 00% 7,6% 0,0% 0,0%
Andel af oms. 8,6% 22% 0,0% 00% 0,0% 00% 252% 0,0% 0,0%

894.

895.

896.

897.

2003
2004
2005
i alt

898.

Kilde: DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerskyens beregninger

Helt overordnet blev der identificeret kritiske #8mi 3. og 4. kvartal
i 2003 og i 1. og 4. kvartal i 2005. | 2004 blev dke identificeret
nogen timer ligesom der ej heller blev identifigetiener i 2. og 3.
kvartal 2005.

Omseetningen fra de kritiske timer udgjorde i alt22pct. af den
samlede omsaetning i 1. kvartal 2005, mens omsaeiming. kvartal
2003 udgjorde 2,2 pct. af omsaetningen.

| Elsam-sagerne viste test G, at de kritiske tinagrdel af den sam-
lede omseetning i hvert kvartal svingede mellemO¢ga.og 40,6 pct.
Tilsvarende svingede de kritiske timers andel akdmlede timer i
kvartalet med ca. 0,2 til 25,7 pct. over periodeatte adskiller sig i

nogen grad fra resultatet i nserveerende sag, hvaraf®4 slet ikke

identificeres nogen kritiske timer.

Misbrugstest A identificerer i alt 406 kritiske ®m heraf bliver 181
kritiske timer identificeret af bade teststarrelfen 3 og 10 sam-
menhaengende timer, mens 26 timer alene identigeéebaggrund
af teststagrrelsen for 3 sammenhaengende timeapiel 63.

Tabel 53: Detaljeret beskrivelse af identifikationa af de kritiske timer

Antal timer identificeret Antal timer identificeret Antal timer identificeret
# KT pa baggrund af p& baggrund af pa baggrund af bade
3 sammenhaengende timel 10 sammenhaengende time 3 og 10 sammenhaengende timer
16& 5 11z 47
0 0 0 0
241 21 86 134
40€ 26 19¢ 181

Kilde: DONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerskyens beregninger

Samlet viser undersggelse af test A og B ved teGt @ E2 over-
ordnet set ikke har haft en anormal hgj indtjenfsgmmenlignet
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4.k.
2005
76
3,4%

9,2%
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med den generelle indtjening i dansk industri juettéor risiko) over
perioden. Den gkonomiske test (A-G) indikerer sddedat E2ikke
har misbrugt sin stilling pa markedet.

(ii) Test C-G i scenariet med alternativt prisvariationstilleeg

899. Udgangspunktet for test C-G er de i test A og Biidieerede kriti-
ske timer. Da test A og B imidlertid ikke identiier nogen kritiske
timer i scenariet, hvor der anvendes et alternaandvariationstil-
leeg, er det ikke relevant at gennemfgre test C4330 dette scena-
rie indikerer den gkonomiske test (A-G) saledes zikke har mis-
brugt sin stilling pa markedet.

Den gkonomiske test ved brug af en mindre teststgrrelse

900. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har ved gennesisien af den
gkonomiske test foretaget en reekke skan, der iridugregningen af
det gkonomiske benchmark, der anvendes til at iftkere kritiske
timer.

901. Klager har anfart, at den af Konkurrence- og Fagbratyrelsen op-
gjorte teststarrelse éor konservativ. Eksempelvis argumenteres der
for, at inddragelsen af et prisvariationstilleedg selv kan betragtes
som veerende efor konservativ tilgang til opgerelsen af teststarrel-
sen, idet prisvariationstilleegget kan opfattes simslags garanteret
indtjeningsgrundlag, der reducerer usikkerhederiftisomheden.

902. For at i mgdekomme klagernes indsigelser har Kaekge- og For-
brugerstyrelsen foretaget en opgarelse af antllktitiske timer sa-
fremt alene E2’s faktisk afholdte regnskabsmaeseig&ostninger
leegges til grund for teststgrrelsen i test Aigining 8 nedenfor.

Ligning 8: Teststarrelse der alene baseres pa E2faktisk afholdte omkostnin-
ger
Teststarrise= (AVCReI @0+ AFCReo™s ey
opgerepr.ar opggrepr.ar opggrepr.ar
ATC
903. Ved denne opggrelse af teststgrrelsen identificdzes alt 5.336 kri-
tisk timer i perioden fra 2. halvar 2003 til 20dBisse timer ville

medfare et hypotetisk forbrugertab pa DKK 837 nijfotabel 54.
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905.

906.

907.

908.

Tabel 54: Antal kritisk timer, hypotetisk forbruger tab og resultat af test C
nar testen alene baseres pa E2’s faktisk afholdterikostninger fra regnskabet

(ATC)
Ar Antal Hypotetisk Test C
kritisk timer forbrugertab benchmark 10 pct.
(mio. DKK)

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 beregain

Det fremgar imidlertid samtidig af tabellen, at hrisgstest Okke
godkender timerne som kritiske timer. De identifexke kritiske ti-
mer i test A ville med andre ord veere ngdvendige db E2 kunne
oppebaere en arlig egenkapitalforrentning pa 10 ipatene 2003-
2005. Allerede fordi der dermed ikke er tale tahe egentlige kriti-
ske timer, er beregningen af forbrugertab en hymbtderegning,
der ikke viser et reelt forbrugertab.

Undersggelsen viser sdledes, at selv om der araedén af klager
foresldede teststgrrelsen i test A, ville Konkucesnog Forbruger-
styrelsens gkonomiske misbrugstest ikke identiédentiske timer
efter, at kontroltesten i test C — som ogsa anesnidElsam-sagerne
— er gennemfgart.

Konklusion: Den gkonomiske test ved brug af en mindre teststgrrelse

Samlet viser undersggelsen, at selv om den gkoketas gennem-
fares med en mindre teststarrelse, er resultatetademe. Der iden-
tificeres saledes ikke kritiske timer, som vil kenopretholdes efter
gennemfarslen af de gkonomiske kontroltest.

E2’s omkostninger sammenlignet med en effektiv markedsaktars
omkostninger

Det er relevant, at sammenholde E2’'s omkostningsd amkostnin-
gerne som en efffektiv markedsopereatgr forventebaze. Det
skyldes, at omkostningerne udggr en yderst cenghlaf Elsam-
misbrugsanalysen, og er derfor afggrende for rasult

Det fremgar af SACEM/Tournier-sageff, at der ved vurderingen
efter United Brands-testens 1. led skal leegges wégte omkost-
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ninger, som eeffektiv virksomhe@a markedet ma anses for at have.

Det medfarer bl.a., at en dominerende virksomhé&e & undtaget
fra forbuddet mod urimeligt hgje priser i EUF-traflens art. 102 og
konkurrencelovens § 11, selv om marginen mellergspaisen og

170 3f. preej. afg., sag 395/87, preemis 42.
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909.

910.

911.

912.

produktionsprisen er meget lille, hvis den lillengia skyldes, at den
dominerende virksomhed har hgjere omkostninger emeffektiv
markedsaktar ville have.

Det bgr derfor ved misbrugsvurderingen af E2’s adfaervejes,
om resultatet af test A er udtryk for, at E2 hartigje omkostninger
i forhold til, hvilke omkostninger en effektiv magélsakter ville ha-
ve. Denne problemstilling opstod ikke i Elsam-sagerfordi Kon-

kurrence- og Forbrugerstyrelsens tests identifaberkritiske timer
selv i det tilfeelde, hvor alle forsigtighedshendjav indregnet i te-
stene.

Der er imidlertid ikke umiddelbart faktuelt belssy fit antage, at E2
skulle have et veesentligt hgjere omkostningsniviedorhold til,
hvad en effektiv markedsaktar kunne forventes ath¥ed denne
vurdering veegtes det, at E2’s omkostninger relatggefor ca. [xx]-
[xx] pct. vedkommende til selskabets braendselsomkuoger.
Breendselsomkostningerne vedrgrer saerligt omkosgniiig<ul, som
indkgbes pa internationale bgrser. Det kan dekke umiddelbart
forventes, at en effektiv markedsaktgr kunne mimemeraendsels-
omkostningerne vaesentligt i forhold til E2, idetsagden effektive
markedsaktar skulle indkabe sit breendsel pa intiemale barser.

Konklusion: E2’s omkostninger sammenlignet med effektiv markeds-
aktgr

Undersggelsen viser, at der ikke umiddelbart etutgk beleeg for at
antage, at E2 skulle have et hgjere omkostninganivdorhold til,
hvad en effektiv markedsaktgr kunne forventes aéha

Tilsammen understgtter undersggelsemna$ den gkonomiske test
ved brug af en mindre teststgrrelse, dads undersggelsen af E2’s
omkostninger sammenlignet med en effektiv aktgrgastninger, at
det fremkomne resultat af den gkonomiske test @eGi), der ikke
peger i retning af et misbrug er korrekt.

4.5.2.1.2 Elsam-misbrugsanalyse (ii): Profitmargin-test

913.

Ved stadfeestelsen af Konkurrenceradgltsam llkafgerelse foretog
Konkurrenceankenaevnet en helhedsvurdering. En ti®luedering,
der udover at indeholde den gkonomiske taémtsprugstest A sam-
menholdt med misbrugstest B og de @vrige t¢stg8a indeholdt (i)
en oversigt over samtlige kritiske timer (Bilag #ed angivelse af
prisen i Vestdanmark og i naboomraderne, nettoitepofra Tysk-
land og Elsams omkostninger og (ii) en oversigtr@amtlige timer,
hvor prisen var mere end henholdsvis 25, 50, 10QQfypct. starre



914.

915.

916.

917.

end Elsams gennemsnitlige samlede omkostninger JATd® pa-
geeldende timer (Bilag B-E):

"Efter en samlet bedgmmelse af Konkurrenceradetietswgelser og analyser
tiltreeder Ankenaevnet [..] at den samlede analyséattemde misbrugstest A
sammenholdt med misbrugstest B og de gvrige t@sistdlag A og F sammen-
holdt med bilag B, C, D og E [...], at Elsam i 2005 b. halvar af 2006 havde
mulighed for i ikke uveesentligt omfang at styresginnelsen pa et marked for
engrossalg af fysisk el i Vestdanmark og i ikkesgrdtigt omfang gjorde det i
strid med konkurrencelovens 8 11, stk. 1, jf. 3tkar. 1/EF-traktatens art. 82,
stk. 1, jf. stk. 2, litra a.{(Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning

Profitmargin-testen i neerveerende sag falger —digeden gkonomi-
ske test — Konkurrenceankenavnets kendelssam Ilksagen, og

bestar salededels af en vurdering af bilag A, der ligesom i Elsam-

sagerne bl.a. indeholder en oversigt over E2’s @trkioger, priser i

nabolande og nettoimporten. @els af en oversigt over E2’s pro-
fitmargin i samtlige timer (svarende til Bilag BiEElsam-sagerne),
dvs. en oversigt over antallet af timer i 2. hal2803 til 2005, hvor

E2’s priser overstiger selskabets gennemsnitliggdalriftsomkost-

ninger fra de centrale veerker med 25, 50, 100 &gp2®.

(i) E2’s indmelding, nabolandepriser, import og omkostninger (Bilag A
fra Elsam-sagerne)

| Elsam lIFsagen viste bilag A en oversigt over samtligeid«é ti-
mer med angivelse af prisen i Vestdanmark og i oatréderne,
samt nettoimport fra Tyskland og Elsams omkostninBdaget bi-
drog til at redeggre for Elsams adfeerd i hver akmeske timer, og
viste flere eksempler pd, at Elsam satte en pvisstdanmark, som
var meget hgj og helt uden sammenhang med Elsamgmenitli-
ge omkostninger i de pagaeldende timer.

Pa samme made opgares bilag A i E2-sagen. | tagentificeres
der imidlertid ikke nogle kritiske timer, hvis dalternative prisvaria-
tionstillaeg laegges tilgrund, mens der identifice486 kritiske timer,
safremt Elsam-prisvariationstilleegget leegges tiingl: Det betyder
at opggrelsen af bilag A alene baseres pa baggtfidd kritiske ti-
mer, der identificeres ved brug af Elsam-prisvariattillaegget.

Oversigten over E2’s profitmargin i de kritiske émviser — udover
at der ikke identificeres nogle kritiske timer i®0- at E2 i flertallet
af de identificerede timer i 2005 opnar en hgjjéoreste. Eksempel-
vis opnar E2 en fortjeneste, der er minimum 50 pgjere end de
gennemsnitlige totale omkostninger i 150 af de R4l identificere-
de kritiske timer, hvilket svarer til ca. 63 pcft.de kritiske timer i
2005, jf. tabel 55. |1 2003 opnar E2 en tilsvarepdgfitmargin i ca.
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21 pct. af de kritiske timer, mens selskabet iSapct. af timerne

har en profitmargin, der er mindre end 25 pct.

Tabel 55: Oversigt over E2’s og Elsams profitmargin de KRITISKE TIMER

(Bilag A)
Elsam I Elsam IlI E2
2003 11 2004 2005 200311 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 ar
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.dkDONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyredsen
beregninger
918. Sammenlignet med Elsam-sagerne, hvor der i alt lentificeret
1384 kritiske timer fra andet halvar 2003 til 20@fiyer der i E2-
sagen identificeret feerre kritiske timer (nul lgie timer ved det al-
ternative prisvariationstilleeg og 406 kritiske tinved Elsam prisva-
riationstilleegget). Desuden er der — i trdd mediltatet af den gko-
nomiske test — en stgrre andel af de kritiske tirhgor E2 har en
negativ profitmargin end tilfeeldet var det i Elsaagen.
919. Den procentuelle fordeling af timerne er derimodnseenlignelig
med Elsam-sagerne. Saledes er der ca. 39 pct..o¢flgact. af ti-
merne, hvor Elsam hhv. E2 har en profitmargin paimim 100
pct., jf. tabel 55. Dette forhold indikerer, at patentielt kan have
misbrugt sin stilling pa markedet.
920. Samlet viser bilag A, et billede af feerre kritisttmer end i Elsam-

sagerne, men fortsat med betydeligt prisudsvinghsdanmenhaeng
til de gennemsnitlige omkostninger (fra de centrederker) og med
nogle betydelige profitmargin spidser.



921.

922.

923.

(ii) Simpel oversigt over E2’s profitmargin (Bilag B-E)

Konkurrenceankenaevnet lagde ved den samlede vagdafElsam
Il -sagen ogsa vaegt pa bilag B-E (jf. citat ovenfdey, viste forde-
lingen af Elsams profitmargin set over samtligeetimn den under-
sggte periode (og ikke kun de kritiske timer).

Pa den baggrund opggres ligeledes i naervaerendersayersigt
over samtlige timer fordelt efter stgrrelsen pasgofitmargin (bi-
lag B-E), dvs. en oversigt over antallet af timevor E2's priser
overstiger selskabets gennemsnitlige totale dnitsustninger fra de
centrale veerker med 25, 50, 100 og 200 pct.

Tabel 56 sammenfatter bilag B-E i E2-sagen og ldeatierende bi-
lag fra Elsam-sagerne, hvilket ggr det muligt ahiseenligne forde-
lingen af profitmarginen for E2 hhv. Elsam.
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Tabel 56: Oversigt over E2’s profitmargin i SAMTLIGE TIMER perioden
fra 2. halvar 2003 til 2005

Elsam E2
2003 2004 2005 2003 2004 2005
Profitmargin< O 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 1243 1.040 N/A 1.708

Kilde: www.energinet.dkDONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyredsen
beregninger

924. Tabel 56 viser, at E2 — ved brug af Konkurrencefogorugersty-
relsens opggrelse af gennemsnitlige totale omkugdni — solgte
elektricitet med negativ profitmargin i 82, 99 0§ gct. af timerne i
2. halvar 2003, 2004 og 2005, mens Elsam til sanligréng solgte
elektricitet med negativ profitmargin i 34, 72 08 pct. af timerne.
E2 solgte saledes i langt hovedparten af timerektiditet til priser,
der ikke umiddelbart deekkede selskabets totalésdnfkostninger,
mens dette i betydeligt mindre omfang gjorde siddgaele for El-
sam i Vestdanmark.




925.

926.

927.

928.

929.

930.
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Tabel 56 viser endvidere, at E2 bade absolut agivelhavde mar-
kant feerre timer end Elsam med profitmarginer p&ilop5, 50 og
100 pct.

Disse forhold understgtter umiddelbart, at den ekaske test i
Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens misbrugsanakgse give et
forskelligt resultat i neerveerende sag sammenhoktt nesultatet i
Elsam-sagerne. De naevnte forhold indikerer saleatedet alt andet
lige vil veere mere sandsynligt, at Elsams prisindimgsstrategi i
Vestdanmark medfagrte urimeligt hgje priser samngeeli med
virkningerne af E2’s prisindmeldingsstrategi i @stchark.

Tabel 56 viser imidlertid samtidig, at der var 199g 241 timer i 2.
halvar 2003, 2004 og 2005, hvor E2's profitmargiversteg 100
pct., og at der var 10 timer i 2. halvar 2003 odif€er i 2005, hvor
profitmarginen oversteg 200 pct. Til sammenlignuay der 125, 8
0g 236 timer i 2. halvar 2003, 2004 og 2005, hvisaks profitmar-
gin oversteg 100 pct., samt 82 timer i 2. halvd®30g 34 timer i
2005, hvor profitmarginen oversteg 200 pct.

Der ses saledes ikke — seerligt i 2005 — at veerenisforskel pa

antallet af timer i den undersggte periode, hvoogElsam opnéede
meget hgje profitmarginer pa over 100 pct. Detssestidig at vaere
sadan, at gennemsnitsprisen i @stdanmark var hgjetegennem-
snitsprisen i Vestdanmark i den undersggte periode.

Disse forhold kunne potentielt indikere, at E2 keave misbrugt sin
dominerende stilling pa det gstdanske marked. Bgtiss, at de hg-
je profitmarginer potentielt kunne veere udtryk fat,E2 ved at an-
vende en naboprisindmeldingstrategi har opnaet triegje priser i

et ikke uveesentligt antal timer. En sadan adfadrgatentielt kunne

udggre et misbrug, selvom E2, set over periodee ik&r haft en
overnormal indtjening. Antallet af timer med megeje profitmar-

giner peger sdledes i retning af, at Elsam-mistaniglysen (besta-
ende af den gkonomiske test (test A-G) og profigmatesten (bilag

A-E)) ikke — modsat i ElIsam-sagerne — er tilstraligkd, at vurdere,

om E2 har misbrugt sin dominerende stilling pa redsk.

(iii) Hgringssvar vedrgrende profitmargin-testen

Bade klager og E2 mener, at styrelsen laver en deédf) ved be-
regningen af profitmarginen. Saledes anfarer klaggra den ene
side — at

Opggarelsen af profitmargin er ikke udtryk for Egaktiske profitmargin. Den fo-
retagne beregning medregner saledes en reekke amkgst, der ikke har for-
bindelse til driften af el til spotmarkedet, herendrrelevante omkostninger
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931.

932.

933.

(henseettelser og visse afskrivninger) samt omkugtnj der bgr henfgres til
produktion af varme eller regulerkraft. Desudendagler ikke hgjde for de ind-
tieninger, der stammer fra varme og regulerkraftheatet.

Dette vises mest tydeligt ved opggrelsen for 200dr, E2 ifglge udkastets punkt
[926] tabel [56] producerede med tab i 99 % af shget timer, mens der kun
blev opndet en avance pa maks. 25 % i den resterénth af tiden. Alligevel
fremgar det af udkastets punkt [799], at E2 i 2G@4nlet havde en overskuds-
grad pa 10 %. Det synes kun at kunne haenge sanfongingle opgjorte omkost-
ninger til brug for profitmargin-testen ingen samrheeng har med de faktisk af-
holdte omkostninger.

Dette udggar efter Elhandelselskabernes opfattetsmetodefejl, da testen i ste-
det burde veere foretaget pa grundlag af de faktiskasluktionsomkostninger
forbundet med elproduktion til spotmarkedet.

Konsekvensen af denne metodefejl er, at testst@rrdl veesentlig grad under-
vurderer antallet af timer, hvor der opnas en avapd henholdsvis 25 %, 50 %,
100 % og 200 %.

Pa den anden side anfgrer E2, at

De gennemsnitlige faste og variable omkostningeeadt i Figur 4 ovenfor og i
KFSTs profitmargin-test er desuden pa ingen maderelevante benchmark.
Det relevante omkostningsbenchmark er derimod désgkonomiske omkost-
ninger, da disse afspejler veerdien af inputs tibguktionen pa forbrugstids-
punktet. Hvis de driftsgkonomiske omkostninger éediygrund, er priserne la-
vere end omkostningerne i 97 % af timerne.

Helt overordnet skal det understreges, at profigmmaresten i naer-
veerende sag alene er en opsummering af bilag &, B, og E, der
blev lagt til grund for Konkurrenceankenaevnets latsel i Elsam-III

sagen, hvor det blev stadfeestet, at Elsam havdaugissin domine-
rende stilling i perioden 2005 til 1. halvar 20@&atagrundlaget og
beregningsmetoden til opgarelsen af E2’s profitnmaey analog til

beregningen i Elsam-I1ll sagen.

Det forhold, at E2 opndede en overskudsgrad pactOsamtidig

med at profitmargin-testen viser, at selskabet ip88 af timerne
solgte elektricitet med tab skyldes blandt andetgverskudsgraden
deekker over over samtlige af E2’s aktiviteter agéalkke blot akti-

viteterne pa elmarkedet. Overskudsgraden er détker er direkte

sammenlignelig med antallet af timer i profitmarg@sten.Desuden

anvender styrelsen driftsomkostninger og ikke righstal ved be-
regningen af profitmarginen. Dette er helt korre#tet inputpriserne
flukturerer henover aret. Det indebeerer imidlertid, en direkte
sammenligning til regnskabsmaessige nggletal erkedigs blandt

andet fordi indkgbspriserne (der indgar i regnskakan variere i

forhold til inputets vaerdi pa forbrugstidspunktet.



934.

Det er styrelsens opfattelse, at de anvendte omikggr er passende
og relevante i forbindelse med styrelsens helhed®ring af, hvor-

vidt E2 har misbrugt sin stilling pa markedet veédpkreeve urime-

ligt hgje priser. E2s og Klagers samlede hgringsggdleegges hhv.
som Xxx.

4.5.2.1.3 Elsam-misbrugsanalyse: Konklusion

935.

936.

937.

938.

939.

940.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens misbrugstestpbtev anvendt
0g senere stadfeestet af Konkurrenceankenaevialstam I+ og El-
sam llIksagerne, bestar af en gkonomisk test (test A-@rogrofit-
margin-test (bilag A-E).

Den gkonomiske tesberegnes i to scenariérdet farste scenarium
beregnes prisvariationstillaegget som i Elsam-sagenens der det
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andet scenariumanvendes en alternativ tilgang til opgarelsen af

prisvariationstillaegget.

Resultatet af test A i den gkonomiske test visesafemt prisvaria-
tionstillaegget beregnes efter samme princip sonisark-sagerne
bliver der identificeret i alt 406 kritiske timeRer identificeres til

gengeeld ingen kritiske timer, hvis prisvariatiohastgget beregnes
ved den alternative metode.

