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3. FORETAKSSAMMENSLUTNINGENS ART

A Energi Vannkraft AS og Viken Energi AS inngikk 25. juni 2026 avtale vedrgrende kjap av hele
Vardar AS' kraftvirksomhet og grenne industriportefglje. Transaksjonen innebaerer at A Energi AS,
gjennom de heleide datterselskapene A Energi Vannkraft AS og Viken Energi AS, overtar Vardar AS’
operative kraftvirksomhet og granne industriportefglje. Vardar AS’ eierandel i A Energi inngar ikke i
transaksjonen og blir veerende i Vardar AS.

Transaksjonen omfatter Vardar AS' heleide datterselskaper Vardar Vannkraft AS (org.nr. 981 104
293), Vardar Varme AS (org.nr. 991 117 776), Vardar Boreas AS (org.nr. 994 536 788) og Vardar Sol
AS (org.nr. 931 639 048), Vardar AS' direkte og indirekte eierandeler i neermere angitte vekst- og
utviklingsselskaper, samt overtagelse av ansatte og eiendeler i Vardar AS gjennom en
virksomhetsoverdragelse.

Vardars portefglie omfatter kraftproduksjon i Norge bestdende av vannkraftproduksjon pa til sammen
ca. 700 GWh, solkraft pa 9 GWh, vindkraft pa 35 GWh og fijernvarme pa 61 GWh, samt eierposisjoner
i energirelaterte virksomheter.

Vedlegg 1: Aksjekjgpsavtale (unntatt offentlighet)
Ervervet utgjer en foretakssammenslutning etter konkurranseloven § 17 farste ledd. De involverte

foretakenes omsetning, jf. punkt 5 nedenfor, innebeerer at foretakssammenslutningen er meldepliktig
til Konkurransetilsynet, jf. konkurranseloven § 18.

4, FORETAKENES STRUKTUR OG VIRKSOMHETSOMRADER

41 A Energi Vannkraft AS

A Energi Vannkraft AS ("A Energi Vannkraft") er et heleid datterselskap av A Energi AS ("A Energi")
(org.nr. 981 952 324).

A Energi Vannkraft har ansvar for utvikling, drift og vedlikehold og rehabilitering av konsernets
vannkraftanlegg. A Energis vannkraftvirksomhet omfatter 81 hel- og deleide vannkraftverk,
hovedsakelig i Agder og Buskerud, men selskapet har ogsa anlegg i Telemark og Rogaland. A Energi
Vannkraft er en av landets sterste kraftprodusenter med en normalarsproduksjon pa 12,9 TWh.
Kraftverkene ligger i prisomrade NO1, NO2 og NOS5.

En oversikt over vannkraftverkene er tilgjengelig her: https://www.aenergi.no/no/vare-kraftverk.

Driftsinntektene til A Energi Vannkraft kommer fra salg av egen produksjon i spotmarkedet,
kraftkontrakter med industri og konserninterne selskaper, salg av konsesjonskraft og handel med
andre fysiske og finansielle kontrakter.

Yitterligere informasjon om A Energi Vannkraft er tilgjengelig her: https://www.aenergi.no/no/fornybar-
energi/vannkraft.

4.2 A Energi AS

421 Beskrivelse av A Energi-konsernet

A Energi AS er morselskap i A Energi-konsernet!, med virksomhet i hele den fornybare verdikjeden fra
produksjon og distribusjon til forvaltning, handel og salg til sluttbrukere. Konsernets operative

* A Energi ble etablert ved en fusjon av Agder Energi AS og Glitre Energi AS i november 2022.
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virksomhet er organisert i fire forretningsomrader — Vannkraft, Nett, Marked og Kunde og
energilgsninger — i tillegg ivaretar morselskapet konsernfunksjoner. Gjennom ulike hel- og deleide
selskaper driver konsernet virksomhet i alle ledd i verdikjeden for elektrisk kraft, dvs. produksjon,
distribusjon og salg av kraft.

Vedlegg 2: Konsernstruktur A Energi (sist oppdatert mai 2026)

A Energi er eid av Statkraft og kommuner i Agder, Akershus, Buskerud og Innlandet.2 Konsernet
hadde 2020 ansatte (1975 arsverk) ved utgangen av 2025.

En oversikt over selskapene som inngikk i A Energi-konsernet per 31.12.2025 (datterselskapene)
fremgér av arsrapporten for 2025 pé side 235-236. A Energis tilknyttede selskaper og andeler i
felleskontrollert virksomhet er opplistet i note 14 i arsrapporten for 2025 pa side 207-209.

