2006-11-01: Pabud om frasalg af 5 decentrale
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KENDELSE
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(KS journal nr. 4/1020-8700-0021)

Elsam A/S
(advokat Michael Meyer)

mod

Konkurrencestyrelsen
(fuldmegtig Line Kornerup Flittner)

1.0 Sagens baggrund og den paklagede afggrelse.

1.1 Elsam A/S (i det fglgende blot Elsam) har ved klageskrift af 7. august 2006 paklaget
Konkurrencestyrelsens afgarelse af 10. juli 2006 vedrgrende Elsams salg af fem decentrale
kraftvarmevaerker i henhold til Elsams sékaldte tilsagnsaftale af 19. marts 2004.

1.2 Om sagens baggrund bemarkes, at Konkurrenceradet ved afgarelse af 24. marts 2004
godkendte fusionen mellem Elsam og NESA A/S. Det hedder i Konkurrenceradets
afgarelsesskrivelse af 24. marts 2004 bl.a.:

”Konkurrenceradet har pé sit mede i dag behandlet fusionen mellem Elsam A/S og NESA A/S, som
blev anmeldt til Konkurrencestyrelsen den 13. oktober 2003.

Fusionen — i den form den blev anmeldt — indebar sa vaesentlige problemer pa el-engrosmarkederne,
at konkurrencen ville blive heemmet betydeligt, jf. konkurrencelovens § 12 c, stk. 2.

Forhandlingerne mellem styrelsen og Elsam har imidlertid ledt til, at EIsam den 19. marts 2004 gav
tilsagn om at gennemfare en reekke konkurrencefremmende tiltag.

Efter Konkurrenceradets opfattelse lgser tilsagnene samlet set de problemer, som fusionen ellers
ville skabe for konkurrencen.



Under henvisning til ovenstaende godkendes fusionen mellem Elsam A/S og NESA A/S pa vilkar
af, at Elsam A/S efterlever samtlige afgivne tilsagn, jf. konkurrencelovens § 12 e, stk. 1, jf. § 12 c,
stk. 2.”

Det hedder i tilsagnsaftalen af 19. marts 2004 bl.a.:
1. Frasalg af decentral kapacitet
Elsam afhaender gasfyret decentral kraftvarmeproduktionskapacitet udgerende ... MW.

Indtil 1. juli 2005 er Elsam berettiget til selv at foresta frasalget. Hvis ikke Elsam inden 1. juli 2005
har indgaet en bindende, ubetinget og uigenkaldelig aftale med tredjemand om salg af decentrale
veerker med en samlet kapacitet pa [...] og med overtagelse senest den [...], eller hvis
Konkurrencestyrelsen ikke har godkendt kaberen, udpeger Konkurrencestyrelsen en eller flere
trustees, som skal gennemfare salget til den hgjest opnaelige pris. [...] Salget skal vere endeligt
gennemfgrt inden [...], men denne frist kan forlaenges af Konkurrencestyrelsen.

Safremt det ikke inden [...] er lykkedes at afheende gasfyret, decentral kapacitet udgerende [...] MW,
skal opgaven med hensyn til handtering og salg af elproduktion svarende til kapaciteten pa de ikke
solgte anleeg overdrages til en tredjemand, der skal godkendes af trustee og Konkurrencestyrelsen,
og som udgar en reel konkurrent til Elsam. [...] Aftalen med tredjemand skal treede i kraft senest
[...]. Er en sadan aftale ikke indgaet senest [...], bemyndiges trustee til pa vegne af Elsam at indga en
aftale inden [...]. Konkurrencestyrelsen skal godkende aftalen mellem Elsam og tredjemand.

2. Salg af virtuel kapacitet

Elsam szlger [..] MWuvirtuel central kraftvarmeproduktionskapacitet ...om aret for at fordele
udbudet af fysisk el pa flere haender. ...