Den efterfglgende pravelse af test A og B viset beerordnetat
E2 ikke har haft en overnormal indtjening over pden og derfor
ikke har haft en hgj forrentning af selskabets tegdiest C),at det
hypotetiske forbrugertab i naerveerende sag er mieddedet tilsva-
rende forbrugertab i Elsam-sagerne (test E)atoder ikke i samme
grad som i Elsam-sagerne er en regelmaessighedangetf af kriti-
ske timer (test G). Omvendt viser den efterfglgemuvelse ogsat
den gennemsnitlige avance i de kritiske timer l&spénme niveau

som Elsam-sagerne (test D), @igE2 i ligesa hgj grad som Elsam er

prisbestemmende (test F).

Samlet understgtter disse forhold, at resultatetleaf skonomiske
test, der ikke peger i retning af et misbrug, emékt. Dette under-
stgttes desuden af, at der ej heller konstatergskier timer i det til-
feelde, hvor en mindre teststgrrelse anvendes.

Profitmargin-testen viser pa den ene sidat, der bliver identificeret
feerre kritiske timer sammenlignet med Elsam-sageogeat E2 —
bade i de kritiske timer og samtlige timer — i hgjgrad end Elsam
solgte elektricitet med negativ profitmargin. Digsehold indikerer,
at E2 ikke har misbrugt sin stilling pad markede,understatter der-
ved at den gkonomiske test kan give et forsketkgultat i naervee-
rende sag sammenholdt med resultatet i Elsam-sagern
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941.

942.

Pa den anden side viser profitmargin-tesear;2’s andel af kritiske
timer med hgj profitmargin — seerligt i 2005 — liggeet op ad den
tilsvarende procentuelle fordeling i Elsam-sageiateE2 set over
samtlige timer — seerligt i 2005 — bade absolut Iséem relativt til

Elsam havde mange timer med profitmarginer pa @érpct. ocat

gennemsnitsprisen i @stdanmark var hgjere end gesmesprisen i
Vestdanmark i den undersggte periode. Disse forkatohe potenti-
elt indikere, at E2 har misbrugt sin stilling pa& dstdanske marked.

Samlet kan Elsam-misbrugsanalysen — bestdendenaflamomiske
test og profitmargin-testen — saledes hverken Her afkraefte, at
der foreligger misbrug. Der er saledes forhold, tdésr imod, at E2
har misbrugt sin stilling pa markedet, men samtatiga forhold, der
potentielt kunne tale for, at E2 har misbrugt sillisg pa markedet.

4.5.2.2 Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens suppleren-

943.

944,

945.

de analyse

| lyset af det ikke entydige resultat af Elsam-migjsanalysen er der
— modsat i Elsam-sagerne — et konkret behov i neende sag for at
foretage en supplerende analyse. Det konkrete bitoan supple-

rende analyse understgttes af, at der ved konttelsegelsen hos
E2 ikke — som det var tilfeeldet hos Elsam — blawdiet noget enty-

digt bevis pa, at E2 anvendte en misbrugsstrategi.

Baggrunden for den supplerende analyse er Konkceeerkenaev-
nets kendelseklsam llksagen, hvor ankenaevnet anfarer, at

"[...] Elsam i 2005 og 1. halvar af 2006 havdeulighed for i ikke uveesentligt
omfang at styre prisdannelsen pa et marked for engrossélfysisk el i Vest-
danmark od ikke uvaesentligt omfang gjorde déestrid med konkurrencelovens
§ 11, stk. 1, jf. stk. 3, nr. 1/EF-traktatens &2, stk. 1, jf. stk. 2, litra a. [...]Der
er ingen oplysning afgivet om Elsams forhold, ddeier indgaet i afgarelsen.
DONG's indsigelser vedrgrer i realiteten da ogsa d&gnsmaessige afvejning
af, om priserne er urimelige — de er ikke basegeepfremdragelse af objektive
forhold, som begrunder priserne i de fremdragne #mi 2005 og 1. halvar
2006.” (Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning

Det fremgar heraf, at Konkurrenceankenaevnet, idiorhil vurde-
ringen af hvorvidt Elsams prisadfeerd udgjorde eslmig, lagde
veegt pa, at Elsam

(i) via sin position pa marked&havde mulighed for i et ikke uvae-
sentligt omfang at styre prisdannelsen”



946.

947.
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(i) faktisk styrede prisdannelséng i et ikke uveesentligt omfang
gjorde det”, og endelig,

(iii) at indsigelser mod, at der foreligger misbrug ske¢ pa bag-

grund af’fremdragelse af objektive forhold, som begrunder p
serne i de fremdragne timer”

Med dette opleeg fra ankenaevnet og i lyset af det dntydige resul-
tat af Elsam-misbrugstesten gennemfagrer KonkurrengeForbru-

gerstyrelsen derfor en supplerende analyse. Depley@mde analyse
skal — time for time, budkurve for budkurve — afdaskhvorvidt E2

styrede prisdannelsen til at opnd meget hgje prisaltsa om E2
"havde mulighed for i et ikke uveesentligt omfangtate prisdan-

nelsen”og om E2 I’ et ikke uvaesentligt omfang gjorde.tet

| det falgende behandles hver af de af ankenaseyast¢itlede kriterier
ved punkt (i)-(iif).

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

948.

949.

950.

951.

Ved vurderingen af om E2 er i stand til at styrisgannelsen under-
sgges det om selskabet i nogle timer har muligloedaf fastseette
prisen pa markedet uafhaengigt af markedets gvkigeex.

Det er Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vurdgrat E2 havde
mulighed for i et ikke uveesentligt omfang at stgrisdannelsen.

Det skyldes for det farstat E2 i et betydeligt antal timer har en po-
sitiv residualefterespgrgsel, hvor E2’s produk@orafggrende for, at
forbruget pa det gstdanske marked kan daekkes. Enas endvi-
dere, at veere i stand til at forudsige, hvornasksdet ville fa en po-
sitiv residualefterespgrgsel. E2 har som konsekvwmaf haft mu-
lighed for ved indmelding til Nord Pool at pavirkien gstdanske
pris.

Det skyldes for det andedt forbrugerne — i et moderne samfund —
ikke kan fraveelge elektricitet. Forbrugerne kanltregheller — via
kgb gennem handelsselskaberne — fraveelge den demdteeprodu-
cent (E2) pa markedet og i stedet kabe billigeektdkitet fra en
anden producent. Endelig kan elektricitet ikke émgrhvorfor for-
brugerne ikke har mulighed for at flytte forbrugetx ved at indkga-
be elektricitet i timer med lave priser og forbruggette i timer med
hgije priser. Tilsammen betyder dette, at efterspengpa elektricitet
er (naesten) fuldkommen uafhaengig af hvilken prisktdciteten
udbydes til p4 markedet.
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952.

Pa baggrund af ovenstaende forhold er det derfat,gat Konkur-
renceankenaevnets fagrste betingelse er opfyldtvDreleres derved,
at E2 'havde mulighed for i et ikke uvaesentligt omfangtyte pris-
dannelsen’pa det gstdanske marked.

4.5.2.2.2 Ad (ii) E2’s faktiske styring af prisdannelsen

953.

954.

955.

956.

957.

Spgrgsmalet om ERet ikke uveesentligt omfargjorde det— altsa
styrede prisdannelsen — kan naermere belyses vadabisere E2’'s
faktiske indmeldinger til Nord Pool i den enkelien¢. Med ud-
gangspunkt heri har Konkurrence- og Forbrugersigrelsom noget
nyt i forhold til Elsam-sagerne udarbejdetlrrdkurveanalyse

| det falgende beskrivefarst hvilke timer, der ligger til grund for
budkurveanalysen, jf. afsnit (apernaestbeskrives hvilke forhold
der indgar ved vurderingen af E2’s budkurver i eéekelte time, jf.

afsnit (b). Derefter beskrives selve bedgmmelsateatnkelte timer,
jf. afsnit (c). Endelig beskrives resultatet af kuveanalysen — dvs.
undersggelsen af om E2 styrede prisdannelsersifit &d).

(a) Udvzlgelse af timer, der indgdr i budkurveanalysen

Udgangspunktet for budkurveanalysen er at belyse &¥feerd i de
timer, hvor selskabet opnéede seerligt hgje profignar.

Tabel 57 nedenfor viser fordelingen af E2’s proétgin. E2’s pro-
fitmarginen oversteg 25 pct. i 718 timer P& samisefremgar det,
at E2 havde 452 timer, hvor selskabets profitmaogiersteg 50 pct.
| begge tilfeelde geelder det, at stgrstedelen artien (hhv. 573 timer
og 397 timer) 1a i 2005. | 2. halvar 2003 opnaed@eligeledes flere
timer med hgje profitmarginer - dog i mindre omfang

Tabel 57: Fordeling af timer ift. E2’s profitmargin
2003 2004 2005 lalt

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.dkDONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyredsen
beregninger

En naermere opdeling af timerne i 2005 viser, asE@je profitmar-
giner seerligt relaterede sig til priser opnaet kdartal 2005 og 4.
kvartal 2005, herunder i seerdeleshed til prisedepnnovember og
december maned, 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

958.

959.

960.

961.

Kilde: www.energinet.dkDONG Energy og Konkurrence- og Forbrugerstyredsen
beregninger

Samlet set viser tabel 57 og 58, at E2 opnaeddgsdedije profit-
marginer i 2. halvar 2003, 1. kvartal 2005 og 4arkal 2005.

Pa baggrund af ovenstaende er udgangspunktet fokufence- og
Forbrugerstyrelsens budkurveanalyse de timer, BE2oopnar priser,
der er stgrre (eller lig med) 50 pct. af E2’s ontkogyer. Det skyl-
des en raekke forholdror det fgrstesynes en profitmargin, der over-
stiger 50 pct. (i indeveerende sag) at veere udtoykeh vaesentlig
indtjening. Det er derfor relevant — i lyset af firmargin-testen — at
undersgge de naermere omstaendigheder for prisdannelsetop
disse timerFor det andeter det Konkurrence- og Forbrugerstyrel-
sens opfattelse, at en detaljeret undersggelsaalafdis2 timer bar
udgare et rimeligt grundlag for at foretage en lmeshelse af, hvor-
vidt E2 i et ikke uveesentligt omfaritar pavirket prisdannelsen pa
markedet til at opna meget hgje priser. Dette blyset af at der er
tale om en supplerende analyse ift. test A, dentitieerer 406 kriti-
ske timer nar Elsam prisvariationstillaegget leegdgaund. Safremt
budkurveanalysen udgjorde det eneste grundlag febrogsvurde-
ringen matte styrelsen ngdvendigvis inddrage flener i analysen.
Dette er imidlertid ikke tilfeeldet i naerveerende ,dagpr den supple-
rende analyse udger ét — blandt flere — inputuitleringen af, hvor-
vidt E2 har misbrugt sin position pa markedet.

Budkurveanalysen bestar saledes af en gennemgtmg for time,
budkurve for budkurve — af de 452 timer, hvor ER dyagnaet en pro-
fitmargin der er starre (eller lig med) 50 pct.

(b) Vurderingen af den enkelte budkurve

Vurderingen af E2’s indmeldinger i hver af de i 482 timer inde-
holder overordnet fire elementer. Det drejer sig(©nE2’'s omkost-
ninger, (i) priserne i @stdanmark og nabolandengiog E2’s ind-
meldinger til spotmarkedet sarfit) betydningen af Svenska Kraft-
nat’'s administration af @resundsforbindelsen, f&na (i)-(iv) ne-
denfor.
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(i) Omkostningerne

962. Bedgmmelsen af E2’s indmelding i den enkelte tika snddrage
E2’s omkostninger. Det skyldes, at det ikke kantgatkes, at E2 har
styret prisdannelsen til at opnd meget hgje prisaremt selskabet
har meldt priser ind svarende til omkostningerne.

963. EZ2 har oplyst styrelsen om to typer af variabldtsisimkostninger.
Det drejer sig om, omkostninger ved minimumlagtomkostninger
ved maksimumlastOmkostninger ved minimumlast udger de hgje-
ste variable driftsomkostninger, mens omkostninge maksimum-
last udger de laveste omkostninger, jf. afsnitZ.Minimumlast be-
tyder, at veerket producerer en lille maengde MWhdegved ikke
opnar stordriftfordele. Maksimumslast svarer — irverende sag —
til, at veerket producerer en stgrre maengde, ogedengsa udnytter
stordriftsfordelene.

964. Ved vurderingen af E2's indmelding indgar begge ostkingsty-
per, jf. figur 35 nedenfor (E2’s indmelding den [xxDen nederste
omkostningskurve bestar af de lave driftsomkostinged maksi-
mumlast), den gverste omkostningskurve bestar dfajieste drifts-
omkostninger (ved minimumlast) tillagt bade de gamanitlige fa-
ste omkostninger og et 100 pct. CO2-tilleeg.

965. Teoretisk kan der argumenteres for, at de fasteostnknger ikke
skal indga ved opggrelsen af omkostningerne, resedvurderes pa
timebasis. Det skyldes, at de faste omkostninderesle er afholdt
pa tidspunktet for indmeldingen (sunk cost), hvorfie faste om-
kostninger derfor ikke har betydning for den optienendmelding i
den enkelte time. Alternativt kan inddragelsen affdste omkost-
ninger ses som et slags tilleeg ved produktion ektgtitet, der
daekker de langsigtede afskrivninger pa kapitalagpar | neervee-
rende sag inddrages de fasteomkostninger somlaegttil de hgje
variable driftsomkostninger.

Figur 35: Omkostningsspaendet i vurderingen af E2’sndmelding

Kilde: www.energinet.dkDONG Energy og Nord Pool.

Forklaring Den sorte kurve er E2’s indmelding pa Nord Poeh tyrkis stiplede
linje er den gstdanske pris, den lysegrgnne stpleje er den tyske pris og den
strengt optrukne mgrkegragnne linje er den svenske Bndelig er de bla og rade
stiplede linjer hhv. lig med AVC drift ved minimuagt tillagt AFC og CO2 og
AVC drift ved maksimumlast (effektiv drift) for deentrale veerker.

Note: E2's omkostningskurver er illustret undernfodning om, at E2 farst
afseetter produktionen til de bilaterale kontrakégr herefter til spotmarkedet.
Omkostningskurverne er derved tilpasset den maksimalriftklare
(tilrddighedstdende) produktionskapacitet til spartkedet.



966.

967.

968.

Fra figuren fremgar det, at begge omkostningskuerestigende i
produktionen. Det skyldes, at omkostningerne egeagt, sdledes at
det billigste vaerk ligger farst pa kurven, og dgteste ligger til sidst
pa kurven. Omkostningen fra det dyreste af E2'skesegr saledes —
i denne time — ca. [xx] DKK/MWh ved brug af de lavariable
driftsomkostninger og ca. [xx] DKK/MWh ved brug hbjere vari-
able driftsomkostninger tillagt gennemsnitlige &shkostninger og
et CO2-tilleeg. E2’s faktiske omkostninger vurdea¢digge i spaen-
det mellem de lave omkostninger og de hgje omkogémi

Omkostningsgrundlaget, der lsegges til grund i desngmiske test
(jf. afsnit 3.5 ovenfor) og neerveerende analysele¢rsamme. Meto-
den til opgarelsen af omkostningerne er imidleftickkellig. | den
gkonomiske test opggres omkostningerne som et vgggtaemsnit
pa tveers af veerkerne, mens omkostningerne fra veerkdiver ran-
gereret (fra laveste til hgjeste) i naerveerendeyaag|f. figur 36 ne-
denfor.

Figur 36: To typer af omkostninger

WVed vurderingen af den enkelte
budkurve inddrages hele
ombco stningskurven

N

DEEMWh

Vezgtet gennemsnitlig omkostning
beregnet pi tvars af alle varker
(anvendes i mishrugstesten)

Veerk 1 Veork 2 Veork 3 Veerk 4 Veork 5

Arsagen til denne forskel er, at den gkonomiskeaealyserer priser
og omkostninger over tre og ti sammenhangende timeg skal
derfor anvende et gennemsnit for disse timer — naraysen af
E2’s indmeldinger sammenholder E2’s omkostnings&urliver en-
kelt time med E2’s indmelding i denne time for atrdere, om E2
gennem en naboprisindmeldingsstrategi potentigltopadet urime-
ligt hgje priser i de undersggte enkelt timerbgks 15 nedenfor.
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969.

Boks 15: Omkostningsgrundlaget i den gkonomiske teeg budkurveanalysen

Budkurve-analysen anvender helt overordnet de sammieostninger som den
pkonomiske test. Beregningen af omkostningerneiléetskig imidlertid alligevel

pa en reekke centrale omradEar det fgrstebaserer den gkonomiske test sig pa
gennemsnit af 3 hhv. 10 sammenhaengende timer,\@nder derfor gennemsnits-
tal for bdde omkostninger, priser og indmeldingéor det andetanvender den
gkonomiske test et vaegtet omkostningsgennemsui¢ shimlede omkostning@d
tveers af veerkerne, mens budkurve-analysen randergariable omkostninger pr.
veerk.

For sa vidt angar det farste beregnes der i bugkanalysen ikke noget gennem-
shit over hhv. 3 og 10 timer, eftersom analyseneakammenholder E2’'s omkost-
ning — i den enkelte time — med selskabets indmglddenne time.

For sa vidt angar det andet skyldes forskellenenelle to omkostningsopgarelser
— helt overordnet — at Elsam-misbrugstesten baddever E2’s indtjening pa time-
basis, men ogsa vurderer indtjeningen over heleuteiersggte periode. Omkost-
ningsmalet skal derved indeholde E&&mledeomkostninger (ATC) samt en raek-
ke gvrige tilleeg, sdsom et egenkapitalforrentniliegesy og et prisvariationstilleeg,
der hhv. sikrer E2 en rimelig indtjening, og sikrapnd prisudsving pa markedet.
Den gkonomiske test er derfor forankret i E2's sd@istal, der er aggregerede
starrelser set over hele aret. Ved vurderingen2i$ Eaktiske indmelding — i den
enkelte time — skal der imidlertid ikke anvendesgennemsnitsbetragtning af sel-
skabets omkostninger. Det skyldes, at et selskadt g@mpetitivt marked alene vil
indmelde de omkostninger, som er relevante i ndtame time — herunder ogsa al-
ternative omkostninger. Den relevante teststgrrigldeholder derved ikke de til-
leeg, der indregnes i den gkonomiske test.

(ia) Klagers hgringssvar - omkostningerne i budkurveanalysen

Det er klagers opfattelse, at Konkurrence- og kragerstyrelsen be-
gar en metodefejl ved bl.a. at lade omkostningdraedet dyreste
veerk indga i budkurveanalysen. Klager anfgrer efedt:

"5.3 Metodefejl ved brug af omkostningerne fra dgteste vaerk

Ved den supplerende analyse anvendes den beregnédestning for det dyre-
ste veerk, hvilket er i modsaetning til den gkonaeniskt, hvor der anvendes en
beregnet omkostning for gennemsnittet af alle veerke

Det er efter Elhandelsselskabernes opfattelse emdjeeggende metodefejl at
anvende det dyreste vaerk som relevant benchmark.

Det skal erindres, at dette marked er kendetegeat at der kun geelder én pris.

Pa de fleste andre markeder kan der anvendes fiteskellige priser, saledes at
hvis der er forskel pd omkostningerne for forsiellproduktionsapparater, kan
der anvendes forskellige priser, der er omkostraflyngige. P4 sddanne mar-
keder kan det muligvis veere relevant at anvendedyeeste produktionsform

som relevant benchamrk, fordi det kun er prisendenne produktion, der un-

dersgges, mens de gvrige priser er lavere.



970.

971.

972.

973.

974.

Hvis der er tale om et marked, hvor der kun fagtssatn pris for hele produkti-
onen, vil prisen pa et marked med virksom konkweeslive fastsat pa grundlag
af et gennemsnit af produktionsomkostningerne.

Dette kan eksemplificeres saledes_

Man kgber en revisorydelse, som indebaerer, at derlet anvendes 100
timer, hvoraf en yngre medarbejder har udfart 96, og den erfarne re-
visor har fart de sidste 5 timer.

Timesatsen for den yngre medarbejder er 500 kmsntienesatsen for den
erfarne revisor er 3000 kr.

Pa et marked med virksom konkurrence vil den sanfei$ blive fastsat
pa grundlag af en forholdsmaessig beregning af deedarbejderes time-
forbrug og deres timesats, saledes ((500 x 95))8(B%5) = 62.500 kr,

Det vil aldrig veere sadan, at prisen fastseettegmédlag af erfaring revi-
sor timesats for alle 1000 timer, sa prisenudge®.800 kr.”

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen er uenig medéddam dette
punkt, og mener saledes ikke, at der er tale onemagetodefejl ved
opggrelsen af omkostningerne. Det marginale veeriséledes efter
styrelsens opfattelse indga i den samlede vurdeaingudkurven.
Det skyldes, at det er i markedets interesse, aiymenterne udby-
der elektricitet, sa leenge der eftersparges artibris, der er over
marginalomkostningerne. Desuden er det slet ikkégmnat prisdi-
skriminere pa pa spotmarkedet, hvorfor der ngdvpislivil vaere én
markedspris. Endelig vil markedsprisen pa et marked homogene
varer (som elektricitet) under perfekt konkurren@ere lige med
marginalomkostningen pa det sidste og derved dyrestrk.

(ii) Nabolandspriserne

Det andet element i analysen af E2’s indmeldingestdr af de fak-
tisk observerede omradepriser i hhv. det gstdapskemrade, det
svenske prisomrade og det tyske prisomrade (EEXQ@NTEK).

Priserne er indtegnet som vandrette linjer i fighrovenfor.

(iii) E2’s indmelding i den enkelte time - budkurven

Pa Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens anmodnimgNiead Pool
fremsendt E2's indmeldinger pa det gstdanske markedoden fra
2. halvar 2003 til 2005.

(iv) Svenska Kraftnat's begreensning af kapacitet pa @resundsforbin-
delsen

Som en del af undersggelsen af E2’s indmeldingeKbakurrence-
og Forbrugerstyrelsen foretaget en vurdering afydrehgen af
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975.

976.

Svenska Kraftnats handtering af interne svenslskdlaalse, der far-
te til begraensninger af kapaciteten pa @resundsfidetsen, og der-
ved begraensede importen af billig elektricitedet gstdanske mar-
ked. Denne undersggelse foretages for at klarleaggede meget
hgje prisspidser, der blev konstateret i tabel §/58 ovenfor, kan
skyldes andre forhold end E2’s indmeldinger til 8l&ool.

Det er Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens opfteht E2 havde
fuldt kendskab til, hvilke timer Svenska Kraftnétlgte at begraense
kapaciteten i, jf. boks 16 nedenfor. Det indebaaeiE2 — i et vist

omfang — har haft mulighed for at tilretteleeggeskabets indmel-

dinger efter Svenska Kraftnats begraensninger.