Datterselskapene er organisert i fire segmenter som tilsvarer konsernets kjernevirksomhet og
verdikjede. @vrig virksomhet i konsernet bestar av morselskapet A Energi, som utaver ledelse og flere
konsernfunksjoner og finansiering.

1) Vannkraft

Forretningsomradet Vannkraft har ansvar for utvikling, drift, vedlikehold og rehabilitering av konsernets
vannkraftanlegg. Virksomheten drives gjennom det heleide datterselskapet A Energi Vannkraft AS,
som nzermere beskrevet i punkt 4.1 over.

| 2025 hadde Vannkraft driftsinntekter pa til sammen 10 382 MNOK og et driftsresultat pa 5 826
MNOK.

) Marked

Forretningsomradet Marked bestar av A Energi Fornybar Forvaltning og A Entelios og omfatter
konsernets kraftforvaltning, markedsaktiviteter og salg til bedrifts- og andre sluttbrukere i Norden.
Entelios Norden har kunder i Norge, Sverige, Finland og Danmark.

A Energi Fornybar Forvaltning AS forvalter konsernets kraftproduksjon og kontraktsportefalie pa
vegne av og for A Energi Vannkrafts regning og risiko.

A Energi rapporterer ikke Marked som eget finansielt segment i arsrapporten for 2025 da
virksomheten inngar i segmentene Vannkraft og Nordisk kraftsalg. Entelios Norden hadde
driftsinntekter pa 16 144 MNOK og et driftsresultat pa 229 MNOK i 2025.

)  Nett

Forretningsomradet Nett omfatter blant annet Glitre Nett AS og det deleide Asker Nett AS og har
ansvar for utbygging, drift og vedlikehold av regional- og distribusjonsnett. Etter fusjon med Norgesnett
i november 2025 har Glitre Nett ansvar for regional- og distribusjonsnett i Agder, Buskerud og deler av
Jstfold og Akershus, samt pa Hadeland og Askgy. Det sammenslatte Glitre Nett er landets nest
starste nettselskap med om lag 430 000 kunder. A Energi kjgpte de resterende 49 % av Fredrikstad
Energi AS i 2025, slik at Fredrikstad Energi fra 1. september 2025 ble et heleid datterselskap av
konsernet.?

2 En fullstendig aksjoneeroversikt er inntatt pa side 96 i arsrapporten for 2023 som er tilgjengelig her:
https://www.aenergi.no/no/om-oss/finansiell-info.

3 Fredrikstad Energi er tilnaermet uten aktivitet per 2026 og hadde driftsinntekter med NOK 28 000 i
2025.
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| 2025 hadde forretningsomradet Nett driftsinntekter pa 4 242 MNOK og et driftsresultat pa 1 003
MNOK.

V) Kunde- og energilesninger

Forretningsomradet Kunde- og energilgsninger er konsernets miljg for forretningsutvikling og
investeringer i nye industrielle muligheter og satsinger innen fornybar energi og teknologi.
Fokusomradene er selskaper og prosjekter innen blant annet privatmarked, strem, varme og
energilgsninger, energiteknologi, energitjenester og ny fornybar energi.

Forretningsomradet omfatter blant annet Vibb (salg av kraft til privatkunder), A Energi Varme, Bio
Energy og det deleide Drammen Fjernvarme* (har virksomhet innen fiernvarme og -kjgling), samt
energitjenester og fleksibilitetslgsninger gjennom A Energi Fleksibilitet, Nodes og Entelios AS.

Selskapet A Stram ble avviklet i 2025, og kundene ble overfart til Vibb i siste halvdel av &ret.

Forretningsomradet omfatter ogsa A Energi Invest og konsernets vekstselskaper, herunder blant
annet Morrow Batteries®, Adaptic, Netsecurity, Eco Stor og Meventus, og konsernet eier i tillegg
Nettpartner og er deleier i Viken Fiber.

A Energi rapporterer ikke Kunde og energilgsninger som eget finansielt segment i arsrapporten for
2025. Sluttbrukervirksomheten (Entelios Norden og Vibb) inngar i segmentet Nordisk kraftsalg, mens
gvrige virksomheter inngar i hovedsak i @vrig virksomhet.

Ytterligere informasjon om konsernets virksomhet finnes p& A Energis hjemmeside, tilgjengelig her:
https://www.aenergi.no/no.

Ytterligere informasjon om A Energi og selskapene i konsernet finnes i arsrapportene (Vedlegg 7-8),
og en oversikt finnes i Vedlegg 2.