I1. Transmission og systemansvar

1. Systemansvar

Elsam foranlediger NESAs andele pa [...] % i sdvel Elkraft System a.m.b.a. som Elkraft
Transmission a.m.b.a. ...overdraget til et energitransmissionsselskab med staten i ejerkredsen pa de
vilkar, der generelt kommer til at geelde for overdragelse af andele i systemansvarlige virksomheder
i henhold til det forventede politiske forlig pa energiomradet.

2. Storebezeltskabel

Yderligere tilbyder Elsam at sgrge for projektering og anlaeggelse af et elkabel pa [...] MW mellem
Fyn og Sjalland ....



[11. El-detailmarkedet
1. Fri adgang til kundeprofiler

NESANET A/S vil for samtlige timeaflaste kunder i februar maned det falgende kalenderar gare
kundens forbrugsprofil for det forudgaende kalenderar ...vederlagsfrit tilgeengeligt via NESANET
A/S’ hjemmeside ...

2. Etablering af helkundeforhold

2

1.3 Tilsagnet om frasalg af decentral kapacitet indebar, at Elsam salge samtlige de decentrale
kraftvarmeveerker, som Elsam og NESA ejede pa tidspunktet for fusionens godkendelse. Disse
kraftvarmevarker blev oplistet i et bilag til tilsagnsaftalen.

Elsam afhaendede herefter selv ca. [..] MW produktionskapacitet. Afhandelsen skete ved, at Elsam
og NESA A/S solgte samtlige deres vaerker oplistet i bilaget til tilsagnsaftalen med undtagelse af
kraftvarmevearkerne 1 Ringkebing, Skjern, Hanstholm, Nibe og Nordborg (”’de resterende 5
vaerker”).

Da Elsam ikke havde afhandet samtlige de efter tilsagnet pakraevede [..] MW den 1. juli 2005,
udpegede Konkurrencestyrelsen en trustee, som skulle gennemfgre salget af de resterende 5 veerker.

Den [..] meddelte trustee, at der efter forhandlinger var fundet to kebere, der hver isgr havde
afgivet betingede kebstilbud pa de resterende 5 veerker. Trustee oplyste samtidig, at det tidligst vil
veere realistisk at disse betingelser vil veere feerdigforhandlet og at en kgbsaftale vil kunne vare
underskrevet i lgbet af [..]. Trustee oplyste videre, at parterne efter hans vurdering ret hurtigt vil
kunne blive enige om et letter of intent/heads of agreement, safremt det accepteres, at Elsams
nettoprovenue bliver i stgrrelsesordenen [..] kr.

Elsam meddelte Konkurrencestyrelsen, at et salg pa baggrund af de forbehold, som de to
tilbudsgivere havde taget — efter Elsams opfattelse — reelt ville indebere, at Elsam ville "komme til
at sende penge efter det”. Elsam tilkendegav endvidere, at der dermed efter Elsams opfattelse var
grundlag for, at opgaven med hensyn til handtering og salg af elproduktion svarende til kapaciteten
pa de ikke solgte anleeg overdrages til en tredjemand i henhold til tilsagnsaftalen.

1.4 Konkurrencestyrelsen traf herefter den 10. juli 2006 den paklagede afgarelse, hvori det bl.a.
hedder:

I henhold til Tilsagnsaftalen af 19. marts 2004, indgaet i forbindelse med fusionen mellem Elsam
AJS og NESA A/S, er Elsam A/S forpligtet til at seelge en raekke oplistede verker senest den 1. juli
2006.

Elsam A/S har telefonisk den [...] meddelt, at der foreligger to kebstilbud, men at disse er betinget
af en reekke forhold.



Den af Konkurrencestyrelsen udpegede trustee, Jacob Therkelsen, Deloitte, har ved e-mail skrivelse
af 7. juli 2006 meddelt, at de to kabstilbud efter forhandling af de tilknyttede betingelser ma
forventes at indebeere et nettoprovenu til Elsam i starrelsesordenen op til [...] kr.