Boks 16: E2 havde fuldt kendskab til hvornar Svensk Kraftnat begraensede
kapaciteten pa @resundsforbindelsen

Konkurrencestyrelsens opfattelse af, at E2 har floédt kendskab til, hvilke ti-
mer Svenska Kraftnat valgte at begraense kapacifgte@resundsforbindelsen
skyldes en reekke forhol&or det farstebliver information om aendringer i mar-
kedet offentliggjort pa Nord Pools hjemmeside saikaddte Urgent Market
Messages (UMM). UMM’erne daekker bl.a. over beskegeirgrende begraens-
ninger i kapaciteten, fx ligger der UMM’er fra d7.Zebruar til d. 3. marts 2005
omkring begraenset importkapacitet pa @resundskaeldilgende dage. Disse
er alle offentliggjort, inden E2 har foretaget ineldningen til Nord PoolFor
det andeter de systemansvarlige forpligtet til hver dag omkikl. 10 at offent-
liggare via Nord Pool hvilke kapaciteter, der érddighed pa transmissionsfor-
bindelser den efterfalgende dag (Prognosis for ifga€apacities, PTC). Det
betyder, at E2 har 2 timer til at tilpasse indmedin | Jstdanmark (E2 skal fo-
retage sin indmelding inden kl. 12). Efter at TSOlear foretaget en PTC-
udmelding, er kapaciteten pa transmissionskableimiende, hvilket indebzerer,
at det er TSO’en, der er ansvarlige for at deeklstesyubalance (energi over-
skud/underskud) via regulerkraft. E2 skal — ligestenavrige akterer — sdledes
ikke tage hgjde for uforudset nedbrud pa transomssorbindelsen, nar der fo-
retages indmeldinger til spotmarkedEtr det tredjekan E2 dels forudse for-
bruget og dels forudse priserne pa de gvrige rkegisisomrader. E2 er sdledes
i stand til — relativt preecist — at forudse, hvitkmer Svenska Kraftnat veelger at
begreense importkapaciteten til @stdanmarkar det fierdehar Energinet.dk
bekreeftet overfor Konkurrencestyrelsen, at E2 lsaret bekendt med og veeret i
stand til at reagere pd, at Svenska Kraftnat hgrabeset kapaciteten pa @re-
sundsforbindelsen.

Det vurderes pa den baggrund, at E2 havde fuldtdsteab til, hvilke timer
Svenska Kraftnat valgte at begreense kapacitet@r@sundsforbindelsen.

Med henblik pa at vurdere effekten af Svenska IKedft begraens-
ninger pa @resundsforbindelsen har KonkurrenceFaprugersty-
relsen inddraget Energinet.dks markedsrapporterpéenanedsba-
sis opsummerer de seerlige karakteristika, der kéa@ markedet, jf.
boks 17 nedenfor.
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Boks 17: Uddrag af Energinet.dks markedsrapporter

Denne boks indeholder relevante uddrag af Energiketmarkedsrapporter for den undersggte
periode.
For sa vidt angar 2. halvar 2003 fremgar det afdf& markedsrapport fra oktober 2003 vedrg-
rende begraensninger i importkapaciteten pa @resontisdelsen:
"Handelskapaciteten for import fra Sverige har heldober veeret begreenséslutningen af
maneden var der begraensninger pa importen fra Sedvédt ned til 0 MW i nogle timer, for-
di der var begraensninger i interne snit i Sveriggdnkurrence- og Forbrugerstyrelsens un-
derstregning

Det fremgar tilsvarende af Elkrafts markedsrapfrarhovember 2003:
P& grund af manglende overfgringskapacitet interBterige havde vi i den farste halvdel af
maneden en del dage med meget begraenset importidaziSverige til Sjzelland langt
hovedparten af disse dage gik @stdanmark derfget prisomrade.” Konkurrence- og For-
brugerstyrelsens understregning

For s& vidt angér 1. kvartal 2005 fremgar det lafeElkrafts (Idag en del af Energinet.dk) mar-
kedsrapport fra marts 2005:
"Samtidig reducerede Svenska Kraftnat handelskapte mod Sjeelland pa @resundforbin-
delserne kraftigt og i mange timer helt ned til soin fglge af interne flaskehalse i Sverige.
@stdanmark oplevede i en stor del af disse timeganbgje prisef Konkurrence- og For-
brugerstyrelsens understregning

For sa vidt angar 4. kvartal 2005 fremgar det @faEnerginet.dks markedsrapport fra oktober
2005:
"l oktober har den systemansvarlige virksomhed erfje — Svenska Kraftnat — reduceret
handelskapaciteten pa @resundsforbindelsen adskitjange. Arsagen var, at interne sven-
ske flaskehalse blev flyttet til landegreensen. Detieres, at dette er hovedéarsagen til, at
Dstdanmark har veeret kendetegnet ved langt flesspidser end normalt Konkurrence- og
Forbrugerstyrelsens understregning

Det fremgar endvidere af Energinet.dks szerlige nusremport vedrarende prisdannelsen pa det
gstdanske marked i november 2005:
"|kke-markedsbaseret flaskehandtering af interrmeskehalse i Sverigeetad reduceret han-
delskapacitet pa @resundsforbindelsen til stdarkneay dermed en anstrengt effektsituation
med tilhgrende meget hgje spotpriser i en raekke timsvember 2003
[-]
"Intet tydede imidlertid pa en anstrengt effektation i Vestdanmark. Samtidig overstiger
spotprisen omradets variable omkostninger med 08.%. Spotprisen kan saledes ikke siges
at afspejle en fuldkommenkonkurrence situation. ditemde konkurrence i Vestdanmark kan
saledes bidrage til effektproblemet i Sydsverigel@gned i @stdanmark. Konkurrence- og
Forbrugerstyrelsen understregning

Det fremgar endelig af Energinet.dks markedsrapip@december 2005:
"Markedsfunktionen i den gstdanske del af det dareknarked er i lighed med november
pavirket af flytning af interne flaskehalse i Sgertil @resundsforbindelsen.”

Markedsrapporterne viser, at Svenska Kraftnat'sréegning af kapaciteten pa @Jresunds-
forbndelsen har vaeret medvirkende til at skabe atigfende pres pa den gstdanske pris. Endvi-
dere vurderes det i markedsrapporterne, at den Ievadey konkurrence i Vestdanmark kan have
forstaerket virkningerne i @stdanmark af Svenska tiéa$ handtering af de interne svenske fla-
skehalse.
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979.

980.

981.

982.

983.

984.

De i punkt (i)-(iv) beskrevne forhold indgar — tirfa time, budkur-
ve for budkurve — i vurderingen af, hvorvidt E2 Istyret prisdan-
nelsen til at opnd meget hgje priser pa det gskdamarked.

(c) Bedsmmelsen af de enkelte timer

Formalet med budkurveanalysen er naermere at afllapevidt E2
ved at anvende en naboprisindmeldingsstrategit-ikke uvaesent-
ligt omfang — har styret prisdannelsen til at opre&get hgje priser.

Grundlaget for undersggelsen bestar af de 452 tinver E2’s pro-
fitmargin overstiger 50 pct. | hver af disse tinter Konkurrence-
og Forbrugerstyrelsen foretaget en detaljeret wmtggise — budkur-
ve for budkurve, time for time — af E2’s adfeerdrparkedet. Under-
sggelsen inddrager alle relevante markedsforhofbmsa(i) E2’s
omkostninger fra de centrale veerker, (ii) nabolagndsrne (Tysk-
land og Sverige) og (iii) betydningen af Svenskafirats begreens-
ning af kapaciteten pa @resundsforbindelsen.

Ved bedgmmelsen af den enkelte time har Konkurremgd-orbru-
gerstyrelsen vurderet, hvorvidt E2’s indmelding kaare udtryk for
en naboprisindmeldingsstrategi, der kan have prgsisen op pa
markedet.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har ved bedgsenehf E2’s
indmeldinger inddelt timerne i tre overordnede greip Rad, Bla og
Gul. Hver farvekode er endvidere underopdelt edter tabel 59 ne-
denfor fastlagte kriterier.

Helt overordnet er timer, der er klassificeret "Radtryk for timer,
hvor E2's indmeldinger bade ligger over selskalat&ostninger og
hvor indmeldingerne umiddelbart falger prisernalbolandene. Un-
deropdelingen rangerer timerne efter, hvor meges Efimelding
ligger over budkurveanalysens hgjeste benchmark.

Timer der er klassificeret "Bla” indeles i to unKategorier. Ved
"Bla 1” forstas timer, hvor indmeldingen umiddelbéigner en na-
boprisindmeldingsstrategi, men hvor indmeldingemts#ig ligger

under budkurveanalysens hgjeste benchmark. pr.. vigmler der er
klassificeret "Bla 2” er timer, hvor det ikke umiglbart kan godtga-
res, at E2 har styret prisdannelsen til at opné pgger.

"Gule” timer inddeles ligeledes i to kategorierod 2. "Gul 1” er ti-
mer, der kan veere udtryk for naboprisindmeldingeen hvor der
ogsa er forhold der peger i den modsatte retnimgtelkunne fx vee-
re en time, hvor E2 indmelder en meget lille meengjdeéen tyske
pris. Gul 2 er timer som Konkurrence- og Forbrugeedsen ikke
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umiddelbart kan forklare ved hverken omkostningsieltlinger el-
ler naboprisindmeldinger.

Tabel 59: Kategorisering af E2's indmeldinger til potmarkedet

ANTAL
KODE FORKLARING

TIMER

Budkurver, deikan veereudtryk for nabolandsstrategiemen hvor det
ligeledes er forhold, der taler imod — fx at der aebudkurven, de

Gul fastseetter prisen i forhold til naboprisomradetredativ kort. (Der er 14
skansmaessigt valgt en graense pa 150 MW som “kgftfigur 42.
Budkurver, som Konkurrence- og Forbrugerstyreldde iumiddelbart

GUL 2 kan forklare(fx fordi der er meldt en negativ produktion indee| fordi 68

der hverken er meldt ind i forhold til nabolandspeller omkostninger
ne), jf. figur 43.

985. | det fglgende gengives eksempler pa hver af desigende farve-
koder og dertilhgrende underopdeling, jf. figur&¥ nedenfor.

986. [xx], [xx] og [xx] er eksempler pa henholdsvis "R@D, "R@D 2"
og "R@D 3” timer. Som det fremgar af figur 37-39adle tre katego-
rier kendetegnet ved, (i) at udbudskurverne hagdalinjestykker
omkring det svenske og tyske prisniveau, hvilketevinabolands-
strategi, og (ii) at prisindmeldingen ligger ovex thaksimale om-
kostninger ved de mest omkostningstunge veerker.
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987.

Figur 37: E2's budkurve, omkostninger og priser i bolande den [xx]
(R@D 1)

Kilde: www.energinet.dkDONG Energy og Nord Pool.

Forklaring: Figuren viser dels E2’'s indmelding Mbrd Pool (den sorte kurve),
dels E2’'s variable omkostninger for hvert af detda veerker (den rgde kurve),
dels E2’s totale omkostninger inkl. 100 pct. COR liwert af de centrale veerker
(den bla kurve), dels den svenske pris (den fubditudkne granne kurve), dels den
gstdanske pris (den tynde ragde kurve med cirklepga&ndelig dels den tyske pris
(den stiplede grgnne kurve).

Note: E2's omkostningskurver er illustret undemfodning om, at E2 farst afsaet-
ter produktionen til de bilaterale kontrakter ogefter til spotmarkedet. Omkost-
ningskurverne er derved tilpasset den maksimalttkidiie (tilrddighedstdende)
produktionskapacitet til spotmarkedet.

Figur 38: E2's budkurve, omkostninger og priser i bolande den [xx]
(RGD 2)

Kilde: www.energinet.dkDONG Energy og Nord Pool.

Note: E2's omkostningskurver er illustret undernfodning om, at E2 farst
afseetter produktionen til de bilaterale kontrakter herefter til spotmarkedet.
Omkostningskurverne er derved tilpasset den maksimadriftklare
(tilrddighedstaende) produktionskapacitet til spatredet.

Figur 39: E2's budkurve, omkostninger og priser i mbolande den [xx]
(RGD 3)

Kilde: www.energinet.dkDONG Energy og Nord Pool.

Note: E2's omkostningskurver er illustret undernfodning om, at E2 farst
afseetter produktionen til de bilaterale kontrakigrherefter til spotmarkedet. Om-
kostningskurverne er derved tilpasset den maksidvéfkilare (tilrddighedstaende)
produktionskapacitet til spotmarkedet.

| "BLA 1” timer har budkurven samme form som i dmér, der er

kategoriseret "RODE” (nabolandsstrategi), men buddn ligger

dog samtidigt teet opad omkostningerne, som detdgéeraf figur 40,

hvor et eksempel fra [xx] er vist. | figur 41 neflaner desuden et
eksempel p& en "BLA 2” time.

Figur 40: E2's budkurve, omkostninger og priser i mbolande den [xx]
(Bla 1)

Kilde: www.energinet.dkDONG Energy og Nord Pool.

Note: E2's omkostningskurver er illustret undernfodning om, at E2 farst
afseetter produktionen til de bilaterale kontrakégr herefter til spotmarkedet.
Omkostningskurverne  er derved tilpasset den maksimalriftklare
(tilrddighedstdende) produktionskapacitet til spartkedet.

Figur 41: E2's budkurve, omkostninger og priser i bolande den [xx]
(Bla 2)

Kilde: www.energinet.dkDONG Energy og Nord Pool.



988.

989.

990.

991.

Note: E2's omkostningskurver er illustret undernfodning om, at E2 farst
afseetter produktionen til de bilaterale kontrakigrherefter til spotmarkedet. Om-
kostningskurverne er derved tilpasset den maksidvdkilare (tilradighedstaende)
produktionskapacitet til spotmarkedet.

[xx] og [xx] er eksempler pa henholdsvis "GUL 1” G4JL 2" timer.
Disse timer skiller sig ud ved isaer negative (kbblaktricitet) eller
meget sma indmeldinger af produktion, som det srriviigur 42 og
43.

Figur 42: E2's budkurve, omkostninger og priser i mbolande den [xx]
(GUL 1)

Kilde: www.energinet.dkDONG Energy og Nord Pool.

Note: E2's omkostningskurver er illustret undemfodning om, at E2 farst afsaet-
ter produktionen til de bilaterale kontrakter ogefter til spotmarkedet. Omkost-
ningskurverne er derved tilpasset den maksimalttkidiie (tilrddighedstdende)
produktionskapacitet til spotmarkedet.

Figur 43: E2's budkurve, omkostninger og priser i bolande den [xx]
(GUL 2)

Kilde: www.energinet.dkDONG Energy og Nord Pool.

(d) Resultatet af budkurveanalysen

Ved udveelgelsen af de 102 timer tager KonkurrengeForbruger-

styrelsen alene udgangspunkt i de sakaldte RgdRgog2 timer (jf.

tabel 59 ovenfor). Det skyldes at der er tale ons@plerende test,
som skal vurderes i sammenhang med de gvrige dfuf@amce- og

Forbrugerstyrelsen foretagne undersggelser.

Hvis budkurveanalysen var det eneste grundlag foderingen af,
hvorvidt E2 har misbrugt sin dominerende stillingtte Konkurren-
ce- og Forbrugerstyrelsen ngdvendigvis gennemgdliganaf de i

perioden 21.900 timer — herunder altsa ogsa deei &0 sakaldte bla
og gule timer. | naerveerende sag er der imidledid om en samlet
bedgmmelse, hvorfor en analyse, der inddrager ggnitiner, langt
overstiger behovet. Pa denne baggrund har Konkeerewsg Forbru-
gerstyrelsen saledes alene udvalgt Rgd 1 og 2,timer nabopris-
indmeldingsstrategien umiddelbart er tydeligst.

Kendetegnende for de (i indeveerende sag) udval@ge timer er
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overordnet,at en andel af E2’s indmelding ligger mere end 100

DKK/MWh over den maksimale variable omkostning (veui-
mumlast tillagt bade AFC og CO2) pa centrale veerkgrat ind-
meldingen ligger teet op ad den hgjeste nabolanglepasuden er
det typisk for langt stgrstedelen af de i alt 1@Ralgte timer at
Svenska Kraftnéat i vaesentligt omfang foretog begramger af ka-
paciteten pa @resundskablet. Dette indebaerer ergtodet — et op-
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adgaende pres pa prisen i @stdanmark, idet deamstd marked af-
skeeres fra import af "billig” electricitet fra Svge.

992. [xx] er et eksempel pa én af de udvalgte timefighir 44 nedenfor.
Figur 44: E2's budkurve, omkostninger og priser i mbolande den [xx]

Kilde: www.energinet.dkDONG Energy og Nord Pool.

Forklaring: Figuren viser dels E2’'s indmelding Mbrd Pool (den sorte kurve),
dels E2’s variable omkostninger for hvert af detada veerker (den rade kurve),
dels E2’s totale omkostninger inkl. 100 pct. COR liwert af de centrale veerker
(den bl& kurve), dels den svenske pris (den fypdtukne granne kurve), dels den
gstdanske pris (den stiplede turkis kurve) og egdidls den tyske pris (den sti-
plede lysegrgnne kurve).

Note: E2's omkostningskurver er illustret undenfodning om, at E2 farst afsaet-
ter produktionen til de bilaterale kontrakter ogdfter til spotmarkedet. Omkost-
ningskurverne er derved tilpasset den maksimalftkidnie (tilrddighedstdende)
produktionskapacitet til spotmarkedet.

993. | denne time melder E2 saledes ca. [xx] MWh indi&h tyske pris,
hvilket ligger markant over selskabets omkostningarde centrale
veerker. E2's indmelding leegger derved umiddelbadpadgaende
pres pa prisen pa det gstdanske marked, idet fiastseettes pa det
tyske niveau, jf. figur 44 ovenfor. En time derdigom stgrstedelen
af de gvrige 102 udpegede timer var kendetegnetateSlvenska
Kraftnat foretog meerkbare begreensninger i kapacitp Dresunds-
forbindelsen-*

994. Tabel 60 nedenfor viser de udpegede timer og amntafltimer med
hgje profitmarginer fordelt henover den undersgmtgode. Desu-
den viser tabellen andelen af udpegede timer ioldrkil antallet af
timer med hgije profitmarginer. Det fremgar fx afalien, at der i 2.
halvar 2003 var 47 timer, hvor E2’s profitmargireosteg 50 pct., og
at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen’s undersegaiipeger 21 af
disse timer som "Rgd 1" eller "Rgd 2" — svarendec#i. 45 pct. af
timerne

171 Begraensningerne farte til at den samlede tilgaaykhpacitet pa 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. halvar Heledre Q1 Q2 Q3 Q4
Antal timer
Antal timer, hvor profitmargire 50 pct. 47 8 119 O 4 274 452
Udvalgte (R@D 1 og R@D 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 (R@D 1 og R@D 2) timer 45pct 50pct59 pct Opct Opct 3pct 23 pct.
Frasorteret timer 55pct 50 pct 41 pct O pct 100 pct 97 pct 77 pct.

995.

996.

997.

998.

999.

Kilde: Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens udvaskgelf timer

For s& vidt angéar perioden 2. halvar 2003, 2004 .ogvartal 2005
viser budkurveanalysen, at E2 umiddelbart indmeseéiskabets ka-
pacitet ind efter en naboprisindmeldingsstrategi,styrede derved
prisdannelsen i ca. halvdelen af de undersggter tidugy alene fire
timer i 2004), hvor E2 opnaede hgje profitmargimanne strategi —
naboprisindmeldingsstrategien — fremgar eksempedfidigur 44

ovenfor, der viser E2’s indmelding i [xx].

E2 indmeldte en stor del af kapaciteten ind i spgemdellem ca.
[Xx]-[xx] DKK/MWh (den sorte kurve), jf. figur 44E2’s absolut dy-
reste centrale vaerk (tillagt bade de gennemsnitigee omkostnin-
ger (AFC) og 100 pct. CO2-tilleeg) opererede imidemed om-
kostninger pa ca. [xx] DKK/MWh. De tyske priserildenne time pa
ca. [xx] DKK/MWh. E2’s indmelding var saledes p&eau med de
tyske priser, og er desuden betydeligt over seksisabmkostninger
pa de dyreste af selskabets centrale veerker.

E2's indmelding er arsag til, at den gstdanske sdsgris ender pa
samme niveau som den tyske pris. Denne form fanéiding er re-
preesentativ for stgrstedelen af de i alt ca. 10&lgte timer set over
hele perioden.

| 2. og 3. kvartal 2005 bliver der identificeretigher, hvor E2’s pro-
fitmargin overstiger 50 pct., jf. tabel 60. Budkaanalysen viser ef-
terfglgende, at det ikke kan godtgares, at E2 deymrisdannelsen i
disse timer til at opna hgje priser.

| 4. kvartal 2005 er billedet mere uklart. Det slgg, at der der bli-
ver identificeret 274 timer, hvor E2’s profitmargaverstiger mere
end 50 pct., jf. tabel 60. Imidlertid viser denegflgende undersg-
gelse — budkurve for budkurve — at E2 alene i &timsvarende til 3
pct. af timerne — umiddelbart forarsagede de hedgeppa det gst-
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1000.

1001.

1002.

1003.

danske marked. | de resterende 267 timer kan dedesikke pavi-
ses, at E2's indmeldinger forarsagede hgije priser.

Et eksempel pa én af de i alt 267 frasorteredertiekvartal 2005
er E2’s indmelding i [xx], jf. figur 45 nedenfor.denne time opnae-
de E2 en profitmargin, der oversteg selsskabetaagaanitlige om-
kostninger med mere end 50 pct., idet prisen pdgditanske mar-
ked 1a pa ca. [xx] DKK/MWh.

Figur 45: E2's indmelding den [xx]

Kilde: www.energinet.dkDONG Energy og Nord Pool.

Forklaring: Figuren viser dels E2’'s indmelding Mbrd Pool (den sorte kurve),
dels E2’s variable omkostninger for hvert af detada veerker (den rade kurve),
dels E2’s totale omkostninger inkl. 100 pct. COR liwert af de centrale veerker
(den bl& kurve), dels den svenske pris (den fypdtukne granne kurve), dels den
gstdanske pris (den stiplede turkis kurve) og egdidls den tyske pris (den sti-
plede grgnne kurve).

Note: E2's omkostningskurver er illustret undenfodning om, at E2 farst afsaet-
ter produktionen til de bilaterale kontrakter ogdfter til spotmarkedet. Omkost-
ningskurverne er derved tilpasset den maksimalftkidnie (tilradighedstaende)
produktionskapacitet til spotmarkedet.

Det var imidlertid ikke E2, der styrede prisdaneels denne time,
eftersom E2’s hgjeste prisindmelding ikke kommegarheden af det
endelige prisniveau — og i gvrigt 1a i speendet emlte hgjeste om-
kostninger (AVC ved min-last tillagt bade AFC og Zllaeg, jf.
den stiplede bla kurve) og de laveste omkostnigg¥IC ved maks-
last, jf. den rade stiplede linje). Det kan pa Baggrund saledes ik-
ke pavises, at E2's indmelding medfgrte et opaddg@gmes pa pri-
sen i @stdanmark. En anden aktgr ma saledes havddypacitet ind
pa markedet svarende til den resulterende markisdspt pa det ty-
ske prisniveau.

Samlet tyder ovenstaende saledes pa, at de hg@pioiser, der blev
observeret i 4. kvartal 2005 ikke var forarsageE 2% indmeldinger.
Dette understgttes af en raekke forhold.