4.2.2 Kraftproduksjon

Kraftproduksjon er en kjernevirksomhet i A Energi-konsernet, og vannkraft er en sentral del av
konsernets strategi og den dominerende bidragsyteren til konsernets gkonomiske resultater.

Konsernet har til sammen 81 hel- og deleide vannkraftverk med normalarsproduksjon pa 12,9 TWh.
Oppkjopet av Treelandsfoss kraftverk og 85 % av aksjene i AS Saudefaldene, som ble gjennomfart 30.
april 2025 med regnskapsmessig virkning fra 1. mai 2025, gkte konsernets arlige normalproduksjon
med 1,6 TWh til 12,9 TWh.6

| Vedlegg 3 og 4 gis det en oversikt over kraftverkene med informasjon om produksjon og installert
effekt for det enkelte kraftverk hvor A Energi henholdsvis er direkte og indirekte eier.

Vedlegg 3: Oversikt over A Energis direkte eide kraftverk

Vedlegg 4: Oversikt over A Energis indirekte eierskap i kraftverk

4 A Energis eierandel i Drammen Fjernvarme AS ble solgt tidligere i &r, og transaksjonen forventes &
bli giennomfart i Igpet av august maned. Se melding om foretakssammenslutning til
Konkurransetilsynet fra Varme Topco AS, av 1. juli 2026.

5 Morrow Batteries ASA er meldt konkurs.

6 Dette er basert pa A Energis egne interne beregninger av normalarsproduksjon. NVEs tall for A
Energis normalarsproduksjon er 12 282 GWh (basert pa A Energis uttrekk av NVE data i januar 2025).
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4.3 Vardar

Vardar AS er morselskap i Vardar-konsernet og har hovedkontor i Drammen. Vardar-konsernet vil i
det falgende bli omtalt som "Vardar". Vardar produserer fornybar energi fra vann, vind, bioenergi og
sol, og er en langsiktig industriell investor i beerekraftige energilgsninger. Vardar AS er eid av
kommunene i Buskerud fylke samt Asker kommune.

Vardars virksomhet er delt i to hovedomrader: fornybar energiproduksjon og industrielt eierskap. Innen
fornybar energiproduksjon omfatter virksomheten bioenergiffiernvarme, vindkraft, vannkraft og solkraft.
Innen industrielt eierskap har Vardar eierposisjoner i energirelaterte selskaper, herunder A Energi AS,
Zephyr AS, Sunly AS, Sunease AS, Hyperthermics AS, Kongsberg Innovasjon AS, Sunly Innovation
OU, Nordic Batteries AS, Carbon Centric AS, Arbion Hgnefoss Holding AS og Arbion Industries AS.

Transaksjonen omfatter Vardars kraftvirksomhet og grenne industriportefglje, men ikke Vardar AS'
eierandel i A Energi AS, som blir veerende i Vardar AS. Transaksjonen omfatter Vardar AS' heleide
datterselskaper Vardar Vannkraft AS, Vardar Varme AS, Vardar Boreas AS og Vardar Sol AS, Vardar
AS' direkte og indirekte eierandeler i neermere angitte vekst- og utviklingsselskaper, samt overtakelse
av ansatte og eiendeler i Vardar AS gjennom en virksomhetsoverdragelse.

Vardar hadde 24 ansatte ved utgangen av 2025. Vardars samlede energiproduksjon i 2025 var 2 160
GWh, inkludert Vardars direkte og indirekte andeler. Dette omfatter Vardars indirekte eierskap i A
Energi som utgjer 1 330 GWh av dette produksjonstallet. Vardars produksjons- og
investeringsportefalje er geografisk diversifisert, med virksomhet og eierposisjoner i Norge, Sverige,
Estland, Latvia, Litauen og Polen. Vardars samlede normalarsproduksjon fra vannkraft, vindkraft og
solkraft i Norge utgjer om lag 748 GWh. | tillegg har Vardar i Norge en produksjon av fjernvarme
tilsvarende 61 GWh.

1) Vardar Vannkraft

Vardar Vannkraft AS eier en ideell andel pa 2/7 av fallrettighetene, og har en tilsvarende kraftuttaksrett
pa 2/7 av produksjonsvolumet, i Usta kraftverk og Nes kraftverk. Vannkraftverkene Usta og Nes har en
normalarsproduksjon pa henholdsvis 940 GWh og 1 521 GWh per ar. Vardars andels av vannkraft-
produksjon utgjsr en normalarsproduksjon pa til sammen ca. 700 GWh?. Vardar har ogsa kj@pt
rettigheter til Buskerud fylkeskommunes rett til sekundeeruttak av konsesjonskraft til og med 2041.
Volumet avhenger av rettighetskommunenes uttak, og dette omfatter ca. JJGWh konsesjonskraft per
ar.