Pa det foreliggende grundlag finder Konkurrencestyrelsen, at de to kebstilbud opfylder
forudsetningerne i Tilsagnsaftalen for gennemfarelse af salg af veerkerne, jf. Tilsagnsaftalens pkt.
1. Frasalg af decentral kapacitet, afsnit 2. Der er derfor ikke grundlag for at iverksatte overdragelse
af opgaven med hensyn til handtering og salg af elproduktion svarende til kapaciteten pa de 5
veerker til tredjemand, jf. Tilsagnsaftalens pkt. 1. Frasalg af decentral kapacitet, afsnit 9, hvorfor
Elsams anmodning herom afslas.

| henhold til konkurrencelovens § 12 e, stk. 3 pabyder Konkurrencestyrelsen derfor Elsam A/S
aktivt at bista trustee under realitetsforhandlinger med de to tilbudsgivere med henblik pa, at der
senest den 31. august 2006 foreligger en endelig og ubetinget salgsaftale om de 5 resterende vaerker
til Konkurrencestyrelsens godkendelse og til efterfglgende underskrivelse af parterne i
overensstemmelse med Tilsagnsaftalen.

Konkurrencestyrelsen skal samtidig papege, at Konkurrenceradet har hjemmel til at palaegge
tvangsbgder i henhold til konkurrencelovens § 22, stk. 1, safremt fristen ikke matte blive
overholdt.”

2.0 Parternes pastande.

2.1 Elsam har pastaet Konkurrencestyrelsens pabud af 10. juli 2006 tilsidesat i sin helhed,
subsidiert at fristen for pabudet suspenderes, saledes at Konkurrenceankenavnets afggrelse i
klagesag 2006-0006976 afventes.

2.2 Konkurrencestyrelsen har pastaet stadfaestelse.

3.0 Afgarelse om opsattende virkning.
Elsam anmodede i klageskrift af 7. august 2006 om, at klagen tilleegges opsattende virkning.

Pa Konkurrenceankenavnets mgde den 30. august 2006 blev det meddelt parterne, at klagen blev
tillagt opsettende virkning indtil tidspunktet for Konkurrenceankenavnets afgarelse.

4.0 Elsams argumentation.

4.1 Elsam har anfart, at der i perioden fra Konkurrenceradets godkendelse af NESA-sagen og frem
til nu er sket en betydelig endring af forholdene pa el-markedet. Dette har medfert, at de
forudsaetninger, der 14 til grund for NESA-fusionssagens tilsagn, ikke leengere er til stede.

Formalet med fusionstilsagn er en tilsikring af, at en fusion ikke medfarer en forringelse af den
effektive konkurrence pa et marked. Det er derimod ikke muligt med fusionstilsagn at kreeve, at
konkurrencen pa et marked skal forbedres. Konkurrencestyrelsen angav i forbindelse med
godkendelsen af NESA-sagen, at Elsams frasalg af to centrale kraftvarmeveerker efter
Konkurrencestyrelsens opfattelse ville veere et passende tilsagn for at sikre den effektive
konkurrence i Vestdanmark. Som bekendt har Vattenfall AB for nyligt overtaget



Nordjyllandsveaerket og Fynsvaerket med i alt 1.351MW produktionskapacitet samt anden
produktionskapacitet i Vestdanmark, hvorfor Konkurrencestyrelsens krav er opfyldt.

Vattenfalls overtagelse af to centrale kraftvarmeveerker i Vestdanmark ma utvivisomt anses for en
veesentlig endring af markedsstrukturen. Hvorvidt Vattenfalls produktion eksporteres eller forbliver
pa det vestdanske marked, afhaenger af Nord Pools disponering af transmissionskapaciteten til
udlandet. Det er saledes en ukorrekt opfattelse af markedet, nar det anfares af
Konkurrencestyrelsen, at Vattenfalls produktion eksporteres og dermed ikke umiddelbart pavirker
konkurrenceforholdene i Vestdanmark. Elsam ma i gvrigt fastholde, at det ikke kan veere op til
Konkurrencestyrelsen at regulere, hvorvidt en producent gnsker at eksportere sin produktion —
produktion af de vestdanske producenter kan ikke kraeves forbeholdt det vestdanske marked.