For det farstepeger Energinet.dks markedsrapporter for 4. kivarta
2005 i retning af, at det var Svenska Kraftnatsrésegninger pa
@resundsforbindelsen, der var arsag til de hgjsepri 4. kvartal
2005. Energinet.dk anferer bl.a. &8warkedsfunktionen i den @st-
danske del af det danske elmarked er i lighed noeeémber pavirket

af flytning af interne flaskehalse i Sverige tilg@undsforbindelsen.”
og"Det vurderes, afSvenska Kraftnats begraensningerjhovedar-
sagen til, at dstdanmark har veeret kendetegnetiasagt flere pris-
spidser end normalt’jf. boks 17 ovenfor. Dette understgttes desu-
den af Kommissionens undersggelse af Svenska Ktafdfserd.
En undersggelse, der ligeledes peger i retningatafjen svenske
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handtering af interne flaskehalse har haft et ofadde pres pa pri-
sen i det gstdanske marked.

For det andetanfgrer Energinet.dk — saerligt om november —4 sel
skabets arsrapport:

"At det nordiske elmarked endnu ikke fungerer gerfeom der en pamindelse
om i slutningen af november, da elprisen @stdannahkelte timer ndede op
p& mere end 13.000 DKK/MWh. Arsagen var en anstreffgktbalance i @st-
danmark fordrsaget af hgit elforbrug, nedbrud p&edarevaerket og meget lav
vindkraftproduktion kombineret med reduceret haskimbacitet pa @resunds-
forbindelsenog en meget lav likviditet i det nye Kontek-prisaae, hvorfra de
hgje priser blev importeret.{fKonkurrence- og Forbrugerstyrelsens understreg-

ning).

Der har sdledes — ifglge Energinet.dk — veeret afwtheld, der har
medvirket til et opadgaende pres pa prisen i Gstdak i 4. kvartal
2005.

For det tredjeblev Kontek omradet etableret i 4. kvartal 200&|-h
ket kan have skabt usikkerhed om de tyske priser.

For det fierdefandt Konkurrenceradet den 30. november 2005, at
Elsam A/S havde overtradt konkurrenceloven ved anipulere
prisdannelsen i perioden fra 2. halvar 2003 til20Denne afggrelse
kan have medfgrt, at E2 er pabegyndt andringeelskabets ind-
meldinger. E2 har i den forbindelse forklaret slisea, at selskabet i
januar 2006 i et internt memo meddelte, at:

[xx]

Samlet viser Konkurrence- og Forbrugerstyrelserderspgelse af
de i alt 452 timer saledgm den ene sidat starstedelen af de man-
ge hgije prisspidser, der kunne konstateres i 41&v2005 ikke ude-
lukkende skyldes E2’s indmeldinger. Dette undetssgtiesuden af
Energinet.dks markedsrapporter, der konstaterehosedarsagen
var Svenska Kraftnats begraensninger af kapacifedresundsfor-
bindelsenPa den anden sidégser undersggelsen, at E2 i ca. halvde-
len af timerne — i seerligt 2. halvar 2003 og 4.rkala2005 — med hgj
profitmargin umiddelbart anvendte en naboindmelsistiategi, hvor
E2 foretog indmeldinger, detelsla langt over selskabets omkost-
ninger pa selv de dyreste af de centrale veerkespoylelsla teet op
ad den hgje tyske pris.

Det er Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens opfsteat der som
udgangspunkt potentielt vil kunne konstateres etbnoig i de i alt
102 fremdragne timer, og at indsigelser mod dettd ske pa bag-
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grund af’fremdragelse af objektive forhold, som begrundas@rne
i de fremdragne timer”jf. ankensevnets kendelse.

4.5.2.2.3 Ad (iii) E2’s objektive begrundelse

1010.

1011.

1012.

1013.

1014.

1015.

Budkurveanalysen udpegede et antal timer (102 jinteror E2
umiddelbart har udgvet en naboprisindmeldingsgras®em potenti-
elt kan have medfart meget hgije priser, jf. ovenfor

Som tilkendegivet af Konkurrenceankenaevnet, kamayoprisind-
meldingsstrategi, der resulterer i hgje priser,ardget misbrug af
dominerende stilling, safremt E2 ikke er i staridatifremdrage ob-
jektive forhold, som begrunder priserne i de udpegéner.

Pa denne baggrund har Konkurrence- og Forbrugetsgnm anmodet
E2 om en objektiv begrundelse for selskabets adfadedfremdrag-
ne timer.

Gennemgang af E2’s forklaring

E2 har som objektivt forhold anfert, at selskabsboprisindmel-
ding i 96 ud af de 102 timer skyldes, at E2 foresdgaldte sikker-
hedsbud. E2 har ikke kunnet redeggre for indmeédinigde reste-
rende seks timer.

Et sékaldt sikkerhedsbud er udtryk for, at E2 baenkapacitet ind
pa spotmarkedet, end hvad E2 — via selskabetskldfe produktion

— havde til radighed. Den ekstra kapacitet hente2ldra det tyske
marked, og indmeldte til @stdanmark. E2 indmeldtefat den eks-
tra kapacitet til prisen pa det tyske marked. Prisé& den ekstra ka-
pacitet, som E2 bgd ind som sikkerhedsbud, fulgiéod omkost-

ningen (den tyske pris) uden at veere udtryk folsatgennemfgrte
en naboprisindmeldingsstrategi.

Formalet med sikkerhedsbuddene var ifglge E2 aesik hele for-
bruget kunne deekkes af udbuddet. Om brugen af sikkisbud an-
forer E2, at:

"E2 anvendte sikkerhedsbud i situationer med ridig at det forventede for-
brug i @stdanmark ville overstige den kapacitet der til radighed, hvorved der
i @stdanmark ville opsta meget hgje priser pa krelveerste fald rationalise-

ring af el. Sikkerhedsbudene var en markedskonfogkanisme, hvor der blev
kabt ekstra maengder el i Tyskland, der blev udtilaharginalomkostninger

(dvs. kgbsomkostninger) pa det danske marked fsiked, at der kunne etable-
res markedsligevaegt. E2’s sikkerhedsbud har salengsligt resulteret i lavere
priser i @stdanmark samt forhindret rationaliserired el...” (uddrag af E2’s

brev af 11. juni 2010).



1016. E2 har saledes — angiveligt for at sikre, at fogetui @stdanmark
kunne deekkes — indkgbt en maengde elektricitet pyskee marked.
Den indkabte "tyske elektricitet” er efterfglgenolevet meldt ind pa
det danske marked til den tyske pris svarende 2is Endkabspris
(omkostningen).

1017. Boks 18 og 19 viser E2’'s overordnede forklaring $etskabets ind-
meldingsadfeerd i de af Konkurrence- og Forbrugeettgn 102 ud-
valgte timer.

Boks 18: E2’'s overordnede forklaring for selskabetsndmeldinger p& spot-
markedet (1/2)

Objektive forklaringer pa de sakaldte misbrugshypotesetimer

Pa baggrund af materiale modtaget fra Konkurrencestyrelsen den 19. april 2010,
og det efterfelgende made 1 Styrelsen den 26. april 2010 om Energi E2's (E2)
indmeldingspolitik | perioden 1.7.2003-31.12 2005, fremsender DONG Energy
som aftalt pa medet en forklaring af E2’s prissastning 1 de af styrelsen
identificerede 102 sakaldte misbrugshypotesetimer i perioden.

Samlet kan det konkluderes, at DONG Energy forelabigt kan forklare 86 ud af
de 102 timer ud fra det objektive forhold, at der i disse timer har vaeret udbudt
ekstra kapacitet, dvs. budt mazngder ind pa Nord Pool Spot udover, hvad E2
selv havde til radighed,’ jf. tabel 1 nedenfor.

Tabel 1: Objektive forklaringer pa misbrugshypotesetimer

Kategori Antal Andel af
timer samlet
antal timer i
perioden
Konkurrencestyrelsens udgangspunkt 102 0,0046

Forklaret af objektive forhold:

E2 har sdbudt eksirs kapacitet o fiet filslag herpd 59 0,0027
E2 har udbudt ekstra kapacitet. men har ikke fast tilstag 37 DOG 17
| alt 96 0,0044
Svrige fimer 6 D,DGDS

Disse udbud af ekstra kapacitet, ogsa kaldet "sikkerhedsbud”, havde til formal
at sikre, at der i alle timer kunne skabes et priskryds mellem udbud og
efterspargsel samt undga de sakaldte prisspidser dvs. ekstremt haje priser i
Dstdanmark.

! Kapacitet til radighed = Driftsklar kapacitet p3 alle vaerker fratrukket kapacitet, der
fragar som fglge af varmeproduktion eller systemydelser samt kapacitet, der er solgt
hilateralt eller ikke er til radighed pa grund af havarier.
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Boks 19: E2’'s overordnede forklaring for selskabetsndmeldinger p& spot-
markedet (2/2)

Sikkerhedsbud

EZ2 anvendte sikkerhedsbud i situationer med risiko for, at det forventede
forbrug | @stdanmark ville overstige den kapacitet der var il radighed, hvorved
der | @stdanmark ville opsta meget haje priser pa el eller i vasrste fald
rationering af el. Sikkerhedsbuddene var en markedskonform mekanisme, hvor
der blev kebt ekstra masngder el | Tyskland, der blev udbudt il
marginalomkostninger (dvs. kebsomkostninger) pa det danske marked for at
sikre, at der kunne etableres markedsligevasgt.

EZ2’'s sikkerhedsbud har saledes entydigt resulteret i lavere priser i @stdanmark
samt forhindret rationering af el, jf. ogsa figur 1.

Det skal understreges, at E2 ikke har haft nogen forpligtelse til at foretage
sikkerhedsbud, hverken efter tilsagnsaftalen eller konkurrenceloven i evrigt,
men af sig selv og uden opfordring fra nogen myndighed har padraget sig
risikoen for tab for at sikre markedet mod heje priser.

Figur 1: lllustration af sikkerhedsbud

DK [ T ———re——,

| Pris UDEN sikberhadshud

Gevinst for forbregerne ved

g ] e
sikkorhedsbad ris MED sikkerhed sbud

Efterspa rgsel

Marginale omkostninger

Woerk W1 W 02 Weers 43 ik shesuhud

P MAznpde (G

Qv

Som det fremgar af figur 1 ferer sikkerhedsbud til lavere priser end i en situation
uden sikkerhedsbud.

| nogle timer har E2 pa forhand indkebt el i Tyskland til daskning af
sikkerhedsbud. Denne adfasrd har resulteret | en begraensning af tabene for E2,
nar E2 har faet tilslag pa sit sikkerhedsbud og de tyske priser i eftermarkedet
har vasret hajere end spotpriserne 1 Tyskland. Modsat har disse forudgaende
kob isoleret set resulteret i tab, nar E2 ikke fik tilslag pa den pa forhand
indkabte masngde.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens efterprgvelse af E2’s forkla-
ring

1018. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen efterprgvels&2s fremdra-
gelse af objektivéorhold bestar overordnet af tre |eor det farste
foretages der en markedsundersggelse af om maskekigrer har
haft kendskab til E2’s brug af sikkerhedsbud, féné& (a). For det
andetforetages der en undersggelse om E2’s kvantitakeimen-
tation for brugen af sikkerhedsbud — i de 102 timédan valideres
(herunder om E2 har tilbageholdt kapacitet fra redekt), jf. afsnit
(b). For det tredjeundersgges det, om E2 odgsédmelder selskabets



1019.

1020.

1021.

1022.
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egen driftsklare produktion ind til priser, derd& over omkostnin-
gerne (og teet opad den tyske pris), jf. afsnit (c).

(a) Efterprgvelse: Havde Nord Pool og Energinet.dk kendskab til E2’s
brug af sikkerhedsbud?

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har gennemimmarkedsun-
dersggelse for at klarleegge, hvorvidt markedetsrakthar haft
kendskab til E2’s brug af sikkerhedsbud. | undeetsm er Nord
Pool (den nordiske elbgrs) og Energinet.dk (systewexlige) blevet
hgrt, om de har haft kendskab til E2’s indmelditggsgi.

Nord Pool modtog hver dag i den undersggte perkie indmel-

dinger til spotmarkedet. Det er derfor relevantradersgge, hvorvidt
Nord Pool har haft kendskab til, at E2 har anvesékaldte sikker-
hedsbud. Nord Pool's besvarelse pa Konkurrence~argrugersty-
relsens henvendelse er gengivet i boks 20 nedenfor.

Boks 20: Markedstest af E2’s forklaring — Nord Pool

Nord Pool modtager hver dag E2’s indmeldinger pibtsnarkedet. | Nord Pools
besvarelse anfgrer selskabet samlet, at:

”Markedsovervakingen ved Nord Pool har undersgkemsakien har ikke veert
kient med og har heller ikke funnet noen dokumgorapa at Energi E2 har
benyttet sakalte sikkerhetsbud”

Nord Pool forklarer séledes, at selskabet ikkehadir kendskab tieller fundet do-
kumentation for, at E2 har benyttet sikkerhedsbud.

Nord Pool har forklaret, at bgrsen ikke havde kkallgil E2’s brug
af sikkerhedsbud i @stdanmark. Dette forhold svaekkeéllertid ik-

ke E2’'s forklaring. Det skyldes, at der i periodkke foreld nogen
aftale om deling af sddanne oplysninger.

Energinet.dk er systemansvarlig, og varetager sélddt overordne-
de elsystem i Danmark. Selskabet har et omfattdwahelskab til

handlerne pa transmissionsforbindelserne til natutdae (Sverige
og Tyskland). Det er derfor relevant at undersggeyvidt Energi-

net.dk har haft kendskab til E2’s brug af sikkestmed. Energi-
net.dk’s besvarelse pa Konkurrence- og Forbrugesisgns henven-
delse er gengivet i boks 21 nedenfor.
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Boks 21: Markedstest af E2’s forklaring — Energinetdk

Energinet.dk (ENDK) er systemansvarlig og varetagadedes det overordne-
de elsystem i Danmark. Selskabet har et omfatteaddskab til handlerne pa
transmissionsforbindelserne til nabolandene (Seesty Tyskland).

Nedenfor fremgar ENDKSs svar pa KS’s forespgrgsel.

Hermed Energinet.dks svar pa Konkurrencestyreldgas af 25. juni anga-
ende Energi E2's budgivning i @stdanmark i perio@ehalvar 20083 til 2005.

Energinet.dk har i perioden 2003 til 2005 veereevide om Energi E2’s han-
del over Kontek-forbindelsen til Tyskland gennenwi@ns indmeldinger af
handelsplaner til det daveerende Elkraft Systemmkldingerne giver ingen
direkte informationer om aktgrens budgivning tilrild®>ool Spot og Energi-
net.dk har ikke adgang til oplysninger, der kanrbefke Energi E2’'s brug af
sakaldte sikkerhedsbud i @stdanmark

Hvorvidt handlen pa Kontek-forbindelsen er udtrgk éktarens afgivelse af
sikkerhedsbud kan Energinet.dk ikke bekreefte. Emetrdk har derfor ikke
kendskab til, at Energi E2 i perioden 2. halvar 260 2005 har anvendt sik-
kerhedsbud.

Men det er Energinet.dks vurdering, at har veerelighfor Energi E2 at an-
vende sikkerhedsbud, ved at handle p& Kontek-fdetsen En vurdering af,
hvordan denne budgivning er foregaet og, hvordamndehar pavirket pris-
seetningen i markedet vil kreeve en naermere gennenafamarkedssituatio-
nen i hver enkelt af de timer, hvor sikkerhedsbudde afgivet.

Energinet.dk vurderer, at det er sandsynligt, alsEfgivelse af sikkerhedsbud
kan veere baggrund for aktgrens budgivning i de ti®2r i bilag A uden, at
Energinet.dk har foretaget en individuel vurderimfgalle 102 timer i bilaget.
(Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning)

1023. | Energinet.dks besvarelse fremgar debr-det farste -at Energi-
net.dk ikke har adgang til oplysninger, der direken verificere
E2’s sikkerhedsbud-forklaring=or det andetat Energinet.dk ikke
vidste, at E2 havde en strategi om at anvende ikksbud, men at
det — rent fysisk — var muligt for E2 at handlekgikhedsbud, og en-
delig for det tredjeat Energinet.dk vurderer, at detsandsynligt at
sikkerhedsbud kan veere baggrund for E2’s indmeéting

1024. Samlet viser markedsundersggelsen, at hverken o eller
Energinet.dk havde kendskab til, at E2 indmeldtsaleldte sikker-
hedsbud pa markedet i den undersggte periode. drtidllanfarer
Energinet.dk, at det — rent fysisk — var muligt E at gennemfgre
strategien, og at det sandsynligtat sikkerhedsbud var baggrunden
for E2’s indmeldinger.
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(b) Efterprgvelse: Er E2’s dokumentation valid?

Helt overordnet bestar Konkurrence- og Forbrugeestgns kvanti-
tative undersggelse af E2’s brug af sikkerhedslhuiek &orhold:

1. E2's samlede udbud (E2’'s samlede udbudskurve)
2. E2's driftsklare kapacitet, der er tilrddighed $potmarkedet
3. EZ2’s sikkerhedsbud

Baggrunden for denne opbygning er, at E2 har andgikkerheds-
buddet bestar af den sidste del af E2's samled&usuéd, der ind-
meldesefter alt driftsklar kapacitet, der var til radighed fpotmar-
kedeter indmeldt til Nord Pool. Sikkerhedsbuddet bestarved i

sagens natur af forskellen mellem den samlede udhbudengde til
spotmarkedet og E2’'s driftsklare produktion, der tilarddighed for
spotmarkedet. Dette er illustreret i figur 46 neden

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen kan saledes ansmt i de tre
forhold foretage en vurdering af, hvorvidt E2’s freendte doku-
mentation er tilstreekkelig.

Figur 46: Beregning af sikkerhedsbud

EZ2's udbudskurve

EZ's udbudte kapacitet pa spotmarkedst (L)

I
L= 4

EZ's egen produktionskapacitet til
radighed for spotmarkedet (P)
e

-,

e

T

Sikkerhedsbud {3)

S=U-P

My
Note: lllustreret eksempel
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1028. For sa vidt angar (1)E2’'s samlede udbudskurve har Konkurrence-

og Forbrugerstyrelsen modtaget denne af Nord Heis samlede
udbudskurve vurderes derfor at veere tilstraekkebgificeret.
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1029. For sa vidt angar (2)- E2’s driftsklare kapacitet, der er tilrddighed
for spotmarkedet — har Konkurrence- og Forbrugestdgn anmodet
E2 om at fremsende en opggrelse af denne kapé&uoietfor time i
de i alt 102 udvalgte timer. Tabel 61 nedenfor visteeksempel pa
én af disse timer: [xx].

Tabel 61: Opggarelse af E2's kapacitet i time 11 de& marts 2005

MW
Nominel kapacitet p& centrale vaerker [xx]
Driftsklar kapacitet p& centrale vaerker [xx]
Havarier - [xx]
Veerkspecifikke systemydelser - [xx]
Reduktion pga. varme - [xx]
Planlagt decentral kapacitet + [xx]
Planlagt vind kapacitet + [xx]
Samlet kapacitet = [xx]
Systemydelser (opregulering) § [xx]
Korrektion for eget forbrug 5 [xx]
Timespecifik kapacitetsjustering § [xx]
Kapacitets til rAdighed for elmarkedet = [xx]
Bilateralt salg - [xx]
Kapacitet til radighed for spotmarkedet = [xX]
Total udbudte kapacitet p& spotmarkedet [xx]
Kapacitet til rddighed for spotmarkedet s [xx]
Sikkerhedsbud = [xx]

Kilde: E2’'s opggrelse af kapaciteten til radighed $potmarkedet i time 11 den 2.
marts 2005.

1030. Som det fremgar af tabellen udgjorde E2's samlealgakitet i alt
[xx] MW. Imidlertid foretages der en raekke justgrem af denne ka-
pacitet sasom ’'systemydelser’, ’korrektion for edetbrug’ og
'timespecifik kapacitetsjustering’. Efter disse tgrsnger kan ’kapa-
citet til radighed for elmarkedet’ opggres. Heffi@raekkes det bila-
terale salg, hvorefter 'kapacitet til raddighed f&potmarkedet’ kan
bestemmes. Ifglge E2 udgjorde den totale udbudtagdeei denne
time [xx] MW, hvilket er [xx] MW starre end end ’Racitet til ra-
dighed for spotmarkedet’. Derfor var sikkerhedshaidddenne time
pa i alt [xx] MW. E2 har fremsendt en lignede tafmel hver af de i
alt 102 timer.

1031. Pa baggrund af disse opgarelser har Konkurrencé-oolgrugersty-
relsen anmodet om en reekke stikprgver, der kaficene den sam-
lede kapacitet, der er tilrAdighed for spotmarke&etfremt E2 ikke



havde indmeldt alt driftsklar kapacitet (til prodighsomkostninger-
ne) og samtidig indmeldte sikkerhedsbud (til deskéypris) kunne
dette medfare et opadgdende pres pa prisen i @stikn

1032. E2 fremsendte efterfalgende en detaljeret redegmfelr kapacite-
terne i de af styrelsen udvalgte stikprgver. Retsgen indeholder
referencer til uddrag af selskabets 'Anlsegskatalegecifikationer
af reserver, vejledende planer for kraftvarmepraoidunkog reservati-
on af regulerkraft mv.

1033. Det er Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vurdgrat stikprg-
verne overordnethar verificeret E2’'s fremsendte oplysninger om
selskabets driftsklare kapacitet, der var til r&dig) for elspotmarke-
det. Ved denne vurdering veegtes det seerligt, atgiret.dk har til-
kendegivet, at E2’s forklaringer — og fremdragné&dafor stikpra-
verne virker rimelige. Imidlertid viste stikpravermgsa, at E2 ikke
kunne genskabe den driftsklare kapacitet eksaklkdtvafspejles i
posten 'timespecifik kapacitetsjustering® Der er dog tale om rela-
tivt sma usikkerheder, hvilket ikke aendrer det oveinede billede
af, at E2's dokumentation om selskabets driftskiaeacitet, der er
til radighed for spotmarkedet, kan verificeres.

1034. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har desudentaget en ef-
terpregvelse af, hvorvidt E2 — som selskabet anfebasvarelsen til
styrelsen — faktisk hentede tysk kapacitet i tinexd sikkerhedsbud.
Styrelsen anmodede pa den baggrund E2 om at frel@skumen-
tation for sammenseetningen af sikkerhedsbuddefrdi2sendte ef-
terfalgende sammensaetningen af sikkerhedsbudgbe}, ifl. tabel 62
nedenfor.

Tabel 62: E2's redeggrelse af sikkerhedsbuddet intie [xX]

MW
VEAG (Reduktion af bilateral aftale med leveringyiskland) [xx]
Elbas (keb intraday) [xx]
Tyskland (efterkab i Tyskland) [xx]
Varme (omfordeling af varmeproduktion) [xx]
Timespecifik kapacitetsjustering [xx]
KYV (overskud bruges ikke i kareplan) [xx]
Total [xx]

1035. E2’s fremsendte opggrelse viser, at selskabet tentalt [xx] MW
pa det tyske marked. Det skete i form af et dirddgb i Tyskland
(kaldet efterkgb i Tyskland) og en reduktion akkabets faste eks-

172 E2 har overfor styrelsen tilkendegivet, at postémespecifik kapacitetsjustering’ er en
residualt opgjort post, der saledes er beregnbaggrund af de gvrige kapacitetsposter.
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1036.