1)} Vardar Varme

Vardar Varme AS og @vre Eiker Fjernvarme AS utgjer Vardars bioenergi-/fiernvarmevirksomhet.
Vardar eier og drifter fiernvarmeanlegg pa Henefoss og i Vestfossen. Fjernvarmevirksomheten er i
hovedsak basert pa biomasse, herunder ra skogsflis, returtrevirke og biobrensel. Vardars
fiernvarmeproduksjon utgjer 61 GWh.

11)] Vardar Boreas

Vardar Boreas AS er eierselskapet for Vardars vindkraftengasjement. Gjennom Vardar Vind AB eier
Vardar vindparkene Kiaby, Régle og Vastraby i Ser-Sverige, som bestar av til sammen 16 vindturbiner
med levering i prisomrade SE4. Vardar eier ogsa 50 prosent av Kvalheim Kraft DA, som eier
vindparken Mehuken i Vestland fylke, med 11 vindturbiner i prisomrade NO3. Transaksjonen omfatter
Vardars vindkraftproduksjon pa 140 GWh. Vardars vindkraftproduksjon i Norge, som bestar av 50
prosent eierskap i Kvalheim Kraft AS som eier vindparken pa Mehuken, utgjgr om lag 35 GWh.

7 | felge data fra NVE utgjer normalarsproduksjonen 681 GWh.
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V) Vardar Sol

Vardar Sol AS er eierselskapet for Vardars solkraftengasjement. Gjennom Soldekke AS investerer
Vardar i takmonterte solcelleanlegg pa naeringsbygg, hovedsakelig i prisomradene NO1 og NO2.
Vardar har bygget opp en portefglje av solkraftanlegg pa naeringsbyggtak fra Haugesund i vest til
Elverum i gst, og anleggene eies og forvaltes gjennom langsiktige leieavtaler med byggeierne.
Vardars solkraftproduksjon i Norge utgjer ca. 9 GWh.

Vardars industrielle eierskap bestar av investeringer i selskaper som skal bidra til utvikling av fornybar
energi og reduserte klimagassutslipp. Vardar eier 50 prosent av Zephyr AS som utvikler, bygger og
drifter vindkraftparker pa land og til havs. Vardar eier 10 prosent av Sunly AS som utvikler, bygger og
eier sol- og vindkraftanlegg i Baltikum og Polen. Vardar eier 33 prosent av Sunease AS som utvikler
og bygger solcelleanlegg pa tak til neeringsbygg. Vardars tidligfaseportefglje omfatter blant annet
investeringer innen batterier og energilagring, karbonfangst, biogass, biokull og annen energirelatert
virksombhet.

Ytterligere informasjon om Vardar og selskapene i konsernet finnes arsrapportene (Vedlegg 9-12),
samt pa Vardars hjemmeside: https://www.vardar.no/

5. OMSETNING OG DRIFTSRESULTAT FOR 2025
5.1 Kjoper
Foretak Omsetning Driftsresultat
Totalt A Energi AS (inkl. datter- NOK 35 998 000 000 NOK 5 765 000 000
selskaper)
I Norge | A Energi AS (inkl. datter- NOK 27 844 000 000 NOK 5 690 000 000
selskaper)
5.2 Malselskapene
Foretak Omsetning Driftsresultat
Totalt Vardar AS (inkl. datter-selskaper) | NOK 512 000 000 NOK 240 000 000
I Norge | Vardar AS (inkl. datter-selskaper) | NOK 463 000 000 NOK 237 000 000
6. MARKEDET FOR PRODUKSJON OG ENGROSSALG AV KRAFT
6.1 Intet grunnlag for konkurransemessig bekymring

Partene har overlappende virksomhet innen produksjon og engrossalg av elektrisk kraft, som utgjer
begge selskapers hovedvirksomhet. A Energi selger dessuten strgm til sluttbrukere (forbrukere og
bedrifter), men der er det ikke overlapp med malselskapene, som ikke har slik virksomhet.