4.2 | relation til de to modtagne bud bemaerkes, at det heri er forudsat, at varmekontrakterne
genforhandles med et for budgiverne gunstigt resultat, saledes at indtjeningen i de resterende fem
decentrale kraftvarmeveerker ikke forringes. Denne forudsatning er naeppe realistisk at opfylde set i
lyset af varmeforsyningslovens regler om omkostningsbestemte varmepriser og Energitilsynets
afgaerelse af en tidligere klage fra varmeforsyningsvirksomheden i Hanstholm over betalingen til
Elsam i henhold til varmekontrakten, hvorved varmebetalingen blev reduceret. | den forbindelse
bemarkes, at der fortsat verserer en klagesag i Energitilsynet fra varmeforsyningsvirksomheden i
Nibe vedrgrende betalingen i henhold til varmekontrakten.

For sa vidt angar de modtagne bud bemaerkes videre, at de to budgivere angiver budprisen som en
samlet betaling for alle fem anlaeg uden overtagelse af nogen geeld. De resterende fem decentrale
kraftvarmeveerker har en samlet restgeeld pr. 31. december 2005 pa [..] kr. De afgivne tilbud ma
saledes forventes end ikke at kunne deekke lan optaget hos tredjemand, og det er dermed Elsams
opfattelse, at et salg med sikkerhed vil pafere Elsam et starre tab.

Henset til tilsagnets indhold og opbygning er det Elsams opfattelse, at tilsagnet ikke omfatter et
krav om salg af de resterende fem decentrale kraftvarmevarker, safremt dette sker med tab.

| forleengelse heraf bemaerkes, at det i tilsagnsaftalen forudseettes, at hvert enkelt veerk afhaendes
med de rettigheder og forpligtelser, der er knyttet til veerket. Der er derfor ikke grundlag for at
behandle salget af veerkerne samlet.

Konkurrencestyrelsens opgarelse over nettoprovenuet er i gvrigt ukorrekt. Hvis der tages hgjde for
restgeelden i de frasolgte kraftvarmeveerker, er Elsams nettoprovenu [..] kr. og saledes betydeligt
mindre end det af Konkurrencestyrelsen anforte.

Det er i tilsagnsaftalen forudsat, at et frasalg af decentrale kraftvarmeverker kunne blive vanskelig.
Det er som fglge heraf allerede i tilsagnsaftalen fastlagt, at en tredjemand godkendt af
Konkurrencestyrelsen skal overtage handtering og salg af el-produktionen fra den ikke-solgte
kapacitet pr. [..] i det tilfeelde, hvor det ikke er lykkedes at frasaelge produktionskapaciteten. Ved
tredjemands overtagelse af handtering og salg af el-produktionen vil produktionen blive solgt i
konkurrence med Elsam, hvilket giver en konkurrencemassig virkning pa markedet for engrossalg
af el svarende til et frasalg af produktionskapaciteten. Det er Konkurrencestyrelsen bekendt, at
tredjemand med betydeligt kendskab til markedet har henvendt sig til Elsam om muligheden for at
handtere og salge el-produktionen pa de resterende fem decentrale kraftvarmevaerker.



Pa baggrund af ovennavnte forhold — samt henset til, at Elsam har frasolgt central
produktionskapacitet, og at Elsam tidligere har paklaget Konkurrencestyrelsens afgarelse af 31. maj
2006 om revurdering af samtlige afgivne tilsagn (ankenavnets sag nr. 2006-0006976) — findes
Konkurrencestyrelsens pabud om frasalg inden udgangen af august 2006 hverken sagligt eller
proportionalt, hvorfor det ma tilsideszttes i sin helhed.