1037.

1038.

1039.

1040.

1041.

port til Tyskland (kaldet VEAG). Den resterende nganblev imid-
lertid fremskaffet ved fx varmeomfordeling etc. stgmmer derved
fra kapacitet pa det gstdanske marked.

Sammensaetning af den solgte andel af sikkerhedsbedd naervee-
rende sag et centralt punkt. Det skyldes, at E2ahgumenteret for,
at sikkerhedsbuddet indmeldes til den tyske pnisafcafspejle mar-
ginalomkostningerne ved at hente kapaciteten kkeshedsbuddet i
Tyskland.

Bestar sikkerhedsbuddet af p& anden vis tilvejetkagacitet bety-
der det, at omkostningerne ved indmeldelsen afesiiddsbuddet
maksimalt kan veere det tyske prisniveau, men atostnkngerne for
en del af sikkerhedsbuddet ogsa kan veere mindrel@emdyske pris.

Det er i den forbindelse vigtigt, at vaere opmaerksi@rat selve be-
slutningen om indmelding af sikkerhedsbuddet slaged inden le-

veringen af elektriciteten (ex ante), hvorimod daktiske levering

af elektriciteten (produktionen) sker i selve drifsgnet. Der kan sa-
ledes opsta situationer, hvor der meldes ind skeypriser, der af-
spejler de forventede omkostninger til tysk kapsgcitmen hvor

driftsoptimeringen i den enkelte time farer til, kdpaciteten rent
faktisk delvist hentes i Danmark til omkostninger eér forskellige

fra den tyske pris. Det kan ske ved fx omfordelafgvarme. Det

skyldes, at E2 i den faktiske driftstime anvenden dilligste pro-

duktionskapacitet til at deekke selskabets leveaingjektricitet.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen anerkender,2at En given
driftstime skal anvende den billigste produktionskeitet til at daek-
ke selskabets levering af elektricitet. Det kandiemitid ikke verifi-

ceres, at E2 pa indmeldingstidspunktet (dvs. dageen) ikke har
haft kendskab til omkostningen ved at hente detra&ledektricitet pa
selskabets egne veerker, og derfor har meldt delek#ieitet ind til

den tyske pris, jf. beskrivelsen af sikkerhedsbuddenfor.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har saledes ikkdtaget do-
kumentation, der kan verificere, at E2 — pa indrimgjstidspunktet —
ikke kender selskabets omkostninger ved at fx od&ler varmepro-
duktion. Derved finder styrelsen det ikke godtgjattE2 med rime-
lighed har foretaget indmelding af sikkerhedsbwin sndmeldes til
tyske priser, men som delvist tilvejebringes vedgbaf af E2’'s egen
produktionskapacitet.

| den faglgende undersggelse udger sikkerhedsbisfdetles alene
den del indmeldingen som pa driftstidspunktet exebgt pa tysk ka-
pacitet. Dermed svarer undersggelsesgrundlaget togiét E2 har
forklaret om hensigten med sikkerhedsbud, jf. Ht'sv af 11. juni
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2010, hvor det fremgar, atStkkerhedsbudene var en markedskon-
form mekanisme, hvor der blev kagbt ekstra maenddelyskland,
der blev udbudt til marginalomkostninger (dvs. kahkostninger)
pa det danske markédenne reduktion af E2's sikkerhedsbud ved-
rgrer alene ca. [xx] timer og har derfor ikke betiyd) for det over-
ordnede udfald af styrelsens efterpragvelse af BBjektive forkla-
ring. Se neermere forklaring i boks 22 nedenfor.

Boks 22: Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen kan alee godtgare sikker-
hedsbud, der baseres pa tysk kapacitet

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen kan pa baggairchndelsdata for Kon-
tek forbindelsen (modtaget af Energinet.dk) opganéanget af kapacitet som
E2 har hentet ved enteefterkab i Tysklaridbg 'reduktion af bilaterale kon-
trakter med VEAG

Sammenlignes denne opggrelse med meengden sonvet &dgt af sikker-
hedsbuddet, fremgar det, at E2 i [xx] (ud af d& 82 timer) har tilvejebragt
elektriciteten til at deekke sikkerhedsbuddet anddssend Tyskland fx var-
meomfordeling eller Elbas kgb. etc.

Pa den baggrund korrigeres E2 sikkerhedsbud i xletifner — saledes at sik-
kerhedsbuddet alene afspejler den del af kapagjtd&r indhentes i Tyskland.
Dette gares ved at reducere sikkerhedsbuddetardtgtng, at tilslaget (herved
forstdes den solgte meengde) pa sikkerhedsbuddetkseret med kapacitet
fra Elbas (k@b intraday), Varme (omfordeling afmaproduktion), og Time-
specifik kapacitetsjustering.

Et eksempel er time [xx]. | denne time har E2 aagiat selskabets sikker-
hedsbud var [xx] MW, og at selskabet heraf fiklaits pa [xx] MW. Af de
[Xx]IMW har E2 hentet de [xx] MW ved efterkab i Tyakd ([xx] MW) og re-
duktion af bilaterale kontrakter med VEAG ([xx] MWIDe resterende [xx]
MW er tilvejebragt via bl.a. varmeomfordeling. Dkorrigerede sikkerheds-
bud’ eller objektivt begrundede sikkerhedsbud udgegenne time alene [xx]
MW ([xx] = [xx]MW). Samme metode er anvendt for derige [xx] timer.

Samlet betyder ovenstdende, at Konkurrence- ogrégebstyrelsen
i den falgende analyse i afsnit (c) — hvor stomelpa sikkerheds-
buddet sammenlignes med E2’s indmelding til spokedet — an-
vender et korrigeret sikkerhedsbud. Det korrigersitd&erhedsbud
er reduceret med den andel af kapaciteten, somekkentet i Tysk-
land — og hvor det derfor ikke kan verifices, atrreldingen skal fo-
retages til den tyske pris.

(c) Efterprgvelse: Passer stgrrelsen af sikkerhedsbuddet med E2’s
indmelding til spotmarkedet?

Det er Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen’s oplsdteat det kan
udgere et misbrug safremt E2 indmeldte driftsklapdcitet til pri-



258/273

1044.

1045.

1046.

1047.

1048.

ser, der klart oversteg selskabets omkostningennBe/urdering er
uafhaengig af om der samtidig blev anvendt sikkeshed.

Ifglge E2 blev sikkerhedsbud anvendtsituationer med risiko for,

at det forventede forbrug i @stdanmark ville ovigistden kapacitet
der var tilradighed. Det betyder, at sikkerhedsbuddet udger den
sidst indmeldte kapacitet af E2’s budkurve.

| naerveerende afsnit skal det — med baggrund i ¢&ende — under-
sgges, hvorvidt E2’s sikkerhedsbud kan forklare denaf udbuds-
kurven (den sidste del), som ikke umiddelbart rEanmenhaeng til
E2’s omkostninger. Ved denne undersggelse anveides den del
af E2’s sikkerhedsbud, der er baseret pa den tyisiericitet, jf. af-
snit (b) ovenfor.

E2 har forklaret, at selskabet har anvendt sikkdshed i 96 ud af
102 timer, og at selskabet i 59 timer ud af dissgts en andel af
sikkerhedsbuddet (E2 terminolodéet tilslag. | det resterende 37
timer indmeldte E2 et sikkerhedsbud, men solgtee ikkektricitet
svarende til sikkerhedsbuddets pris (E2 terminolddie faet til-
slag), jf. boks 22 ovenfor.

Pa baggrund af E2’s budkurver og det korrigereklieeshedsbud (jf.
afsnit (c) ovenfor) viser Konkurrence- og Forbrigjgrelsen’s un-
dersggelse, at E2 i 67-84 timer (ud af de i alt th®2r) indmeldte en
andel af selskabets egne driftsklare produktionsitgt pa det gst-
danske spotmarked til en pris, der ligger veesdnthgr selskabets
omkostninger, samtidig mealt selskabet indmeldte sikkerhedsbud.
Intervallet 67-84 timer opstar som falge af bru@ensigtighedshen-
syn, jf. boks 23 nedenfor.

Det korrigerede sikkerhedsbud kan saledes i digs@46timer ikke
forklare hele det gverste linjestykke pa E2's udikudve. | de reste-
rende 18-35 timer viser undersggelsen, at det derede sikker-
hedsbud udger hele det gverste linjestykke pa e&@sidskurve, jf.
tabel 63.



Tabel 63: Antal timer hvor E2 indmelder produktion over selskabets omkost-
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ninger
Sikkerhedsbuddet | Sikkerhedsbuddet
udger _hele udger_ikke hele Antal timer i alt
det gverste flade det gverste flade | (som KS sendte
stykke stykke til E2 i marts)

af udbudskurven af udbudskurven

Antal timer 18-35 67-84 102

Markedsprisen fastseettes af sikker- 19-32

hedsbuddet og derved E2's MC

Markedsprisen fastseettes ikke af gik- 48-52

kerhedsbuddet og derved (P>MC)

1049.

1050.

Kilde: E2, Energinet.dk og Konkurrence- og Forbmsg@elsens beregninger.

Note: Timerne angives i intervaller som falge afigen forsigtighedshensyn, jf.
boks 23 nedenfor.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen’s undersggeiser \naermere,
at E2 i 19-32 ud af de 67-84 timer (hvor det karage sikkerheds-
bud alene udger en andel af den gverste sidstafde?’s udbuds-
kurve) har solgt en andel af sikkerhedsbuddetssaltimer er prisen
saledes bestemt ved E2’s marginalomkostninger,ogetar ved at
hente den ekstra kapacitet i Tyskland.

| de tilbageveerende 48-52 timer (ud af de i alt887timer) har E2
ikke solgt noget af det korrigerede sikkerhedshudabel 63. Prisen
er i disse timer i stedet blevet fastlagt af EA@melding, der over-
steg selskabets omkostninger. E2’s indmelding sedigmer har sa-
ledes medfart et opadgaende pres pa prisen i @attén
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Boks 23: Beskrivelse af forsigtighedshensyn ved opgelsen af timerne, hvor
sikkerhedsbuddet ikke udggr hele det gverste fladgtykke

Det fremgar af de 102 timer som Konkurrence- ogoRagerstyrelsen har udpeget,
at E2 melder en andel af selskabets kapacitetyed selskabets omkostninger fra
de centrale veerker (det gverste linjestykke pa Edtsudskurve). E2 har begrun-
det disse indmeldinger med, at selskabet har anggkicerhedsbud.

For at vurdere E2's forklaring, er det relevanuatiersgge om sikkerhedsbuddet
stemmer overens med den del af E2’s budkurve, sgyerl over selskabets om-
kostninger. Analysen er baseret pa det korrigersillieerhedsbud, jf afsnit (b)
ovenfor.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har derfor irhak de 102 timer opgjort
lzengden (i MW) af det gverste linjestykke pa E2®lkurver og sammenlignet
dette med leengden af sikkerhedsbuddet (i MW).

Undersggelsen viser, at det gverste linjestykkE2$ budkurve er leengere end
E2’s sikkerhedsbud i 84 ud af de 102 timer. Deydbet — strengt taget — at E2 i 84
timer melder selskabets driftsklare produktionskitetind over selskabets om-
kostninger — samtidig med at selskabet indmeldéweshedsbud.

Imidlertid kan der veere usikkerheder i forbindefsed fastleeggelsen af E2’s ka-
pacitetsopgarelse. Hvis dette tages med i betraggni kan en forsigtighedsmargin
pa 100 MW anvendes. Det betyder, at der alene rbkeestateret en afvigelse
mellem det gverste linjestykke af E2’ budkurve dderhedsbuddet, hvis fgrst-
neevnte er mere end 100 MW stgrre end sikkerhedstuddregnes denne forsig-
tighedsmargin identificeres der 67 timer.

Samlet viser ovenstaende, at E2 har foretaget iltinger af driftsklar kapacitet,
der ligger over selskabets omkostninger, samtidegl rat selskabet har anvendt
sikkerhedsbud i ca. 67-84 timer.

1051. Som eksempel pa én af de 67-84 timer beskrevetfoven E2’s
indmelding den [xx], jf. figur 47 nedenfor.



1052.

1053.
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Figur 47: Eksempel pa én af de 67-84 timer (ud afQR timer), hvor sikker-
hedsbuddet ikke kan forklare hele den sidste gvemstdel af E2’s budkurve,
der ligger over selskabets omkostninger

Kilde: www.energinet.dkDONG Energy og Nord Pool.

Forklaring: Figuren viser dels E2’'s indmelding Mbrd Pool (den sorte kurve),
dels E2’'s variable omkostninger for hvert af detda veerker (den rgde kurve),
dels E2’s totale omkostninger inkl. 100 pct. COR liwert af de centrale veerker
(den bla kurve), dels den svenske pris (den fubditudkne granne kurve), dels den
gstdanske pris (den tynde turkis kurve) og endidig den tyske pris (den orange
kurve).

Note: E2's omkostningskurver er illustret undemfodning om, at E2 farst afsaet-
ter produktionen til de bilaterale kontrakter ogefter til spotmarkedet. Omkost-
ningskurverne er derved tilpasset den af E2 hajdistidte maengde til spotmarke-
det (det svarer til, at E2's budkurve alene vedrdea driftklare kapacitet).

| denne time udggr det sidste gverste stykke a$ Himelding et
(nzesten) fladt stykke pa ca. [xx] MW, der ligger rkigart over sel-
skabets omkostninger i denne time. Imidlertid késkexrhedsbuddet
alene forklare den sidste andel af indmeldinger](MW), og kan

altsa ikke forklare, hvorfor E2 indmelder ca. ["MW over selska-
bets omkostninger.

Denne type adfeerd pegspleret set retning af misbrug, men der er
imidlertid tale om et beskedent antal timer (67tBder) set ud af
den samlede periode, der bestar af 21.900 timer.

4.5.2.2.4 Hgringssvar vedrgrende budkurveanalysen

1054.

1055.

1056.

1057.

E2 og klager (elhandelsselskaberne) har kommenkenekurrence-
og Forbrugerstyrelsens budkurveanalyse i deresigpgsvar.

E2 anfgrer, i selskabets hgringssvar, at

"(iii) Styrelsen anvender en misvisende budkurvéygsey da priserne samlet set
har ligget under omkostningerne forbundet med alpktion. E2’s prisindmel-
dinger har veeret ngdvendige — men ikke tilstraeg&eli for at sikre en daekning
af omkostningerne forbundet med elproduktion."

Det er i den forbindelse Konkurrence- og Forbruyeetsens opfat-
telse, at det ikke er et ngdvendigt krav i misbsager om for hgje
priser, at virksomheden har en indtjening overietrg niveau. Der-
imod er det styrelsens opfattelse, at indtjeningéaen konkrete sag
— bar indga som ét blandt flere forhold i den samkeelhedsvurde-
ring af, hvorvidt der foreligger et misbrug af dominade stilling
ved opkraevning af urimeligt hgje priser.

| Elsam-sagerne kunne det pa baggrund af den gkishertest (A-
G) og de dertilhgrende bilag A, B, C, D og F (i dersag opsumme-
ret ved den sdkaldte profitmargin-test) konstatea¢<Elsam havde



262/273

1058.

1059.

1060.

1061.

en overnormal indtjening, og at selskabet havdeipogeret marke-

det, hvilket farte til hgje prisspidser. Den gkonske test og de der-
tilhgrende bilag var sdledes i disse sager tilstedigde for, pa palide-
lig vis og i overensstemmelse med de beviskrav, sliles efter

konkurrenceretten i Danmark og EU, at pavise aarflfavde mis-
brugt sin stilling pa markedet.

| E2-sagen indikerer den gkonomiske test — modisainfi=sagerne —
at E2 ikke misbrugte sin stilling. Imidlertid visprofitmargin-testen,
at prisbilledet i @stdanmark i en vis udstraekniggér prisbilledet i

Vestdanmark, og E2 har oplygk], jf. afsnit 3.10 ovenfor.

Samlet er resultaterne af test A-G og de dertilhdeebilag (opsum-
meret i profitmargin-testen) i denne sag — moddsar-sagerne —
ikke tilstraekkelige til at afggre, at der ikke aletom misbrug. Det er
derfor ngdvendigt at undersgge naermere, hvorvidniEbrugte sin

dominerende stilling pa markedet (i perioden fdsksabet skiftede
indmeldingsstrategi) ved at manipulere prisernienetne med seer-
ligt hgje priser. Dette undersgges i budkurvearalyged at sam-
menholde E2’s budkurver med selskabets timespé&eifiamkost-

ninger i den enkelte time og andre forklaringekpévernes udseen-
de.

Om retspraksis og fortolkningen af Konkurrenceams&enets ken-
delser anfgres det i E2’s hgringssvar, at

(iv) Styrelsens enkelttimetests — profitmargingestg budkurveanalysen — har
hverken statte i EU-retspraksis eller i Konkurremugleenaevnets kendelse i Elsam
lll-sagen”

Om disse emner anfgrer klager (Elhandelselskaheahe)

"Det bemaerkes, at det fglger af Konkurrenceankemsvkendelser i Elsam-
sagerne, at det skal undersgges, om der i et ikkesantligt omfang blev opkrae-
vet urimeligt hgje priser

Det kan ikke heraf udledes, at Konkurrenceankenghareopstillet krav om et

bestemt antal kritiske timer. Der kan saledes effenkurrenceankenzevnets
kendelse veere tale om misbrug af dominerendengtilblot der i en enkelt time
er opkraevet en pris, der i et ikke uvaesentligt omfaverstiger et rimeligt ni-

veau.

Det forhold, at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsered den supplerende test
undersgger antallet af kritiske timer uden hensgatatil starrelsen af overpri-
sen i enkelttimer, farer saledes til en for E2 sstrsl fordelagtig fortolkning af
Konkurrenceankenaevnets kendelser.

Desuden bemeaerkes, at det er direkte i modstrid BEig¢¢praksis at indleegge
krav om, at opkraevning af urimeligt hgje priserldkave fundet sted i et bestemt
antal timer for, at det kan anses for et misbrug.



1062.

1063.

Der henvises til General Motors-sagen (EU-domstelsag 26/75), hvor den
dominerende virksomhed i kun 5 tilfeelde havde opéiraen pris, der ansas for
at veere urimelig hgj. Der var endvidere tale onss# belgb, at det absolut in-
gen betydning havde for General Motors samlede anisgeeller egenkapital-

forrentning. Desuagtet ansa bade Kommissionen ogl&tdstolen det for at vae-
re et ulovligt misbrug af dominerende stilling rfoaf opkraevning af urimeligt
hgje priser.”

Det skal i den sammenhang understreges, at dtrelsens opfat-
telse, at vurderingen af hvorvidt der er opkreeveneligt hgje pri-
ser, skal foretages pa baggrund ahethedsvurderingder inddrager
alle tilgeengelige oplysninger om markedet og detstion i perio-
den, jf. pkt. 1107 og 1108 nedenfor.

Styrelsen anser derved ikke budkurveanalysen eltefitmargin-
testen som selvsteendige tests men som forhold; deweerveerende
sag — indgar i vurderingen af, hvorvidt E2 har migj sin domine-
rende stilling pa markedet. [xx].

4.5.2.2.5 Supplerende analyse: Konklusion

1064.

1065.

1066.

1067.

| lyset af det ikke entydige resultat af Elsam-migfstesten og i ly-
set af, at der — modsat Elsam-sagerne — ikke fistlesvetydigt be-
vis pd, at E2 har anvendt en naboprisindmeldingssii, er der be-
hov for at foretage en supplerende analyse.

Denne supplerende analyse tager udgangspunkt iufmrceanke-
naevnets kendelser i Elsam-sagerne, hvor ankenaevodtold til
vurderingen af misbrug bl.a. lagde vaegt pa, atarl¢i) havde mu-
lighed for i et ikke uvaesentligt omfang at styrisgnnelsenog (ii)

i et ikke uveesentligt omfang gjorde dendelig anfarte ankenaevnet
at indsigelser mod, at der foreligger misbrug sika pa baggrund af
(i) fremdragelse af objektive forhold, som begrundesgine i de
fremdragne timer.

For sa vidt angar (i) vurderes det, at E2 ved sdlsts positive resi-
dualefterspgrgsel (i et betydeligt antal timer)g-som fglge af den
uelastiske efterspgrgsehavde mulighed for at styre prisdannelsen i
et ikke uvaesentligt omfang.

For sa vidt angar (ii), om Eet ikke uveesentligt omfang gjorde det
— altsa styrede prisdannelsen gennemfarer Konkegremg Forbru-
gerstyrelsen en 'budkurveanalyse’ af E2’s adfadithér, hvor E2’s
profitmargin overstiger 50 pct. — svarende til t 452 timer. Bud-
kurveanalysen klarleegger saledes — time for timmekiorve for bud-
kurve — hvorvidt E2 foretog prisindmeldinger pa sparkedet efter
en naboindmeldingsstrategi, og derved opnaede ntemjet priser
uden sammenhaeng til selskabets timespecifikkeomikagr.
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1068.

1069.

1070.

1071.

1072.

1073.

1074.

Undersggelsen viste to overordnede resultater:

For det farsteviste undersggelsen, at E2 i 102 timer umiddeltzart
retog indmeldinger efter en naboprisindmeldingssgia hvor ind-

meldingen saledes ikke havde sammenhzaeng til selskaimkost-

ninger ved at producere elektricitet pa de centvadeker, og som la
meget taet op ad den hgje tyske pris. Disse (168rtla imidlertid

seerligt i 2. halvar 2003 og 1. kvartal 2005.

For s& vidt angar 4. kvartal 2005, der var karaséeet ved mange
prisspidser og derved ogsa mange timer med enrhfjrpargin for
E2, viste undersggelsenfer det andet -at priserneikke umiddel-
bart var forarsaget af E2’s indmeldinger. Detteviddde understgt-
tet af Energinet.dks markedsrapporter, der fordeyethovedarsa-
gentil de hgje priser snarere var Svenska Kraftnatgdensning af
kapaciteten pa @resundsforbindelsen, og endvidese Konkurren-
ceradet i november 2005 fandt at Elsam (pa detlaaske marked)
havde overtradt konkurrenceloven ved at anvendeaboprisinmel-
dingsstrategi. Denne afggrelse kan have medfgeeerdret prisad-
feerd hos E2 (E2 blev koncernforbundet med ElsamBlsdm-Nesa
fusionen i marts 2004).