Transaksjonen gir ikke grunn til konkurransemessig bekymring. Melder legger til grunn at det er ett
engrosmarked for elektrisk kraft, som blant annet omfatter kraft fra vann, sol og vind. En oversikt over
normalarsproduksjonen/middelarsproduksjonen i det norske kraftsystemet basert pa vannkraft,
vindkraft og solkraft fglger i tabellen nedenfor.
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Tabell 1 - data fra NVE®

Estimert normalarsproduksjon i Norge (GWh)
\ Y
Prisomrade Vannkraft ‘ Vindkraft T Solkraft ',?: Totalt
NO1 — @stlandet 17 680 1222 340 19 242
NO2 — Sgrvest-Norge 46 578 4573 277 51 466
NO3 — Midt-Norge 19 727 6 328 45 26 100
NO4 — Nord-Norge 24 128 3786 4 27 918
NO5 — Vestlandet 30080 0 54 30134
Norge totalt 138 193 15909 720 154 822

A Energi har en normalérsproduksjon av vannkraft pa til sammen 12 282 GWh, hovedsakelig i NO1 og
NO2.° Vardars samlede normalarsproduksjon av kraft utgjgr 681 GWh vannkraft i NO5 og 35 GWh
vindkraft i NO3, samt solkraft med 6 GWh i NO1 og 3 GWh i NO2.

Tabell 2 — Normalarsproduksjon — data fra NVE0

Partenes normalarsproduksjon (GWh)
Prisomrade Produksjon i A Energi Vardar Partene samlet
Norge
é )l‘l’\ o GWh Andel | GWh | Andel | GWh | Andel
NO1 — @stlandet 18 978 ‘ 2179 11,5% | - 6 0,0% 2185 | 11,5%
NO2 — Sarvest-Norge 51 844 ‘ 10 065 19,4% | - 3 0,0% | 10068 | 19,4%
NO5 — Vestlandet 29 874 ‘ 38 0,0% ‘ 681 2,3% 741 2,5%

| et nordisk marked er partenes markedsandeler sveert sma. Heller ikke i et marked avgrenset til Norge
eller Sar-Norge gir transaksjonen grunnlag for konkurransemessig bekymring. Det samme gjelder
dersom hvert prisomrade defineres som separate geografiske markeder. Etter melders syn utgjer
ingen av prisomradene et "bergrt marked" jf. konkurranseloven § 18 a bokstav e.

Som det fremgar i tabellen ovenfor og som beskrevet i mer detalj i det falgende, har partene ingen
overlapp av betydning nar hvert prisomrade vurderes hver for seg. Vardars markedsandel utgjer
mindre enn 1 % i NO1 og NO2, og kun 2,3 % NO5."

En naermere beskrivelse av partenes markedsandeler gis i punkt 6.3 til 6.5 nedenfor.

8 Data fra NVE — uttrekk gjort august 2026 https://www.nve.no/energi/energisystem/kraftproduksjon/
9 Data fra NVE — uttrekk gjort av A Energi i januar 2025

10 Data fra NVE — uttrekk gjort av A Energi i januar 2025

" Om lag 50 % av Vardars andel av vannkraften fra Uste-Nes anleggene selges til selvkostbaserte
priser til Al kommune og andre kommuner i Hallingdal i henhold til evigvarende avtaler inngatt i
forbindelse med utbyggingen av kraftverkene og Vardar omsetter séledes ikke dette volumet i det frie
markedet.
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6.2 Nzarmere om markedet for produksjon og engrossalg av kraft
6.2.1 Innledning

Kraftmarkedet kan overordnet deles inn i engrosmarkedet og sluttbrukermarkedet. | engrosmarkedet
kjgpes og selges store kraftvolum. Aktarer i engrosmarkedet er kraftprodusenter, meglere,
kraftleverandarer og store industrikunder. Kraftleverandgrer kjaper kraft for videre leveranse til ulike
sluttbrukere av strem, slik som forbrukere/husholdninger, sma og mellomstore virksomheter, og
industrikunder.

| engrosmarkedet skjer prisdannelsen for hver enkelt time i det pafglgende dagnet, basert pa mange
aktgrers anmeldt tilbud og etterspgrsel. Engrosmarkedet for elektrisitet bestar av flere delmarkeder
som i tid fglger etter hverandre pa veien fram mot driftsdriftstimen. Aktarene i degnmarkedet er
underlagt krav om & anmelde et forventningsrett estimat pa hhv. produksjon og forbruk neste dggn i
alle prisavsnitt. Som en konsekvens av dette er degn-markedet det dominerende markedet for fysisk
omsetning av elektrisk strem. Det etterfglgende intradagmarkedet gir akterene mulighet til & justere
portefglien sin og handle seg i balanse ved behov. Statnett har i tillegg organisert markeder for sékalt
balansekraft (reservekraft) med ulike krav til responstid for & holde frekvensen innenfor et definert
band (+/- x % fra 50 Hz). A Energi-konsernet deltar aktivt i alle disse markedene. Balansemarkedene
gjer det mulig for markedsakterene a skape gkonomiske merverdier samtidig som Statnett effektivt
reduserer risikoen for uakseptable frekvensavvik.