4.3 Til stette for den subsidizre pastand bemarkes serligt, at Konkurrencestyrelsen ved et for
Elsam positivt udfald af Konkurrenceankenavnets behandling af savel formaliteten som de
materielle spargsmal i klagesag nr. 2006-0006976 vil skulle revurdere samtlige tilsagn, herunder
ogsa spergsmalet om frasalg af de resterende fem decentrale kraftvarmeveerker. Idet det nu
paklagede pabud saledes vedrarer et tilsagn, der er omfattet af klagesag nr. 2006-0006976, anmodes
der om, at pabuddets frist i det mindste suspenderes, indtil Konkurrenceankenavnet har truffet
afgarelse i klagesag nr. 2006-0006976.

5.0 Konkurrencestyrelsens argumentation.

5.1 Konkurrencestyrelsen har anfart, at Elsam er forpligtet i henhold til tilsagnsaftalen til at
afhande de resterende 5 vaerker efter den procedure, der er fastlagt i tilsagnsaftalen.

Formalet med tilsagnsaftalens afsnit om decentrale vaerker er, at disse skal frasalges sa hurtigt som
muligt for at modvirke fusionens konkurrencebegransende virkninger. Den i tilsagnsaftalen
beskrevne procedure — som er i overensstemmelse med Kommissionens praksis for sadanne tilsagn
— skal sikre, at veerkerne seelges til markedsprisen, hvad enten denne svarer til Elsams egen
veerdiansettelse eller gj.

Pa baggrund af trustees mundtlige og skriftlige tilkendegivelser er der ingen tvivl om, at de
foreliggende kabstilbud vedrgrende de resterende 5 veerker afspejler markedsprisen, og at et salg til
en af de to tilbudsgivere vil give Elsam et nettoprovenu pa [..] kr. Allerede derfor er der ikke — i
hvert fald ikke pa det nuvaerende stade af forhandlingerne — grundlag for at lade en tredjemand
overtage handtering og salg af el-produktionen fra den ikke-solgte kapacitet (fase 3).

I lighed med Kommissionens Best Practice Guidelines foreskriver tilsagnsaftalen eksplicit, at Elsam
ikke kan stille krav om minimumspris ved salg af veerkerne.

Baggrunden for formuleringen af en fase 3 var gnsket om at sikre, at i hvert fald den naestbedste
lgsning kunne gennemfares i det tilfeelde, hvor det mod parternes forventning — og Elsams
udtrykkelige tilkendegivelse under forhandlingerne med Konkurrencestyrelsen — matte vise sig
umuligt at seelge veerkerne. Fase 3 indtreeder dermed kun i det tilfeelde, hvor det matte veere
objektivt konstaterbart, at veerkerne ikke kan sa&lges, og dette er ikke tilfeeldet for de resterende 5
veerker.

Pa tidspunktet for Konkurrencestyrelsens pabud foreld to kebstilbud pa de resterende 5 vaerker med
bud, som efter trustees vurdering svarer til markedsprisen for disse veerker, og som vil give Elsam et
nettoprovenu pa [..] kr. Hertil kommer, at Elsam tidligere har afhaendet [..] MW
produktionskapacitet med et nettoprovenu pa ca. [..] kr. Samlet set vil Elsam saledes have opnaet et
positivt nettoprovenu pa frasalget af de [..] MW produktionskapacitet pa ca. [..] kr.



Konkurrencestyrelsen er i gvrigt af den opfattelse, at Elsam ville vare forpligtet til at acceptere et af
de to kabstilbud selv i det tilfeelde, hvor disse isoleret set matte resultere i et negativt nettoprovenu.
Det afggrende ma saledes vare, at Elsam samlet set opnar et positivt nettoprovenu for frasalget af
den samlede mangde produktionskapacitet pa [...] MW, som tilsagnsaftalen angar. Som anfart
vurderer trustee dog, at de foreliggende kgbstilbud vil give et nettoprovenu i starrelsesordenen [...]
kr., hvorfor spargsmalet om et negativt nettoprovenu ikke er relevant pa nuverende tidspunkt.

| den forbindelse bemaerkes, at proceduren for frasalg af produktionskapacitet ikke indeberer en
egentlig fastseettelse af en salgspris. Som anfgrt ovenfor skal proceduren derimod sandsynliggare, at
salget sker til markedspris — uanset starrelsen af en sadan markedspris. Proceduren er fulgt, og det
ma derfor anses for sandsynligt, at de indkomne tilbud afspejler markedsprisen. Dette bekreftes af
trustee, der som anfert har tilkendegivet, at budene — i lyset af den betydelige geld i veerkerne og
restriktionerne pa varmepriserne — afspejler markedsprisen.