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen informerede grénd baggrund
E2 om, at selskabets adfeerd i de 102 udpegede (udeaf de 452
undersggte timer) kunne udggre et misbrug af damke stilling.
Og at indsigelser mod dette skulle ske Wretindragelse af objektive
forhold, som begrunder priserne i de fremdragnestim

E2 forklarede som angivet i boks 18 og 19 overdbiselskabet i 96
ud af de 102 timer havde anvendt sékaldte sikkethed] hvor sel-
skabet har indkgbt elektricitet i Tyskland angigelfor, at kunne
deekke det gstdanske forbrug i disse timer. Derké&dektricitet” er
derefter meldt ind til den tyske pris — svarentd&#'s omkostning —
pa det gstdanske marked.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen’s efterprovels&?2’s forkla-
ring viste helt overordndor det farsteat Energinet.dk og Nord Pool
ikke var bekendt med, at E2 foretog indmeldingesikkerhedsbud.
Energinet.dk anfgrte dog i selskabets svar til Kordgnce- og For-
brugerstyrelsen, at det — rent fysisk — var mulayt E2 at handle
sikkerhedsbud, og at Energinet.dk vurderede, avaesandsynligt
at sikkerhedsbud kunne veere baggrunden for E2taahdinger.

Undersggelsen viste fer det andet- at E2 helt overordnet meldte
alt driftklar kapacitet ind pa markedet fgr selsiamdmeldte sik-
kerhedsbud.



1075.

1076.

1077.

For det tredjeviste undersggelsen, at E2’s sikkerhedsbud ik&eeal
var baseret pa tysk kapacitet. Sikkerhedsbuddethividte saledes
ogsa kapacitet fra fx omfordeling af varmeprodukéin og kapacitet
kgbt pa Elbas. Styrelsen har imidlertid ikke moeétagogen doku-
mentation for, at frigjort kapacitet ved omfordejiaf varmeproduk-
tion eller kapacitet kgbt pa Elbas har omkostninder svarer til det
tyske prisniveau og kan derfor ikke verificere dkh af sikkerheds-
buddet. Som konsekvens heraf reducerede styrelsebrag for den
videre efterprgvelse — sikkerhedsbuddet med desaielikke direk-
te var baseret pa tysk kapacitet. Reduktionenrhaliértid ikke kon-
sekvens for den samlede efterprgvelse af E2’s fragaiise af objek-
tive forhold.

Endelig viste efterprgvelsen imidlertidfer det fjerde— at E2 i 67-
84 af de 102 timer (samtidig med brugen af sikkdsbed) ogsa
indmeldte driftsklar produktion til priser, der ¢jgr pA samme niveau
som sikkerhedsbuddet (teet op ad den tyske pris3poyderved lig-
ger langt fra selskabets omkostninger fra de clntraerker. E2 har
med andre ord — i disse timer — indmeldt en ster@engde kapacitet
til nabolandsprisen end den maengde, der indgékésiedsbuddet.

| forleengelse heraf viser efterprgvelsen, at disdeneldinger i 48-

52 timer (ud ad de 67-84 timer) havde direkte iydklse pa den en-
delige pris pa markedet. Det skyldes, at E2 i disser ikke solgte

noget af sikkerhedsbuddet, og prisen derfor fastsagta baggrund
af E2’s driftsklare produktion — som saledes vainieldt til de tyske

priser.

4.5.2.3 Samlet vurdering og konklusion - misbrug

1078.

1079.

1080.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen har foretagehehedsvurde-
ring af E2's adfeerd pa det gstdanske marked fafgre, hvorvidt
E2 har misbrugt sin dominerende stilling ved atéham strategi for
indmelding pa Nord Pool, der har medfgrt meget Ipgiger i visse
timer. Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vurdgbggger pa en
helhedsvurdering af flere analyser.

Den samlede misbrugsanalyse bygger som udgangsménkte
samme tests og analyser som i Elsam-sagerne. Riegesuppleren-
de foretaget en ny analyse. Det skyldes bl.a., iabmngstesten fra
Elsam-sagerne ikke giver et entydigt resultat is&gen. Der kan sa-
ledes ikke — modsat i Elsam-sagerne — alleredeaggrbnd af ana-
lyserne fra Elsam-sagerne konstateres et misbrug.

De faktiske omsteendigheder i E2-sagen (som angawpstdanske
marked) adskiller sig pa visse punkter fra Elsagesae (som angik
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det vestdanske marked). Der er bl.a. tale om fdleskele strukturel-
le forhold pa markederne, der medfarer, at E2 lafiranskeligere
ved at opna hgije priser ved anvendelse af en nabupneldings-
strategi i dstdanmark, end tilfeeldet var for ElsaMestdanmark.
Konkurrencetrykket fra udlandet har saledes i miaveeret hgjere i
@stdanmark i den undersggte periode end i Vestddnma

1081. Et veesentligt element i Elsam-sagerne var Elsartest oo produk-
tionsoptimering, der blev fundet ved en kontroluisdgelse hos El-
sam. | notatet bliver det beskrevet, hvorledes ril$aretager ikke-
omkostningsbaserede indmeldinger p& Nord Pool,jrdibeerer, at
Elsam opnar hgjst mulig profit p& marked@tl E2-sagen gennem-
fartes ligeledes en kontrolundersggelse hos E2, deerblev ikke
fundet bevis for, at E2 anvendte en misbrugsstrateg

1082. Elsam-misbrugsanalysen omfatter den gkonomiskedessvarer til
test A-G i Elsam-sagerne. Elsam-misbrugsanalysefatten endvi-
dere en profitmargin-test, som viser selskabet§itprargin time for
time. Denne test modsvarer Konkurrenceradets kg som blev
lagt til grund for Konkurrenceankenasevnets kendels&lsam-
sagerne. Disse to tests betegnes i det faglgende BEtzam-
misbrugsanalysen.

1083. Konkurrenceankenaevnet har i to omgangélsam Iksagen (2.
halvar 2003-2004) oglsam llksagen (2005-2006) — taget stilling til
Elsam-misbrugstesten?

1084. | Konkurrenceankeneaevnets kendels&lsam Iksagen anfgres det
samlet om radets test og analyser, at:

"[...] Konkurrenceradet med den paklagede afggarelses taméit og dybtgaende
undersggelser og analyser i hvert fald har pawstElsam i perioden [1. juli
2003 til 31. december 2004] havde mulighed for vist omfangat styre pris-
dannelsen pa det neevnte marked [for engrossalgsik el i Vest-danmark] og i
et vist omfang gjorde déstrid med konkurrencelovens § 11, stk. 1, K. 3t nr.
1/EF-traktats artikel 82, stk. 1, jf. stk. 2, litedl. ...” (Konkurrence- og Forbru-
gerstyrelsens understregning).

1085. | Konkurrenceankenaevnets kendeldeélsam llksagen blev kendel-
sen iElsam Iksagen kommenteret saledes:

"Den paklagede afggrelse gik ud pa, at der var stimisbrug ved at anvende en
strategi for indmeldelse pa Nord Pool, der reswdtig i urimelige priser, og det
var for en afggrelse herom ikke pakraevet at taijjangttil, om misbruget omfat-

173 Se Elsams produktionsoptimeringsnotat afsnit 3”8tnategi for indmelding p& Nord
Pool og EEX”

174 Konkurrenceankenaevnets kendelse af hhv. den Menmwer 2006 og den 3. marts
2008.
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tede alle de fremfundne timer med netop belgb swivet af Konkurrenceradet.
Det var tilstreekkeligt, at det matte anses for ggmit, at der i hvert fald i et ikke
ubetydeligt antal timehavde veaeret anvendt urimelige prisefiKonkurrence- og
Forbrugerstyrelsens understregning).

1086. | Elsam llksagen anfagrte Konkurrenceankenasevnet endvidere sam-
menfattende om Elsam-misbrugsanalysen, at:

"Efter en samlet bedgmmelsd Konkurrenceradets undersggelser og analyser
tiltreeder Ankenaevnet — ligesom i Elsam ll-sageffideagrunde, der er anfart af
Konkurrenceradet, at den samlede analyse omfattemdbrugstest A sammen-
holdt med misbrugstest B og de gvrige tests sdag Bi og F sammenholdt med
bilag B, C, D og E og de i gvrigt foreliggende auiynger har et grundlag og er
gennemfart pd en made, sa det i hvert fald er $iélgligt pavist, at det kan an-
ses for bevist i overensstemmelse med de bevislenstilles efter konkurrence-
retten i Danmark og Elat Elsam i 2005 og 1. halvar af 2006 havde mwijh
for i ikke uvaesentligt omfang at styre prisdanne|sé& et marked for engrossalg
af fysisk el i Vestdanmark og i ikke uveesentligtaom gjorde def strid med
konkurrencelovens § 11, stk. 1, jf. stk. 3, nrFiEaktatens art. 82, stk. 1, jf. stk.
2, litra a. Misbrugsbedgmmelsen inddrager salediestégaengelige oplysninger
om markedet og dets funktion i perioden, om Elsstiliyg pa markedet, El-
sams omkostninger, budkurver osv.; den er gennémpdigen made, som indebae-
rer sk@nsmaessige valg, der imidlertid alle ma afisesagligt velbegrundede og
overbevisende. Der er ingen oplysning afgivet osafk forhold, der ikke er
indgéet i afgarelsen. DONG’s indsigelser vedrgrerealiteten da ogsa den
skensmaessige afvejning af, om priserne er urimelide er ikke baseret pa en
fremdragelse af objektive forhold, som begrundésegune i de fremdragne timer
i 200509 1. halvar 2006. Misbrugstest A har sine svaghedhen indgar imid-
lertid i en helhed, som ma anses for at veere ematjens problemstilling pa
grundlag af hidtidig praksis rimeligt tilpasset dgrsvarligt anvendt analyse.”
(Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens understregning

1087. Det fremgar sammenfattende heraf, at Konkurrencazeeknet efter
en helhedsvurdering — i badg#sam Iksagen ocElsam Ilksagen —
fandt, at Elsam-misbrugsanalysen var tilstreekkéligt pavise, at
Elsam havde handlet i strid med konkurrencelovedd sstk. 1, jf.
stk. 3, nr. 1, og EF-traktatens art. 82, stk. .Isti. 2, litra a.

1088. Den gkonomiske testindersgger helt overordnet, om E2 har haft en
urimelig hgj indtjening over den undersggte periddssten bestar af
7 selvsteendige tests (test A-G). Test A og B erelltastene, der
svarer til forste og andet led i EU-Domstolens edhiBrands-test.
Test C-G bestar af en prgvelse af resultatet aftesg B.

1089. E2 har anfart en reekke indsigelser mod den metode ldev an-
vendt til at beregne prisvariationstilleegget i Bissagerne, idet til-
leegget — i denne sag — ikke fuldt ud kompenserefoE2abet, der
opstar i timer med lave priser. For at imgdekommss Endsigelser
har Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen imidlertidenne sag be-
regnet to forskellige prisvariationstilleeg. TeseAderfor beregnet i
to scenarier;_et scenariyrhvor prisvariationstillaegget beregnes péa
samme vis som i Elsam-sagerne_og et scenaivar et alternativt
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— starre — prisvariationstilleeg lsegges til grunds\Ririationstilleeg-
get, der anvendtes i Elsam-sagerne, er en appraksimpgarelse,
hvorimod den alternative opggrelse beregner tapdtoonpensatio-
nen, og giver efterfglgende en ngjagtig ligeveegiemedisse star-
relser.

1090. Hvis prisvariationstillaegget beregnes pa sammesui® i Elsam-
sagerne identificerer test A-B i alt 406 kritiskaer, jf. tabel 64. En
tilsvarende test med det — stagrre — alternativevpriationstillaeg vi-
ser, at der ikke identificeres kritiske timer (@etésultat geelder ogsa
nar E2's regnskabsmaessige omkostninger samtidigdsetj grund
for test A).

1091. Ligeledes har klager haft indsigelser mod den ahK{mrence- og
Forbrugerstyrelsen anvendte teststgrrelse i te®oA) anses for at
veerefor konservativ. For at illustrere disse indsigelsees resulta-
tet af test A ved brug af en teststarrelse, devealgestar af de gen-
nemsnitlige totale regnskabsomkostninger (ATC).vétes en sa-
dan teststgrrelse identificerer test A i alt 5.38&er, jf. tabel 64 ne-
denfor.

Tabel 64: Timer identificeret ved test A-B
200311 2004 2005 |Ialt

Teststarrelse pd samme vis som i Elsam-sagerne 165 0 241 406
Teststarrelsen bestar alene af regnskabsmaessigest
ninger ved ATC (klagers indsigelser)

Teststgrrelsen indeholder alternativt — stgrreisvpriati-
onstilleeg (E2’s indsigelser)

3.079 558 1.699 5.336

0 0 0 0

1092. Den efterfglgende pravelse af test A og B ved@e& viser imidler-
tid, at E2 overordnet set ikke har haft en anorimgjl indtjening
(sammenlignet med den generelle indtjening i dandlstri justeret
for risiko) over perioden, hvilket er geeldende ddle tre scenarier.

1093. Den gkonomiske test indikerer saledes, atikk2 har misbrugt sin
stilling pa markedet.

1094. Profitmargin-testen viser, at E2 har opnaet nogle meget hgje pro-
fitmarginer over perioden, og at disse — i antalstayrelse — ligger
pa niveau med de i Elsam-sagerne identificeredtmarginer. Te-
sten identificerer bl.a., at E2’s profitmargin égrse end 50 pct. i
452 timer. Det kan derfor ikke udelukkes, at E2rgan en nabopris-
indmeldingsstrategi har opkraevet priser, dels er uden sammen-
haeng med selskabets gennemsnitlige omkostningetelsgr bety-
deligt hgjere end selskabets gennemsnitlige omkagtni de enkel-
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te timer. Profitmargintesten kunne saledes indikatd=2 kunne ha-
ve misbrugt sin dominerende stilling.

Det fglger samlet set heraf, at resultatet af Elsaisbrugsanalysen i
neerveerende sag ikke — modsat Elsam-sagerne —yeligtnElsam-

misbrugsanalysen kan saledes hverken entydigt stedt, at der
kan foreligge et misbrug, eller entydigt afvisedat kan foreligge et
misbrug. Dette udfald er anderledes end i Elsaners@g hvor El-

sam-misbrugsanalysen bade for sa vidt angar demomkiske test og
profitmargin-testen entydigt understgttede, at i&l$evde misbrugt
selskabets stilling pa det vestdanske marked.

| lyset af det ikke-entydige resultat af Elsam-migjsanalysen og
det forhold, at der ikke forefindes noget utvetydigvis for, at E2
har forfulgt en naboprisindmeldingsstrategi, er danodsat Elsam-
sagerne — behov for at foretage en supplerendgsmnaf timerne,
hvor E2 har haft en hgj profitmargin, jf. profitngar-testen. Denne
analyse tager udgangspunkt i Konkurrenceankenaekeetielser fra
Elsam-sagerne. Det fremgar heraf, jf. citatet oggrdit Konkurren-
ceankenaevnet i forhold til vurderingen af om Elsgmsfastsaettelse
udgjorde et misbrug, lagde veegt pa, at Elsam:

"havde mulighed for i et ikke uvaesentligt omfangtgte pris-
dannelsen’ og
"i et ikke uveesentligt omfang gjorde det”.

Konkurrenceankenaevnet anfgrer endvidere, at:

indsigelser mod, at der foreligger misbrug skal p&ebaggrund
af "fremdragelse af objektive forhold, som begrundesgsne i
de fremdragne timér

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

Det er Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens vurdgrat E2 havde
mulighed fori et ikke uvaesentligt omfang at styre prisdannelsen
Ved denne vurdering veegtes det seerligt, at E2 udpaidssiden — i
et betydeligt antal timer havde en positiv residftatspgrgsel. Det
betyder, at E2's produktion er afgarende for, abfioget pa det gst-
danske marked kan deekkes. Pa efterspgrgselssideergdet, at
forbrugerne ikke — i et moderne samfund — kan figeeelektricitet.
Elektricitet kan ej heller lagres, hvorfor forbruge ikke har mulig-
hed for at flytte forbruget — fx ved at indkgbekgtieitet i timer med
lave priser og forbruge dette i timer med hgjegrigilsammen be-
tyder dette, at efterspargslen pa elektricitetneesten) fuldkommen
uelastisk uanset hvilken pris, der udbydes pa numtkéet er derfor
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1099.

1100.

1101.

1102.

1103.

1104.

givet, at Konkurrenceankenaevnets fgrste betinggdsmed er op-
fyldt.

Ad (ii) E2’s faktiske styring af prisdannelsen

Spgrgsmalet om ERet ikke uveesentligt omfargjorde det— altsa
styrede prisdannelsen — kan naermere belyses vadabisere E2’'s
faktiske indmeldinger til Nord Pool i den enkelien¢. Med ud-
gangspunkt heri har Konkurrence- og Forbrugersigrelsom noget
nyt i forhold til Elsam-sagerne udarbejdettrrdkurveanalyse

Budkurveanalysen anvendes til at undersgge E2skakprisind-
meldinger — time for time, budkurve for budkurve de timer, hvor
E2’s profitmargin har veeret seerlig hgj. Udgangspetior analysen
er alle de timer, hvor E2’s profitmargin er stgered 50 pct. — i alt
452 timer. Analysen inddrager endvidere betydningérSvenske
Kraftnats handtering af @resundsforbindelsen.

Budkurveanalysen visdor det farsteat der (ud af de i alt 452 ti-
mer) kan identificeres 102 timer, hvor E2 umiddelbear indmeldt
priser efter den sakaldte naboprisindmeldingssiraienne strategi
indebeerer, at E2 indmeldte priskels uden sammenhaeng med om-
kostningerne (fra de centrale veerke®)slangt over omkostninger-
ne (fra de centrale veerker), dglsteet op ad den tyske pris — hvilket
potentielt kunne medfgre overnormale priser pagd¢tdanske mar-
ked.

Budkurveanalysen visdor det andetat det i de resterende 350 ti-
mer ikke kan godtggres — budkurve for budkurve Ezahar anvendt
en naboprisindmeldingsstrategi. Dette understatteSnerginet.dks
markedsrapporter for denne periode, der seerligtunelgr de meget
hgje priser i 2. halvar 2003 og 4. kvartal 2005 reeenska Kraft-
nats handtering af @resundsforbindelsen.

Ad (iii) E2’s objektive begrundelse

Som tilkendegivet af Konkurrenceankenaevnet, kamaoprisind-
meldingsstrategi, der resulterer i hgje priser,ardget misbrug af
dominerende stilling, safremt E2 ikke er i starichtifremdrage ob-
jektive forhold, som begrunder priserne i de freagire timer

E2 har somobjektivt forholdanfart, at selskabets naboprisindmel-
ding i 96 ud af de 102 timer skyldes, at E2 foresdgaldte sikker-
hedsbud:

"E2 anvendte sikkerhedsbud i situationer med risitg at det forventede for-
brug i @stdanmark ville overstige den kapacitet dar til radighed, hvorved der
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i @stdanmark ville opsta meget hgije priser pa kirelveerste fald rationalise-

ring af el. Sikkerhedsbudene var en markedskonfagkanisme, hvor der blev
kabt ekstra meengder el i Tyskland, der blev udtilaharginalomkostninger

(dvs. kgbsomkostninger) pa det danske marked fsikeg, at der kunne etable-
res markedsligevaegt. E2's sikkerhedsbud har saledisligt resulteret i lavere
priser i @stdanmark samt forhindret rationaliserired el...” (uddrag af E2’s

brev af 11. juni 2010).

Et sikkerhedsbud er udtryk for, at E2 bgd mere &dpaind pa
spotmarkedet end, hvad E2 — via selskabets diaftskproduktion —
havde til radighed. Denne ekstra kapacitet henEgiéra det tyske
marked. E2 indmeldte derfor den ekstra kapacit@risen pa det ty-
ske marked. Prisen pa den ekstra kapacitet, sobwH2and som sik-
kerhedsbud, fulgte derfor omkostningen (den tysk® pden at vee-
re udtryk for en naboprisindmeldingsstrategi. Sikieglsbuddene
havde ifglge E2 til formal at sikre, at hele fortpeti kunne daekkes af
udbuddet. E2 har ikke kunnet redeggre for indmeglelini de reste-
rende seks timer.

Konkurrence- og Forbrugerstyrelsens efterprgvefs&2as forkla-

ring bekreefter, at E2 har anvendt sikkerhedsbufl u® af de 102
timer. Efterprgvelsen viser imidlertid ogsda, at iE®27-84 af de 102
timer — samtidig med brugen af sikkerhedsbud — dgsdindmeldt
driftsklar produktion til priser, der ligger pa sara niveau som sik-
kerhedsbuddet (teet op ad den tyske pris), og soueddigger langt
fra selskabets omkostninger. E2 har med andre ordisse timer —
indmeldt en stgrre maengde kapacitet til nabolamsksprend den
meengde, der indgar i sikkerhedsbuddet. | forleeedgadsaf viser ef-
terprgvelsen, at E2's adfeerd i 48-52 timer (ud ed6d-84 timer)
havde direkte indflydelse pa den endelige pris jpékadet, da E2 i
disse timer ikke solgte noget af sikkerhedsbuddgtprisen derfor
fastseettes pa baggrund af E2’s driftsklare produkti

Det forhold at E2 i en reekke timer — uden at kufmemdrage objek-
tive forhold, som begrunder priserne i de fremdmagmmer — har
indmeldt driftsklar produktion til priser, der vaeflggt overstiger
selskabets omkostninger, pegsoleret seti retning af, at E2 har
misbrugt sin dominerende stilling pa markedetidsined TEUF art.
102, stk. 1, jf. art. 102, stk. 1, litra a, og kanlencelovens § 11, stk.
1, jf. 8 11, stk. 3, nr. 1. Ved dennne vurderinglsier imidlertid —
som altid — foretages en helhedsvurdering, dvallatde ovennaevn-
te tests og analyser — ligesom dllgaengelige oplysninger pa mar-
kedet og dets funktion i perioderskal indga i vurderingen. Styrel-
sen anser saledes ikke den gkonomiske-test, pafiimtesten eller
budkurveanalysen som selvsteendige tests men sdrmoldorder — i
neervaerende sag — indgar i vurderingen af, hvoB&lhar misbrugt
sin dominerende stilling pa markedet. | den samieddering er der
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1108.

1109.

en raekke forhold, der peger i retning af, at d&eikgr statueres et
misbrug:

at Konkurrence- og Forbrugerstyrelsen alene identiéicea. 67-84
timer, hvor E2 har indmeldt priser over selskalmtdkostninger,
hvilket er en meget lille andel af det samlede lativtzer i den un-
dersggte periode, der i alt bestar af 21.900 timer,

at det — i forleengelse heraf — kun er i 48-52 timerafende til
0,0023 % af alle timer i perioden), at adfeerdenduaakte indfly-
delse pa den endelige pris pa markedet, da EXé dimer ikke
solgte noget af sikkerhedsbuddet, og prisen ddifer fastsat pa
baggrund af E2’s driftsklare produktion,

at E2 i langt starstedelen af timerne i perioden ludgtselektricitet
med underskud,

at markedsrapporterne fra Energinet.dk viser, at deirese var
Svenske Kraftnats begreensning af eksporten til adgtianske
marked ved selskabets reduktion af transmissioreskigpen pa
@resundsforbindelsen - og séledes ikke E2’s indimgédt - der
forarsagede de hgije prisspidser pa det gstdanskedna

Henset til det ovenstadende, vurderer KonkurrengeFarbrugersty-
relsen, at E2 isoleret set i et begraenset antartimar udvist en ad-
faerd, der har medfart hgje priser pa markedet. Ggefiaaf E2’s ad-
feerd er imidlertid ikke i sig selv — nar misbruggems gvrige ele-
menter inddrages i helhedsvurderingen — tilstraggkiélat godtgere,
at E2 i et ikke ubetydeligt antal timer har fastsaimeligt hgje pri-
ser.