6.2.2 Dggnmarkedet (Day ahead-markedet)

Kraften selges i all hovedsak i spotmarkedet / degnmarkedet for elektrisk kraft. Det nordiske Elspot-
markedet driftes av Nord Pool. Dette er et "day ahead"-marked der tilbud og etterspgrsel meldes inn
dagen far handel. Tilbud og ettersparsel anmeldes time for time for det pafglgende dagnet i de ulike
prisomradene markedet er delt inn i. Tilbud og ettersparsel matches giennom Nord Pools algoritmer,
som tar hensyn til tilgjengelig overfgringskapasitet mellom prisomradene.

Det norske strammarkedet er for tiden delt inn i fem elspot-omrader (prisomrader), som er fastsatt av
Statnett som systemansvarlig (TSO) for Norge:

NO1: Omfatter den gstlige del av Jstlandet fra Viken og nordover (bortsett fra den del av Innlandet
som ligger vest og nord for Vagamo).

NO2: Omfatter den sarlige del av Viken, mesteparten av Vestfold og Telemark, Agder, Rogaland og
den sgrlige del av Vestland.

NO3: Omfatter den nordre og den vestlige del av Vestland, den delen av Innlandet som ligger vest og
nord for Vagamo, Mare og Romsdal og Trendelag til Tunnsjgdal.

NO4: Omfatter resten av Nord-Trgndelag og Nord-Norge.

NO5: Omfatter den midtre del av Vestland opp til Sognefjorden og Indre Sogn, og den vestlige del av
Viken og Innlandet.

6.2.3 Intradag-markedet

Nord Pool og EPEX operer ogsa et intradag-marked. Dette er et marked for omsetning av kraft etter at
day ahead-markedet lukkes kl. 12.00 (dagen fer levering). Omsetning finner sted frem til én time for
levering.

Handel i intradagmarkedet skjer normalt for & dekke inn ubalanser mellom innmeldt tilbud og forbruk,
og planlagt tilbud og forbruk. Avvik kan for eksempel skje ved prognoseavvik som skyldes endret
vindstyrke, vannfagring og forbruk og/eller feilsituasjoner. Intradagmarkedet benytter ogsa ledig
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overfagringskapasitet mellom prisomradene. Ved ledig kapasitet i alle overfaringspunkter kan en kjaper
med behov for ekstra kraft i intradagmarkedet derfor i prinsippet kjgpe kraft fra en tilbyder i Tyskland
for levering i Norge.

Intradagmarked utgjer en sveert liten del av det samlede kraftmarkedet. A Energi solgte i 2025 -
GWh i NO1 og -GWh i NO2, som utgjorde-MEUR iNO1 og.MEUR i NO2. Sammenlignet
med A Energis totale kraftvolum i NO1 pa ca.- GWh og -GWh i NO2, utgjorde intradag mindre
enn Vardar omsatte-GWh i intradagmarkedet i 2025.

6.2.4 Balansekraft

Som nevnt ovenfor ma kraftsystemet til enhver tid vaere i balanse for a sikre at frekvensen er innenfor
fastsatte grenser. For a korrigere for kortsiktige lapende ubalanser i markedet og for & ivareta den
lapende driften av kraftsystemet er det ogsa kjgp og salg av reservekraft/balansekraft, administrert av
systemoperatgren Statnett. Prisene fastsettes ved auksjoner der markedsakterene inngir bud pa de
ulike produktene.

Reservekraft handles i fire segmenter, etter hvor rask respons som er ngdvendig. Raske
frekvensreserver (FFR) reagerer forst for 8 bremse frekvensendringen. Primaerreserve (FCR) trer
deretter inn for & stanse frekvensendringen og stabilisere frekvensen. Sekundaerreserve (aFRR)
brukes for a fa frekvensen tilbake til normalbandet og er automatisk regulering med en frist pa fem / to
minutter fra signal sendes fra systemoperatgr. Sekundaerreserve i Norden utgjer ca.-MW, hvorav
ca.- MW i Norge. Tertizerreserver (mFRR) brukes sist for a opprettholde balansen inntil en ny
balanse mellom produksjon og forbruk nas.?

Det er som regel operatgren av kraftverk som deltar som tilbyder av reservekraft pa vegne av eierne
(balanseansvarlig). A Energi er balanseansvarlig, mens Vardar ikke er balanseansvarlig og har
Hafslund som balanseansvarlig markedsoperatar for kraftverkene.