Det af Elsam fremfgrte vedrarende genforhandling af varmekontrakterne og forbedring af
indtjeningsevnen ma derfor anses for irrelevant i forhold til Elsams forpligtelse til at fraszlge de
resterende 5 veerker, idet det i gvrigt bemeerkes, at det ene af de foreliggende kabstilbud slet ikke er
betinget af disse forhold.

Der er saledes intet objektivt, der forhindrer et salg af de resterende 5 vaerker og Elsam har i hvert
fald ikke pa nuvearende tidspunkt krav pa at overga til fase 3.

Det forhold, at der i tilsagnsaftalen opereres med en fase 3, kan naturligvis ikke begrunde, at denne
procedure skal anvendes, nar formalet med tilsagnet er at opna et frasalg, og nar betingelserne for
frasalg via trustee netop er til stede.

At den i tilsagnsaftalen fastsatte frist for salg via trustee er overskredet &ndrer ikke herpa. Dels
giver tilsagnsaftalen eksplicit Konkurrencestyrelsen hjemmel til at udsatte fristen, hvilket styrelsen
har gjort pa foranledning af trustee.

Hertil kommer, at gennemfarelsen af et frasalg via trustee er helt afhangig af, at Elsam aktivt og
loyalt samarbejder og bistar trustee under forhandlingerne med de potentielle kabere. Det ville veere
helt urimeligt og i strid med forudsatningerne i tilsagnsaftalen, safremt Elsam egenhaendigt kunne
foranledige en overgang til fase 3 ved at undlade at bista trustee som forudsat med den virkning, at
fristen for salg via trustee blev overskredet.

Det fastholdes saledes, at Konkurrencestyrelsen med rette har pabudt Elsam aktivt at bista trustee
under realitetsforhandlinger med henblik pa indgéelse af en endelig og ubetinget salgsaftale om de
resterende 5 kraftvarmeveerker, jf. konkurrencelovens 8§ 12 c, stk. 3.

5.2 Konkurrencestyrelsen er ikke enig i, at EIsams frasalg af central produktionskapacitet til
Vattenfall, har bevirket, at markedsforholdene dermed har &ndret sig pa en sadan made, at Elsam
ikke lengere skulle veere bundet af tilsagnet om frasalg af decentral produktionskapacitet.

Konkurrencestyrelsens vurdering stgttes af Kommissionen, der i DONG/Elsam/E2-fusionen
udtrykkeligt henviste til kravet om frasalg af 230 MW produktionskapacitet i tilsagnsaftalen.



Ved vurderingen af, om DONG/Elsam/E2-fusionen hemmede konkurrencen betydeligt i
fusionsforordningens forstand, lagde Kommissionen eksplicit vaegt pa, at Elsams pligt til at
afhande 230 MW produktionskapacitet udelukkede DONG i fremover at udgve en direkte
indflydelse pa de decentrale kraftvarmeveerker. Og det pa trods af, at Kommissionen forinden havde
godkendt frasalget til Vattenfall af de centrale veerker.

Konkurrencestyrelsen finder allerede pa denne konkrete baggrund, at Elsam ikke har godtgjort, at
markedsforholdene har e&ndret sig tilstreekkeligt til, at Elsam ikke lengere skulle veere forpligtet af
tilsagnsaftalens krav om afhaendelse af decentral produktionskapacitet.

Konkurrencestyrelsen skal imidlertid endvidere bemaerke, at der efter styrelsens opfattelse generelt
ber skulle ganske meget til, farend det kan antages, at markedsforholdene har andret sig i et sadant
omfang, at en tilsagnsaftale, der er blevet gjort til vilkar for Konkurrenceradets godkendelse af en
fusion - og séledes har veeret en ngdvendig forudsatning for godkendelsen af en betydelig strukturel
@ndring 1 markedet - kan antages at veere bortfaldet.