Det vurderes sammenfattende, at der ikke er tikitesyt grundlag
for at statuere, at E2 har misbrugt sin stillingded gstdanske mar-
ked i perioden fra 2. halvar 2003 til 2005.
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Bilag til sagen

OVERSIGT OVER DE KRITISKE TIMER VED BRUG AF ELSAM

BILAG A L RISSVARIATIONSTILLAGGET

BILAG B OVERSIGT OVER SAMTLIGE TIMER MED MARKUP OVERR5PCT.
BILAG C OVERSIGT OVER SAMTLIGE TIMER MED MARKUP OVERBOPCT.
BILAG D OVERSIGT OVER SAMTLIGE TIMER MED MARKUP OVERLOOPCT.
BILAG E  OVERSIGT OVER SAMTLIGE TIMER MED MARKUP OVERZOOPCT.
BILAG F XX

BiLAG G XX

BiLAG H XX



Bilag A Kritiske Timer
I alt 406 kritiske timer

Prisen i Danmark og nabolande (DKK/MWh) Omkostninger
ATC inkl, ATC inkl. Maks
Nabo med Veaegtet Veagtet co2 CcOo2 udbuds-  Elsam pris-
Dato Time DK-@st Sverige Tyskland hgjeste pris AVC Maks-last  AVCMin-last AFC CO2 Vazgtet gns Maksimum  pris bestemmende?
24-07-03 3| 188 188 161 SE
24-07-03 4 183 183 143 SE
24-07-03 5 168 168 159 SE
24-07-03 6| 196 196 163 SE
24-07-03 7 213 213 282 TY
24-07-03 8 230 230 298 TY
24-07-03 9| 236 236 372 TY
24-07-03 10| 237 237 438 TY
24-07-03 il 240 240 453 TY
24-07-03 12 1.417 241 892 TY
24-07-03 1 3| 705 239 513 TY
24-07-03 14 744 242 559 TY
24-07-03 15 743 240 473 TY
24-07-03 16| 239 239 422 TY
24-07-03 17, 372 239 365 TY
24-07-03 18 240 240 343 TY
24-07-03 l9| 335 240 299 TY
24-07-03 20| 235 235 283 TY
24-07-03 21 228 228 270 TY
24-07-03 22| 224 224 311 TY
24-07-03 23 228 228 298 TY
25-07-03 7 218 218 252 TY
25-07-03 8| 232 232 281 TY
25-07-03 9| 237 237 320 TY
25-07-03 10 240 240 393 TY
25-07-03 11 376 242 408 TY
25-07-03 12] 241 241 621 TY
25-07-03 13} 418 241 413 TY
25-07-03 14] 431 238 372 TY
25-07-03 15 345 236 324 TY
25.07-03 16 307 235 279 TY
25-07-03 17 270 238 270 TY
25-07-03 18] 293 239 265 TY
25-07-03 19| 240 240 246 TY
25-07-03 20, 235 235 209 SE
25-07-03 21 223 223 230 TY
07-08-03 3 239 239 148 SE
07-08-03 4 238 238 142 SE
07-08-03 5 236 236 140 SE
07-08-03 6| 239 239 153 SE
07-08-03 7 268 268 285 TY
07-08-03 8 293 293 320 TY
07-08-03 9 298 298 373 TY
07-08-03 10] 648 301 743 TY
07-08-03 11 729 303 1.488 TY
07-08-03 12 1.150 303 2.231 TY
07-08-03 13 849 304 1.339 TY
07-08-03 14 730 303 1.115 TY
07-08-03 15 729 301 893 TY
07-08-03 16| 649 301 677 TY
07-08-03 17 471 302 438 TY
07-08-03 18 480 303 373 TY
07-08-03 19] 298 298 361 TY
07-08-03 20 296 296 313 TY
07-08-03 21 285 285 312 TY
07-08-03 22, 286 286 299 TY
07-08-03 23 283 283 312 TY
07-08-03 24 266 266 226 SE
08-08-03 1 262 262 205 SE
08-08-03 2, 256 256 152 SE
08-08-03 3 252 252 150 SE
08-08-03 4 250 250 140 SE
08-08-03 5 248 248 145 SE
08-08-03 6| 252 252 169 SE
08-08-03 7 280 280 189 SE
08-08-03 | 305 305 317 TY
08-08-03 9| 317 317 349 TY
08-08-03 10 734 326 436 TY
08-08-03 11 996 326 594 TY
08-08-03 12 1.406 326 893 TY
08-08-03 13 995 323 594 TY
08-08-03 14I 994 317 365 TY
08-08-03 15 312 312 335 TY
08-08-03 16| 309 309 314 TY
08-08-03 17| 305 305 297 SE
08-08-03 18 304 304 294 SE
08-08-03 19| 299 299 288 SE
08-08-03 20 291 291 251 SE
08-08-03 21 287 287 224 SE
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TY
TY
TY
TY
TY




28-02-05
28-02-05
28-02-05
28-02-05
28-02-05
28-02-05
28-02-05
28-02-05
28-02-05
28-02-05
28-02-05
28-02-05
28-02-05
28-02-05
28-02-05
28-02-05
28-02-05
02-03-05
02-03-05
02-03-05
02-03-05
02-03-05
02-03-05
02-03-05
02-03-05
02-03-05
02-03-05
02-03-05
02-03-05
02-03-05
02-03-05
02-03-05
02-03-05
02-03-05
02-03-05
02-03-05
02-03-05
02-03-05
03-03-05
03-03-05
03-03-05
03-03-05
03-03-05
03-03-05
03-03-05
03-03-05
03-03-05
03-03-05
03-03-05
03-03-05
03-03-05
03-03-05
03-03-05
03-03-05
03-03-05
03-03-05
03-03-05
03-03-05
03-03-05
04-03-05
04-03-05
04-03-05
04-03-05
04-03-05
04-03-05
04-03-05
04-03-05
04-03-05
04-03-05
04-03-05
04-03-05
04-03-05
04-03-05
04-03-05
04-03-05
04-03-05
04-03-05
04-03-05
04-03-05
04-03-05
04-03-05
05-03-05
05-03-05
07-03-05
07-03-05
07-03-05
07-03-05
07-03-05
07-03-05

o0 ~] N b W

287
588
646
646
647
693
595
721
600
518
351
496
738
652
451
222
206
236
260
344
369
443
549
774
679
675
645
599
549
549
399
399
603
690
690
549
245
235
223
229
235
317
486
689
745
748
702
644
711
624
481
293
409
764
753
491
400
217
209
212
216
235
234
447
600
690
690
690
690
723
566
599
599
549
600
802
819
608
490
203
201
215
214
201
204
215
225
557
687

287
387
576
365
275
246
237
233
229
221
224
274
371
241
221
222
206
236
260
344
369

549
774
666
323
287
260
241
237
233
235
264
337
291
242
245
235
223
229
235
317
486
661
628
307
253
243
237
225
219
219
224
281
247
217
220
217
209
212
216
235
234
447
358
408
299
239
228
216
209
206
204
203
209
226
210
204
205
203
201
215
214
201
204
215
225
245
315

313
590
629
610
610
708
595
738
604
536
413
491
731
650
449
353
339
300
283
269
302
365
504
715
744
744
707
636
710
624
480
388
402
1.116
1.117
510
416
390
298
295
327
386
1.303
833
803
940
1.450
744
744
707
657
559
707
2.233
2.233
1.117
520
434
369
313
286
291
354
447
744
2233
1.464
1.688
907
749
670
604
474
447
514
728
677
590

447
447
402
357
227
246
275
376
558
698

TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
SE
SE
SE
SE
SE
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
SE
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY




07-03-05
07-03-05
07-03-05
07-03-05
07-03-05
07-03-05
07-03-05
07-03-05
07-03-05
07-03-05
07-03-05
07-03-05
07-03-05
07-03-05
07-03-05
08-03-05
08-03-05
08-03-05
08-03-05
08-03-05
08-03-05
08-03-05
08-03-05
08-03-05
08-03-05
08-03-05
08-03-05
08-03-05
08-03-05
08-03-05
08-03-05
08-03-05
08-03-05
08-03-05
09-03-05
09-03-05
09-03-05
09-03-05
09-03-05
09-03-05
09-03-05
09-03-05
09-03-05
09-03-05
09-03-05
09-03-05
09-03-05
09-03-05
09-03-05
09-03-05
09-03-05
09-03-05
09-03-05
09-03-05
09-03-05
10-03-05
10-03-05
10-03-05
10-03-05
10-03-05
14-03-05
14-03-05
14-03-05
14-03-05
14-03-05
14-03-05
14-03-05
14-03-05
14-03-05
14-03-05
14-03-05
14-03-05
14-03-05
07-11-05
07-11-05
07-11-05
09-11-05
09-11-05
09-11-05
09-11-05
24-11-05
24-11-05
24-11-05
24-11-05
24-11-05
24-11-05
24-11-05
24-11-05
24-11-05

13I
14

24

00 ~) N W b —

686
686
816
816
1.000
649
649
211
556
557
624
479
478
207
205
212
214
455
575
285
277
730
687
681
640
528
482
492
750
766
545
484
211
207
205
204
206
213
342
487
708
751
723
729
723
725
681
641
209
540
690
688
547
216
216
575
599
600
656
670
531
457
539
449
525
467
433
256
391
646
911
525
246
707
700
636
525
799
829
420
240
251
469
520
605
661
810
739
736

335
251
234
233
227
216
214
211
234
254
231
225
216
207
205
212
214
222
238
285
277
222
219
218
213
211
208
226
255
230
220
215
211
207
205
204
206
213
215
219
226
238
242
220
218
216
213
210
209
224
261
229
218
216
216
228
228
219
212
210
531
457
539
449
320
292
273
256
307
646
365
258
246
229
229
227
216
219
219
213
240
251
263
264
258
255
250
248
247

698
697
858
819
1.020
670
670
573
558
581
645
541
481
409
357
270
351
474
1.411
1.021
745
650
629
677
664
491
466
462
607
609
468
379
372
294
246
232
232
258
359
512
522
657
559
567
630
579
521
506
506
506
656
708
677
447
381
467
559
596
708
682
536
536
528

528
483
433
387
387
528
936
528
369
543
543
486
522
692
899

478
563
1.455
1.492
1.410
1.313
1.440
1.044
850

TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
SE
SE
TY
TY
TY
TY
TY
SE
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY




24-11-05
24-11-05
24-11-05
24-11-05
24-11-05
24-11-05
24-11-05
24-11-05
24-11-05
25-11-05
25-11-05
25-11-05
25-11-05
25-11-05
25-11-05
25-11-05
25-11-05
25-11-05
25-11-05
25-11-05
25-11-05
25-11-05
25-11-05
25-11-05
25-11-05
25-11-05
25-11-05
29-11-05
29-11-05
29-11-05
29-11-05
29-11-05
29-11-05
29-11-05
29-11-05
29-11-05
29-11-05
29-11-05
29-11-05
29-11-05
29-11-05
29-11-05
29-11-05
29-11-05
29-11-05
29-11-05
29-11-05
29-11-05
29-11-05
30-11-05
30-11-05
30-11-05
30-11-05
30-11-05
30-11-05
30-11-05
30-11-05
30-11-05
30-11-05
30-11-05

723
712
739
916
788
249
245
245
241
244
250
477
627
630
665
670
655
646
596
583
741
913

574
245
245
245
243
244
246
248
271
547

1.102

1.105

1.094

1.083
939
820
738
739

2.236

5.197

1.649
650
272
262
248
242
244
241
272

1.230
930
319
315
901

1.883

1.750
298

247
249
264
269
262
249
245
245
241
244
250
258
263
261
259
256
252
250
249
250
256
258
255
249
245
245
245
243
244
246
248
251
266
286
274
286
273
266
265
285
311
321
375
304
267
262
262
248
242
244
241
261
318
376
319
315
485
510
366
298

1.343
1.208
1.260
1.283
1.611
1.074
671
571
525

451
672
677
682
672
672
671
672
664
594
591
672
746
631
593
515
523
351
332
231
338
453
1118
1.237
1.379
1.491
1.640
1.148
1.073
1.193
1.081
1.431
3.728
3.727
1.119
691
580
527
411
375
392
462
798
1.080
1.075
1.118
1.707
2.678
2.735
1.863

TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
SE
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY
TY







Bilag B

Oversigt over samtlige timer med en mark-up >25%

Mark-up beregnet pi baggrund af prisen i @stDanmark

og de gennemsnitlige samlede omkostninger (ATC).

Dato Time Pris ATC Mark up
01-07-2003 14 318
01-07-2003 15 318
01-07-2003 16 299
02-07-2003 12 391
02-07-2003 11 384
02-07-2003 14 373
02-07-2003 13 353
02-07-2003 9 336
02-07-2003 10 321
02-07-2003 15 310
02-07-2003 8 308
02-07-2003 17 296
02-07-2003 16 290
02-07-2003 18 287
03-07-2003 12 419
03-07-2003 11 299
03-07-2003 13 298
03-07-2003 15 295
03-07-2003 16 291
03-07-2003 14 290
24-07-2003 12 1417
24-07-2003 14 744
24-07-2003 15 743
24-07-2003 13 705
24-07-2003 17 372
24-07-2003 19 335
25-07-2003 14 431
25-07-2003 13 418
25-07-2003 11 376
25-07-2003 15 345
25-07-2003 16 307
25-07-2003 18 293
04-08-2003 12 312
05-08-2003 11 296
06-08-2003 13 312
07-08-2003 12 1150
07-08-2003 13 849
07-08-2003 11 729
07-08-2003 15 729
07-08-2003 14 730
07-08-2003 16 649
07-08-2003 10 648
07-08-2003 18 480
07-08-2003 17 471
08-08-2003 12 1406
08-08-2003 13 995
08-08-2003 11 996
08-08-2003 14 994

Antal timer

718



08-08-2003
08-08-2003
08-08-2003
11-08-2003
11-08-2003
11-08-2003
11-08-2003
11-08-2003
11-08-2003
11-08-2003
11-08-2003
11-08-2003
11-08-2003
11-08-2003
11-08-2003
12-08-2003
12-08-2003
12-08-2003
12-08-2003
12-08-2003
12-08-2003
12-08-2003
12-08-2003
12-08-2003
12-08-2003
12-08-2003
12-08-2003
12-08-2003
12-08-2003
13-08-2003
13-08-2003
13-08-2003
13-08-2003
13-08-2003
13-08-2003
13-08-2003
13-08-2003
13-08-2003
13-08-2003
13-08-2003
13-08-2003
13-08-2003
14-08-2003
14-08-2003
14-08-2003
14-08-2003
14-08-2003
14-08-2003
02-10-2003
15-10-2003
22-10-2003
22-10-2003
22-10-2003
23-10-2003
23-10-2003
23-10-2003

10

15
13
12
14
18
15
11
16
10
19

20
17
12
11
13
14
15
10
16

18
17
19
20

22
15
16
12
14
10
13
11

17
18
19
20

12
13
11
14
10
15
21
10

10
11

10
20

734
317
312
338
337
330
330
330
329
330
330
327
325
317
317
355
354
352
352
352
349
347
345
330
330
328
317
312
310
360
344
350
349
347
349
347
342
334
333
332
327
314
319
315
317
313
313
306
398
479
511
443
441
623
623
537



23-10-2003
23-10-2003
24-10-2003
24-10-2003
24-10-2003
26-10-2003
26-10-2003
27-10-2003
27-10-2003
27-10-2003
27-10-2003
27-10-2003
27-10-2003
27-10-2003
27-10-2003
27-10-2003
27-10-2003
28-10-2003
30-10-2003
06-11-2003
06-11-2003
06-11-2003
27-11-2003
22-01-2004
04-03-2004
04-03-2004
07-06-2004
07-06-2004
07-06-2004
07-06-2004
07-06-2004
07-06-2004
11-08-2004
18-08-2004
18-08-2004
20-12-2004
20-12-2004
21-12-2004
21-12-2004
21-12-2004
21-12-2004
27-01-2005
27-01-2005
28-01-2005
02-02-2005
16-02-2005
17-02-2005
24-02-2005
25-02-2005
25-02-2005
25-02-2005
28-02-2005
28-02-2005
28-02-2005
28-02-2005
28-02-2005

11

10
12

19
12
20
13
11
14
10

15

19
19
19

12
18

20
19
11
12
15

10
14
11
15
14
18
19
19
18
12
13
19
18
18
19
19
19

10
11
19
14
12
20
11

496
482
605
579
548
532
532
1103
664
545
515
515
510
492
481
438
434
601
497
460
442
426
399
750
452
438
700
700
501
501
501
501
574
455
452
489
469
500
500
390
388
427
377
379
376
461
410
536
549
477
404
738
721
693
652
647



28-02-2005
28-02-2005
28-02-2005
28-02-2005
28-02-2005
28-02-2005
28-02-2005
28-02-2005
01-03-2005
01-03-2005
01-03-2005
01-03-2005
02-03-2005
02-03-2005
02-03-2005
02-03-2005
02-03-2005
02-03-2005
02-03-2005
02-03-2005
02-03-2005
02-03-2005
02-03-2005
02-03-2005
02-03-2005
02-03-2005
02-03-2005
03-03-2005
03-03-2005
03-03-2005
03-03-2005
03-03-2005
03-03-2005
03-03-2005
03-03-2005
03-03-2005
03-03-2005
03-03-2005
03-03-2005
03-03-2005
03-03-2005
04-03-2005
04-03-2005
04-03-2005
04-03-2005
04-03-2005
04-03-2005
04-03-2005
04-03-2005
04-03-2005
04-03-2005
04-03-2005
04-03-2005
04-03-2005
04-03-2005
04-03-2005

10
15
13

16
18
21
20
18
19
12

11
12
10
19
20
13
18
14
15
21

16
17
19
20
11
10
14
12

13
15
21

16
18
22
20
19
13
12
10
11

21
15
16

18
14
17
22

646
646
600
595
588
518
496
451
509
509
510
449
774
675
645
679
690
690
599
603
549
549
549
549
443
399
399
764
753
748
745
711
702
689
644
624
491
486
481
409
400
819
802
723
690
690
690
690
608
599
599
600
600
566
549
490



04-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
10-03-2005
10-03-2005
10-03-2005
10-03-2005
10-03-2005
10-03-2005
10-03-2005
13-03-2005
13-03-2005
14-03-2005
14-03-2005
14-03-2005
14-03-2005
14-03-2005
14-03-2005

14
13
12
11

10
16
15
20
19
18

22
21
20
19
12
13
14
15

21
16
18
22
17

10
12
11
13
14

19
20
15
16
21
18

20
19
12
11
10

19
20
20
19
12
14
10
21

447
1000
816
816
686
687
686
649
649
624
557
556
557
478
479
766
750
730
687
681
640
575
545
528
492
484
482
455
751
729
723
723
725
708
690
688
681
641
547
540
487
700
699
670
656
600
599
575
436
397
911
646
539
525
531
525



14-03-2005
14-03-2005
14-03-2005
14-03-2005
14-03-2005
14-03-2005
15-03-2005
15-03-2005
15-03-2005
15-03-2005
15-03-2005
15-03-2005
15-03-2005
18-03-2005
18-03-2005
18-03-2005
18-03-2005
17-05-2005
31-05-2005
03-06-2005
03-06-2005
03-06-2005
03-06-2005
07-06-2005
07-06-2005
07-06-2005
07-06-2005
09-06-2005
09-06-2005
09-06-2005
09-06-2005
10-06-2005
24-08-2005
05-09-2005
05-09-2005
05-09-2005
05-09-2005
05-09-2005
05-09-2005
05-09-2005
06-09-2005
06-09-2005
06-09-2005
07-09-2005
08-09-2005
09-09-2005
09-09-2005
29-09-2005
29-09-2005
29-09-2005
03-10-2005
03-10-2005
03-10-2005
03-10-2005
03-10-2005
03-10-2005

15
11
13
16

18
12
10
14
13

11
10

11

12

13
12
14
11
12
13
14
11
12
13
11
14
12
12
12
13
14
11
15

10
12
14
13
12

12
13
21
20
19
20
12
13
11
22
19

467
457
449
433
410
391
536
510
470
457
412
402
393
457
445
410
343
440
352
423
419
403
402
419
419
409
413
439
438
409
408
393
504
669
555
548
473
465
447
435
499
460
434
436
412
463
448
480
448
425
453
427
407
405
382
380



03-10-2005
03-10-2005
03-10-2005
03-10-2005
05-10-2005
05-10-2005
05-10-2005
05-10-2005
05-10-2005
05-10-2005
05-10-2005
06-10-2005
06-10-2005
06-10-2005
06-10-2005
06-10-2005
06-10-2005
06-10-2005
06-10-2005
06-10-2005
06-10-2005
06-10-2005
06-10-2005
06-10-2005
10-10-2005
10-10-2005
10-10-2005
10-10-2005
12-10-2005
12-10-2005
12-10-2005
14-10-2005
14-10-2005
14-10-2005
14-10-2005
14-10-2005
15-10-2005
17-10-2005
17-10-2005
17-10-2005
17-10-2005
17-10-2005
17-10-2005
17-10-2005
17-10-2005
17-10-2005
17-10-2005
17-10-2005
17-10-2005
17-10-2005
18-10-2005
18-10-2005
18-10-2005
18-10-2005
18-10-2005
18-10-2005

14
10
15
16
12
11
10
13
14
15

12
11
20
13
10

14
21
15
16
19
18
20
11
21
19
20
21
19
12
11
10

20
11

12
13
14
15
21
20
10
16

17
22
20
12
21
13
19

367
349
348
331
651
602
582
600
599
560
478
557
488
482
479
459
454
440
444
434
429
413
405
394
680
568
568
493
540
448
440
531
478
471
469
446
507
577
553
555
536
514
501
501
481
463
456
454
450
459
539
512
468
472
448
464



18-10-2005
18-10-2005
20-10-2005
20-10-2005
20-10-2005
20-10-2005
20-10-2005
20-10-2005
20-10-2005
21-10-2005
21-10-2005
21-10-2005
21-10-2005
21-10-2005
21-10-2005
21-10-2005
21-10-2005
21-10-2005
24-10-2005
24-10-2005
24-10-2005
24-10-2005
24-10-2005
24-10-2005
24-10-2005
24-10-2005
27-10-2005
27-10-2005
27-10-2005
27-10-2005
27-10-2005
03-11-2005
03-11-2005
03-11-2005
03-11-2005
03-11-2005
03-11-2005
03-11-2005
03-11-2005
03-11-2005
04-11-2005
04-11-2005
04-11-2005
06-11-2005
07-11-2005
07-11-2005
07-11-2005
07-11-2005
07-11-2005
07-11-2005
07-11-2005
07-11-2005
07-11-2005
08-11-2005
08-11-2005
08-11-2005