Inntektene fra reservekraft utgjer en liten del av inntektene fra et kraftverk. A Energi solgte-GWh
og kjeﬁpt-GWh mFRR EAM i NO2 i 2025. Sett opp mot A Energis totale kraftsalg i NO2 utgjorde
salg av mFRR mindre enn lprosent. Vardars salg i aktiveringsmarkedet utgjorde-GWh i 2025, noe
som ogsa for Vardars del utgjorde mindrel prosent av Vardars kraftsalg i 2025.

| balansemarkedet (reservekraft) opptrer Statnett som eneste kunde overfor mange ulike tilbydere
(dvs. som monopsonist). Tilbydere i balansemarkedet er typisk kraftprodusenter og
sluttbrukere/sluttbrukerselskaper (slik som store industrivirksomheter).

6.2.5 Bilaterale kraftavtaler

Kraften kan ogsa selges gjennom bilaterale avtaler med store kraftkjgpere, som normalt er industrielle
storforbrukere eller aktarer som selger kraft til sluttbrukere. Kjgperne kan ogsa vaere sma og store

bedrifter i neeringslivet eller offentlige virksomheter.

A Energi har falgende starre fysiske bilaterale avtaler:

Kunde Arlig kraftlevaranse (GWh) Prisomrade

12 https://www.statnett.no/for-aktorer-i-
kraftbransjen/systemansvaret/kraftmarkedet/reservemarkeder/introduksjon-til-reserver/
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Nar det gjelder Vardar, selges om lag 50 % av Vardars andel av vannkraften fra Uste-Nes anleggene
til selvkostbaserte priser til Al kommune og andre kommuner i Hallingdal i henhold til evigvarende
avtaler inngatt i forbindelse med utbyggingen av kraftverkene, og Vardar omsetter saledes ikke dette
volumet i det frie markedet.

6.2.6 Det relevante produktmarkedet

EU-kommisjonen har i tidligere praksis lagt til grunn et samlet marked for produksjon av kraft, fremfor
a definere separate markeder basert pa kilden til kraften som leveres (vannkraft, vindkraft, solkraft
eller annet).’ Kommisjonen har videre lagt til grunn at produksjon og salg av elektrisk kraft i
engrosmarkedet regnes som ett og samme produktmarked.4

Kommisjonens praksis varierer med hensyn til om markedet for produksjon og engrossalg av kraft
segmenteres i ulike delmarkeder basert pa underliggende kontraktstyper.'® For denne meldingens

13 Se blant annet COMP/M.5224 EDF / British Energy, av 22. desember 2008, avsnitt 15 og COMP/
M.4517 Iberdrola / Scottish Power avsnitt 11.

4 COMP/M.7927 - EPH / ENEL / SE avsnitt 10.

S COMP/M.5224 EDF / British Energy, av 22. desember 2008, avsnitt 16-18. COMP/M.5978 GDF
SUEZ / INTERNATIONAL POWER, av 26. januar 2011, avsnitt 47. flg. COMP/M.5979 KGHM/
TAURON WYTWARZANIEV, av 23. juli 2012, avsnitt 11.
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formal legger partene til grunn at salg av kraft over spot markedet (day ahead-markedet),
intradagmarkedet, gjennom bilaterale avtaler og reservekraft mv. kan anses & inngé i det samme
produktmarkedet.

At bilaterale avtaler mellom kraftprodusentene og starre kjgpere (slik som enkelte industri-
virksomheter) inngar i det relevante produktmarkedet, beror p& at det bade for leverandgr og kunde er
et alternativ henholdsvis & selge og kjape kraft pa spotmarkedet (og eventuelt sikre posisjoner i det
finansielle fremtidsmarkedet i den grad det er gnskelig).

Intradagmarkedet inngar i det samme produktmarkedet fordi det hovedsakelig fungerer som en
justeringsmekanisme for handler foretatt i det ordinaere spotmarkedet (day ahead-markedet), og det
kan vaere de samme aktgrene som deltar i markedet (likevel slik at en kjgper som har kjgpt for mye i
day ahead-markedet opptre som selger og motsatt).

Det samme gjelder balansemarkedet (reservekraft), der Statnett opptrer som eneste kunde overfor
mange ulike tilbydere (dvs. som monopsonist). Som nevnt kan tilbydere i balansemarkedet veere bade
kraftprodusenter og kjgpere/forbrukere av kraft (slik som store industrivirksomheter).

Partene legger i det fglgende derfor til grunn at det er ett samlet engrosmarked for elektrisk kraft. Den
eksakte avgrensningen kan uansett sta apen, siden Transaksjonen ikke vil hindre effektiv konkurranse
i noe alternativt marked.