Der bar saledes efter Konkurrencestyrelsens opfattelse l&egges vaegt pa, at en fusion @ndrer selve
strukturerne i markedet, og at dette stiller seerlige kvalificerede krav til vurderingen af, om
endringer i det faktiske grundlag skal ophzave de vilkar om strukturelle @ndringer, hvorpa fusionen
oprindeligt blev godkendt.

Hertil kommer, at det pa nuvaerende tidspunkt ikke er muligt at forudsige, hvilke konsekvenser dette
frasalg af central kapacitet vil have for konkurrencen pa markedet. Det kan saledes ikke med nogen
grad af sikkerhed vurderes, om eksempelvis Vattenfalls produktion pa de pagaldende veerker
seelges pa markedet i Vestdanmark, eller om produktionen eksporteres og dermed ikke umiddelbart
pavirker konkurrenceforholdene i Vestdanmark.

Det bestrides saledes, at frasalget af central produktionskapacitet til Vattenfall i hvert fald pa
nuveerende tidspunkt skulle kunne fare til, at Elsam skulle kunne undlade at opfylde sine
forpligtelser i henhold til tilsagnsaftalen.

5.3 Konkurrencestyrelsen har videre anfart, at det forhold, at Elsam har indbragt sag 2006-0006976
for Konkurrenceankenzavnet, ikke kan indebere, at Elsams opfyldelse af de enkelte tilsagn i
tilsagnsaftalen skal suspenderes.

6.0 Konkurrenceankenavnet skal udtale:

Fusionsgodkendelsen i 2004 er meddelt pa vilkar, at Elsam efterlever samtlige afgivne tilsagn,
herunder tilsagnet om frasalg af decentral kapacitet. For sa vidt angar 5 af de veerker, der herefter
skulle fraszelges, men som mere end et ar efter fusionens godkendelse ikke var frasolgt, er
gennemfarelsen af frasalget i overensstemmelse med tilsagnets indhold overgaet til en af
Konkurrencestyrelsen udpeget trustee, som ifelge vilkéret ’skal gennemfore salget til den hejest
opnaelige pris”.

Ankenavnet tiltreeder, at de foreliggende oplysninger om a&ndringer pa elmarkedet efter fusionen og
om “hejest opndelig pris” pa de af tilsagnet omfattede decentrale veerker ikke dokumenterer en sa
afgarende forrykkelse i forhold til de bag tilsagnet liggende forudsatninger, at tilsagnet om frasalg
ikke kan sikres opfyldt ved meddelelse af pabud i henhold til konkurrencelovens § 12 e, stk. 3. Det



bemaerkes herved, at muligheden for efter vilkaret at overlade handtering og salg af elproduktion
svarende til kapaciteten pa de ikke solgte anlag til en tredjemand er betinget af, at salg af vaerkerne
ikke “er lykkedes”, eventuelt efter forlaengelse af fristen derfor.

Der er herefter ikke — heller ikke ud fra en proportionalitetsbedemmelse — grundlag for at
tilsidesztte det meddelte pabud, hvorefter Elsam aktivt skal bista trustee med henblik pa salg som
nermere angivet i den paklagede afgarelse. Ankenavnet stadfaester derfor den paklagede afgerelse
— dog saledes at det efter den meddelte opsettende virkning overlades til Konkurrencestyrelsen ud
fra de aktuelle forhold at fastsatte pabudets indhold.

Herefter bestemmes
Konkurrencestyrelsens afgarelse af 10. juli 2006 stadfeestes — dog saledes at Konkurrencestyrelsen

under hensyn til den meddelte opszattende virkning fastsetter pabudets indhold ud fra de aktuelle
forhold.

Ditlev Tamm Christian Hjorth-
Andersen
Jens Fejg Ole Jess Olsen

Barge Dahl