22
23
19
10

12
11

18
12
20
11
10
14
13

15
14
15
19
12
13
10

11
12
11
10

18

19

12
14
20
13
15
18
19
17
19
18
19
20
17
16
13
12
10

19
18
20

446
445
528
487
476
471
461
443
438
568
567
552
538
507
500
509
504
467
462
461
465
464
457
452
457
444
476
469
464
457
447
532
514
525
495
502
475
487
480
434
634
560
465
635
707
700
636
599
495
491
486
491
487
631
590
527



08-11-2005
08-11-2005
08-11-2005
08-11-2005
08-11-2005
08-11-2005
08-11-2005
08-11-2005
09-11-2005
09-11-2005
09-11-2005
09-11-2005
10-11-2005
12-11-2005
12-11-2005
15-11-2005
15-11-2005
15-11-2005
15-11-2005
15-11-2005
16-11-2005
16-11-2005
16-11-2005
16-11-2005
17-11-2005
17-11-2005
17-11-2005
17-11-2005
18-11-2005
18-11-2005
18-11-2005
18-11-2005
18-11-2005
18-11-2005
18-11-2005
19-11-2005
19-11-2005
19-11-2005
21-11-2005
21-11-2005
21-11-2005
21-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
23-11-2005
23-11-2005

12
11
13
10
14

15
17
19
18
17
20

18
19
19
18
20
21
17
18
19
17
20
18
19
17
20
19
18

10
11
20
18
19
17
18

17

18
12
19
13
17
11
16
10
20

21
18
19

519
497
490
488
481
477
438
429
829
799
525
420
563
635
608
1118
1118
661
569
533
1864
1864
592
565
694
670
612
433
736
727
698
692
653
647
565
999
964
494
1491
1060
992
392
2237
842
837
802
791
802
740
741
711
702
705
481
3400
1211



23-11-2005
23-11-2005
23-11-2005
23-11-2005
23-11-2005
23-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
26-11-2005
26-11-2005
26-11-2005
27-11-2005
27-11-2005
27-11-2005
27-11-2005
27-11-2005
27-11-2005
27-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
29-11-2005
29-11-2005

17

20
10
11

18
12
19
17
13
14
15
16
11
10

18
19
17
12
11
13
14
10

15
16
20

19
18
17
18
19
20
11
17
14
15
18
19
17
12
20
14
13
11
16
15

10

18
17

1167
1005
1000
923
924
923
916
810
788
739
739
736
723
712
661
605
520
469
913
900
741
670
665
655
646
630
627
596
583
574
477
505
445
380
737
546
514
352
334
324
322
13460
8992
1942
1868
1792
1785
1658
1643
1571
1415
1306
1113
886
5197
2236



29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
30-11-2005
30-11-2005
30-11-2005
30-11-2005
30-11-2005
30-11-2005
01-12-2005
01-12-2005
01-12-2005
01-12-2005
02-12-2005
02-12-2005
02-12-2005
02-12-2005
02-12-2005
02-12-2005
04-12-2005
04-12-2005
05-12-2005
05-12-2005
05-12-2005
05-12-2005
06-12-2005
06-12-2005
06-12-2005
06-12-2005
07-12-2005
07-12-2005
07-12-2005
07-12-2005
07-12-2005
07-12-2005
07-12-2005
07-12-2005
07-12-2005
07-12-2005
07-12-2005
07-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005

19
10

11
12
13
14
16
15
20

18
19

17
11
18
17

12
18

10
11
18
17
19

17
18
18
19
20
17
19
18
17

20

16
12
13
10
11
14
18
17
19
10

11
14

1649
1105
1102
1054
1083
939
820
739
738
650
547
1883
1750
1230
930
901
337
398
393
375
342
798
685
392
392
366
337
738
336
664
495
495
320
340
340
340
340
956
917
771
646
591
403
341
341
341
341
341
341
799
766
634
595
590
574
532



08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
12-12-2005
12-12-2005
12-12-2005
12-12-2005
12-12-2005
12-12-2005
12-12-2005
12-12-2005
12-12-2005
12-12-2005
13-12-2005
13-12-2005
13-12-2005
13-12-2005
13-12-2005
13-12-2005
13-12-2005
13-12-2005
13-12-2005
14-12-2005
14-12-2005
14-12-2005
14-12-2005
14-12-2005
14-12-2005
15-12-2005
15-12-2005
15-12-2005
15-12-2005
15-12-2005
16-12-2005
16-12-2005
16-12-2005
16-12-2005

16
15
20
21
12
13

22
18
12
11
17
10
19

13
14
16
15

22

18
17
19
12
11
15
16
10
14
13
18
19

10
17
13
14

16

15
16
11
17
18
19
17
15
20
12
11
10

529
525
522
522
522
522
508
366
757
711
706
672
606
582
575
572
571
552
551
498
480
356
798
732
724
675
673
667
664
658
650
623
984
811
782
747
744
721
711
627
583
606
491
479
461
396
423
615
531
529
534
422
681
679
673
667



16-12-2005
16-12-2005
16-12-2005
16-12-2005
17-12-2005
18-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
20-12-2005
20-12-2005
20-12-2005
20-12-2005
21-12-2005
21-12-2005
21-12-2005
21-12-2005
21-12-2005
21-12-2005
21-12-2005
21-12-2005
21-12-2005
27-12-2005
27-12-2005
27-12-2005
27-12-2005
27-12-2005
27-12-2005
27-12-2005
27-12-2005
28-12-2005
28-12-2005
28-12-2005
29-12-2005
29-12-2005
29-12-2005
29-12-2005
29-12-2005
29-12-2005
29-12-2005
30-12-2005
30-12-2005
30-12-2005
30-12-2005

13
14
15

18
19

11
10
13
14
15

16
19
17
18
12
20
18
19
17
16
18
19
17
12
14
13
11
15
16
18
17
12
14
19
13
20
11
18
19
17
18
19
20
17
21
16
15
18
19
17
20

647
565
561
373
516
438
809
739
737
742
740
742
721
730
692
690
686
669
644
1021
847
655
536
1129
1065
904
820
802
794
780
773
763
583
514
401
440
507
401
478
330
630
575
500
928
842
586
523
505
444
445
707
659
484
434






Bilag C

Oversigt over samtlige timer med en mark-up >50%

Mark-up beregnet pa baggrund af prisen i @stDanmark

og de gennemsnitlige samlede omkostninger (ATC).

Dato Time Pris ATC Mark up
02-07-2003 12 391
02-07-2003 11 384
02-07-2003 14 373
02-07-2003 13 353
02-07-2003 9 336
03-07-2003 12 419
24-07-2003 12 1417
24-07-2003 14 744
24-07-2003 15 743
24-07-2003 13 705
24-07-2003 17 372
25-07-2003 14 431
25-07-2003 13 418
25-07-2003 11 376
25-07-2003 15 345
07-08-2003 12 1150
07-08-2003 13 849
07-08-2003 11 729
07-08-2003 15 729
07-08-2003 14 730
07-08-2003 16 649
07-08-2003 10 648
07-08-2003 18 480
07-08-2003 17 471
08-08-2003 12 1406
08-08-2003 13 995
08-08-2003 11 996
08-08-2003 14 994
08-08-2003 10 734
22-10-2003 9 511
23-10-2003 9 623
23-10-2003 10 623
23-10-2003 20 537
23-10-2003 11 496
23-10-2003 8 482
24-10-2003 9 605
24-10-2003 10 579
24-10-2003 12 548
26-10-2003 3 532
26-10-2003 3 532
27-10-2003 19 1103
27-10-2003 12 664
27-10-2003 20 545
27-10-2003 13 515
27-10-2003 11 515
27-10-2003 14 510
28-10-2003 19 601
22-01-2004 8 750

Antal timer

452



07-06-2004
07-06-2004
11-08-2004
20-12-2004
20-12-2004
21-12-2004
21-12-2004
16-02-2005
24-02-2005
25-02-2005
25-02-2005
28-02-2005
28-02-2005
28-02-2005
28-02-2005
28-02-2005
28-02-2005
28-02-2005
28-02-2005
28-02-2005
28-02-2005
28-02-2005
28-02-2005
01-03-2005
01-03-2005
01-03-2005
02-03-2005
02-03-2005
02-03-2005
02-03-2005
02-03-2005
02-03-2005
02-03-2005
02-03-2005
02-03-2005
02-03-2005
02-03-2005
02-03-2005
03-03-2005
03-03-2005
03-03-2005
03-03-2005
03-03-2005
03-03-2005
03-03-2005
03-03-2005
03-03-2005
03-03-2005
03-03-2005
03-03-2005
04-03-2005
04-03-2005
04-03-2005
04-03-2005
04-03-2005
04-03-2005

11
12
11
18
19
19
18
19

10
19
14
12
20
11

10
15
13

16
18
20
18
19

11
12
10
19
20
13
18
14
15
21

19
20
11
10
14
12

13
15
21

16
20
19
13
12
10
11

700
700
574
439
469
500
500
461
536
549
477
738
721
693
652
647
646
646
600
595
588
518
496
509
509
510
774
675
645
679
690
690
599
603
549
549
549
549
764
753
748
745
711
702
689
644
624
491
486
481
819
802
723
690
690
690



04-03-2005
04-03-2005
04-03-2005
04-03-2005
04-03-2005
04-03-2005
04-03-2005
04-03-2005
04-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
10-03-2005
10-03-2005
10-03-2005
10-03-2005
10-03-2005
10-03-2005
10-03-2005
14-03-2005

9
21
15
16

18
14
17
22
14
13
12
11

10
16
15
20
19
18

22
21
20
19
12
13
14
15

21
16
18
22
17
10
12
11
13
14

19
20
15
16
21
18

20
19
12
11
10

20

690
608
599
599
600
600
566
549
490
1000
816
816
686
687
686
649
649
624
557
556
557
478
479
766
750
730
687
681
640
575
545
528
492
484
482
751
729
723
723
725
708
690
688
681
641
547
540
487
700
699
670
656
600
599
575
911



14-03-2005
14-03-2005
14-03-2005
14-03-2005
14-03-2005
14-03-2005
14-03-2005
15-03-2005
15-03-2005
15-03-2005
15-03-2005
18-03-2005
18-03-2005
18-03-2005
05-09-2005
05-09-2005
05-09-2005
29-09-2005
03-10-2005
03-10-2005
03-10-2005
03-10-2005
05-10-2005
05-10-2005
05-10-2005
05-10-2005
05-10-2005
05-10-2005
05-10-2005
06-10-2005
06-10-2005
06-10-2005
06-10-2005
06-10-2005
06-10-2005
10-10-2005
10-10-2005
10-10-2005
12-10-2005
14-10-2005
15-10-2005
17-10-2005
17-10-2005
17-10-2005
17-10-2005
18-10-2005
20-10-2005
21-10-2005
21-10-2005
21-10-2005
21-10-2005
21-10-2005
03-11-2005
03-11-2005
03-11-2005
04-11-2005

19
12
14
10
21
15
11
12
10
14
13
10

11
12
13
14
21
20
12
13
11
12
11
10
13
14
15

12
11
20
13
10

20
11
21
20
12
20
11

12
13
20
19
12
20
11
10
14
18

19
18

646
539
525
531
525
467
457
536
510
470
457
457
445
410
669
555
548
480
453
427
407
405
651
602
582
600
599
560
478
557
488
432
479
459
454
680
568
568
540
531
507
577
553
555
536
539
528
568
567
552
538
507
532
514
525
634



04-11-2005
06-11-2005
07-11-2005
07-11-2005
07-11-2005
07-11-2005
08-11-2005
08-11-2005
08-11-2005
08-11-2005
09-11-2005
09-11-2005
09-11-2005
10-11-2005
15-11-2005
15-11-2005
15-11-2005
15-11-2005
15-11-2005
16-11-2005
16-11-2005
16-11-2005
16-11-2005
17-11-2005
17-11-2005
17-11-2005
18-11-2005
18-11-2005
18-11-2005
18-11-2005
18-11-2005
18-11-2005
18-11-2005
19-11-2005
19-11-2005
21-11-2005
21-11-2005
21-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
23-11-2005
23-11-2005
23-11-2005
23-11-2005
23-11-2005
23-11-2005

19
19
18
19
20
17
19
18
20
12
19
18
17

19
18
20
21
17
18
19
17
20
18
19
17
19
18

10
11
20
18
19
18

17
18
12
19
13
17
11
16
10
20

21
18
19
17

20
10

560
635
707
700
636
599
631
590
527
519
829
799
525
563
1118
1118
661
569
533
1864
1864
592
565
694
670
612
736
727
698
692
653
647
565
999
964
1491
1060
992
2237
342
837
802
791
802
740
741
711
702
705
481
3400
1211
1167
1005
1000
923



23-11-2005
23-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
26-11-2005
26-11-2005
26-11-2005
27-11-2005
27-11-2005
27-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005

11

18
12
19
17
13
14
15
16
11
10

18
19
17
12
11
13
14
10

15
16
20
19
18
17
18
19
20
18
19
17
12
20
14
13
11
16
15

10

18
17
19
10

11
12
13
14
16
15
20

924
923
916
810
788
739
739
736
723
712
661
605
520
913
900
741
670
665
655
646
630
627
596
583
574
505
445
380
737
546
514
13460
8992
1942
1868
1792
1785
1658
1643
1571
1415
1306
1113
886
5197
2236
1649
1105
1102
1094
1083
939
820
739
738
650



29-11-2005
30-11-2005
30-11-2005
30-11-2005
30-11-2005
30-11-2005
01-12-2005
01-12-2005
02-12-2005
02-12-2005
02-12-2005
02-12-2005
04-12-2005
05-12-2005
05-12-2005
05-12-2005
07-12-2005
07-12-2005
07-12-2005
07-12-2005
07-12-2005
07-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
12-12-2005
12-12-2005
12-12-2005
12-12-2005
12-12-2005
12-12-2005
12-12-2005

8
18
19

17
18
17
12
18

18
19

17
19
18
17

20

18
17
19
10

11
14
16
15
20
21
12
13

18
12
11
17
10
19

13
14
16
15

22
18
17
19
12
11
15
16

547
1883
1750
1230

930

901

398

393

798

685

392

392

738

664

495

495

956

917

771

646

591

403

799

766

634

595

590

574

532

529

525

522

522

522

522

508

757

711

706

672

606

582

575

572

571

552

551

498

480

798

732

724

675

673

667

664



12-12-2005
12-12-2005
12-12-2005
13-12-2005
13-12-2005
13-12-2005
13-12-2005
13-12-2005
13-12-2005
13-12-2005
13-12-2005
13-12-2005
14-12-2005
14-12-2005
15-12-2005
15-12-2005
15-12-2005
15-12-2005
16-12-2005
16-12-2005
16-12-2005
16-12-2005
16-12-2005
16-12-2005
16-12-2005
17-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
20-12-2005
20-12-2005
20-12-2005
20-12-2005
21-12-2005
21-12-2005
21-12-2005
21-12-2005
21-12-2005
21-12-2005
21-12-2005
21-12-2005
21-12-2005
27-12-2005
27-12-2005
27-12-2005
27-12-2005

10
14
13
18
19

10
17
13
14

16

18
19
17
15
12
11
10

13
14
15
18

11
10
13
14
15

16
19
17
18
12
20
18
19
17
16
18
19
17
12
14
13
11
15
16
18
17
12
14

658
650
623
984
811
782
747
744
721
711
627
583
606
491
615
531
529
534
681
679
673
667
647
565
561
516
809
739
737
742
740
742
721
730
692
690
686
669
644
1021
847
655
536
1129
1065
904
820
802
794
780
773
763
583
514
401
440



27-12-2005
27-12-2005
28-12-2005
28-12-2005
28-12-2005
29-12-2005
29-12-2005
29-12-2005
29-12-2005
29-12-2005
30-12-2005
30-12-2005

19
13
18
19
17
18
19
20
17
21
18
19

507
401
630
575
500
928
842
586
523
505
707
659






Bilag D

Oversigt over samtlige timer med en mark-up >100%

Mark-up beregnet pi baggrund af prisen i @stDanmark

og de gennemsnitlige samlede omkostninger (ATC).

Dato Time Pris ATC Mark up
24-07-2003 12 1417
24-07-2003 14 744
24-07-2003 15 743
24-07-2003 13 705
07-08-2003 12 1150
07-08-2003 13 849
07-08-2003 11 729
07-08-2003 15 729
07-08-2003 14 730
07-08-2003 16 649
07-08-2003 10 648
08-08-2003 12 1406
08-08-2003 13 995
08-08-2003 11 996
08-08-2003 14 994
08-08-2003 10 734
23-10-2003 9 623
23-10-2003 10 623
27-10-2003 19 1103
22-01-2004 8 750
28-02-2005 19 738
28-02-2005 14 721
28-02-2005 12 693
28-02-2005 20 652
28-02-2005 11 647
28-02-2005 9 646
28-02-2005 10 646
02-03-2005 9 774
02-03-2005 11 675
02-03-2005 12 645
02-03-2005 10 679
02-03-2005 19 690
02-03-2005 20 690
02-03-2005 13 599
03-03-2005 19 764
03-03-2005 20 753
03-03-2005 11 748
03-03-2005 10 745
03-03-2005 14 711
03-03-2005 12 702
03-03-2005 9 689
03-03-2005 13 644
03-03-2005 15 624
04-03-2005 20 819
04-03-2005 19 802
04-03-2005 13 723
04-03-2005 12 690
04-03-2005 10 690

Antal timer

261



04-03-2005
04-03-2005
04-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
07-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
08-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
09-03-2005
10-03-2005
10-03-2005
10-03-2005
10-03-2005
14-03-2005
14-03-2005
05-09-2005
05-10-2005
07-11-2005
07-11-2005
09-11-2005
09-11-2005
15-11-2005
15-11-2005
15-11-2005
16-11-2005
16-11-2005
16-11-2005
17-11-2005
17-11-2005
18-11-2005
18-11-2005
19-11-2005
19-11-2005
21-11-2005
21-11-2005
21-11-2005
22-11-2005

11

21
14
13
12
11

10
16
15
20
20
19
12
13
14
15
10
12
11
13
14

19
20
15
16
20
19
12
11
20
19
12
12
18
19
19
18
19
18
20
18
19
17
18
19
19
18
18
19
18

17
18

690
690
608
1000
816
816
686
687
686
649
649
624
766
750
730
687
681
640
751
729
723
723
725
708
690
688
681
641
700
699
670
656
911
646
669
651
707
700
829
799
1118
1118
661
1864
1864
592
694
670
736
727
999
964
1491
1060
992
2237



22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
22-11-2005
23-11-2005
23-11-2005
23-11-2005
23-11-2005
23-11-2005
23-11-2005
23-11-2005
23-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
24-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
25-11-2005
26-11-2005
27-11-2005
27-11-2005
27-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
28-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005

12
19
13
17
11
16
10
20

18
19
17

20
10
11

18
12
19
17
13
14
15
16
11
18
19
17
12
11
13
19
18
19
20
18
19
17
12
20
14
13
11
16
15

10
18
17
19
10

11

842
837
802
791
802
740
741
711
702
705
3400
1211
1167
1005
1000
923
924
923
916
810
788
739
739
736
723
712
661
913
900
741
670
665
655
505
737
546
514
13460
8992
1942
1868
1792
1785
1658
1643
1571
1415
1306
1113
886
5197
2236
1649
1105
1102
1094



29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
29-11-2005
30-11-2005
30-11-2005
30-11-2005
30-11-2005
30-11-2005
02-12-2005
02-12-2005
04-12-2005
05-12-2005
07-12-2005
07-12-2005
07-12-2005
07-12-2005
07-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
08-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
09-12-2005
12-12-2005
12-12-2005
12-12-2005
12-12-2005
12-12-2005
12-12-2005
12-12-2005
12-12-2005
12-12-2005
12-12-2005
13-12-2005

12
13
14
16
15
20

18
19

17
12
18
18
19
19
18
17

20
18
17
19
10

11
14
16
15
20
21
12
13
18
12
11
17
10
19

13
14
16
15
18
17
19
12
11
15
16
10
14
13
18

1083
939
820
739
738
650
547

1883

1750

1230
930
901
798
685
738
664
956
917
771
646
591
799
766
634
595
590
574
532
529
525
522
522
522
522
757
711
706
672
606
582
575
572
571
552
551
798
732
724
675
673
667
664
658
650
623
984



13-12-2005
13-12-2005
13-12-2005
13-12-2005
13-12-2005
13-12-2005
13-12-2005
13-12-2005
14-12-2005
16-12-2005
16-12-2005
16-12-2005
16-12-2005
16-12-2005
16-12-2005
16-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
19-12-2005
20-12-2005
20-12-2005
20-12-2005
21-12-2005
21-12-2005
21-12-2005
21-12-2005
21-12-2005
21-12-2005
21-12-2005
21-12-2005
21-12-2005
29-12-2005
29-12-2005
30-12-2005
30-12-2005

19

10
17
13
14

16

12
11
10

13
14
15

11
10
13
14
15

16
19
17
18
12
20
18
19
17
18
19
17
12
14
13
11
15
16
18
19
18
19

811
782
747
744
721
711
627
583
606
681
679
673
667
647
565
561
809
739
737
742
740
742
721
730
692
690
686
669
644
1021
847
655
1129
1065
904
820
802
794
780
773
763
928
842
707
659






Bilag E

Oversigt over samtlige timer med en mark-up >200%

Mark-up beregnet pa baggrund af prisen i @stDanmark

og de gennemsnitlige samlede omkostninger (ATC).

Dato Time Pris ATC Mark up
24-07-2003 12 1417
24-07-2003 14 744
24-07-2003 15 743
07-08-2003 12 1150
07-08-2003 13 849
08-08-2003 12 1406
08-08-2003 13 995
08-08-2003 11 996
08-08-2003 14 994
27-10-2003 19 1103
07-03-2005 14 1000
14-03-2005 20 911
15-11-2005 19 1118
15-11-2005 18 1118
16-11-2005 18 1864
16-11-2005 19 1864
21-11-2005 18 1491
21-11-2005 9 1060
21-11-2005 17 992
22-11-2005 18 2237
23-11-2005 18 3400
23-11-2005 19 1211
23-11-2005 17 1167
23-11-2005 8 1005
23-11-2005 20 1000
23-11-2005 10 923
23-11-2005 11 924
23-11-2005 9 923
28-11-2005 18 13460
28-11-2005 19 8992
28-11-2005 17 1942
28-11-2005 12 1868
28-11-2005 20 1792
28-11-2005 14 1785
28-11-2005 13 1658
28-11-2005 11 1643
28-11-2005 16 1571
28-11-2005 15 1415
28-11-2005 9 1306
28-11-2005 10 1113
28-11-2005 8 886
29-11-2005 18 5197
29-11-2005 17 2236
29-11-2005 19 1649
29-11-2005 10 1105
29-11-2005 9 1102
29-11-2005 11 1094
29-11-2005 12 1083

Antal timer

66



29-11-2005
29-11-2005
30-11-2005
30-11-2005
30-11-2005
30-11-2005
30-11-2005
02-12-2005
07-12-2005
07-12-2005
08-12-2005
12-12-2005
13-12-2005
13-12-2005
13-12-2005
20-12-2005
21-12-2005
21-12-2005

13
14
18
19

17
12
19
18
18
18
18
19

18
18
19

939
820
1883
1750
1230
930
901
798
956
917
799
798
984
811
782
1021
1129
1065