6.2.7 Geografisk avgrensning av markedet
6.2.7.1 Det nordiske kraftmarkedet

Norge er en del av et felles nordisk kraftmarked, som omfatter Sverige, Danmark og Finland, som
igjen er integrert i det europeiske kraftmarkedet.'® Strgmprisen vil ikke alltid veere lik mellom de ulike
prisomradene. Hvorvidt prisen er lik i to eller flere prisomrader vil overordnet sett avhenge av
produksjonen og forbruket i prisomradet, og om det er ledig overferingskapasitet til de tilgrensende
prisomradene. Ved lavt utvekslingsbehov mellom prisomrader vil overfaringskapasiteten mellom
prisomradene som utgangspunkt veere tilstrekkelig til at strammen kan flyte fritt mellom disse
omradene, mens ved hgyt utvekslingsbehov mellom prisomrader kan (den begrensede)
overfgringskapasiteten fra tilgrensende prisomrader gjgre at det ikke er mulig for strgmmen a flyte fritt
mellom prisomradene (sakalte flaskehalser oppstar). Slike flaskehalser kan bidra til at det i perioder er
prisforskjeller mellom prisomradene.

Flytbasert markedskobling ble satt i drift for degnmarkedet 30. oktober 2024.'7 Flytbasert markeds-
kobling vil kunne gi bedre utnyttelse av nettkapasiteten. Kapasitetene bestemmes mer presist og med
en felles og koordinert metode for de nordiske landene. Prisforskjellene i ulike deler av Norge og
Norden forventes a bli redusert etter innfgringen av flytbasert markedskobling.

Omsetning av stram i engrosmarkedet skjer i all hovedsak gjennom den nordiske kraftbgrsen Nord
Pools day ahead-marked. Basert pa anmeldt tilbud og etterspgrsel i de enkelte prisomradene og
tilgjengelig overfaringskapasitet mellom prisomradene, kalkulerer Nord Pool priser for hvert enkelt
prisomrade. Som nevnt ovenfor vil prisen i to prisomrader bli den samme dersom
overfgringskapasiteten mellom de aktuelle prisomradene ikke utgjer en flaskehals.

| tillegg til overfgringskapasitet mellom prisomradene i de nordiske landene, er det fra de nordiske
landene bygget ut betydelig overfgringskapasitet fra/til Nederland, Tyskland, Storbritannia, Estland,
Litauen, Polen og fra Russland.

6 Norge, Sverige og Danmark har flere prisomrader, mens Finland utgjgr ett prisomrade.
7 https://www.statnett.no/om-statnett/nyheter-og-pressemeldinger/nyhetsarkiv-2024/okt-nettutnyttelse-
med-flytbasert-markedskobling/
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Melder er av den oppfatning at det samlede markedet for produksjon og engrossalg av strem som
utgangspunkt er minst nordisk i utstrekning, slik det ogsa er lagt til grunn i tidligere meldinger.

6.2.7.2  Eventuelle avgrensninger til prisomrader innenfor Norge

Som beskrevet ovenfor kan det oppsta flaskehalser i overfaringskapasiteten mellom ulike prisomrader.
Da kan det bli ulike priser pa hver side av flaskehalsen, i de ulike prisomradene.

Observerte prisforskjeller mellom prisomradene skyldes typisk store forskjeller i kraftsystemene og
begrenset overfgringskapasitet til & jevne ut forskjellene. De fleste av mellomlandsforbindelsene til
vare naboland gar fra Ser-Norge (NO2), og prisene her er derfor i stgrre grad pavirket av prisnivaet i
de tilgrensende prisomradene (landene) som har forbindelser til NO2. Haye priser pa gass, kull og
CO2 har gitt haye priser i landene vi har mellomlandsforbindelser til, og dette har bidratt til de hgye
prisene i Sgr-Norge.

Selv om Melder anser markedet som minst nordisk, gis pa denne bakgrunn ogsa informasjon for et
hypotetisk snevrere geografisk marked bestaende av NO1, NO2 og NO5 (Sgr-Norge).

Den snevrest tenkelige geografiske avgrensningen av markedet vil veere at hvert enkelt prisomrade
utgjer et eget relevant marked. A Energi og Vardar har begge kraftproduksjon i prisomradene NO1,
NO2 og NOb. Heller ikke i den snevreste markedsavgrensningen gir transaksjonen grunn til 8 anta at
effektiv konkurranse vil hindres.

6.2.8 Etableringsmuligheter

Partene papeker til slutt at det faktum at det finnes potensielle konkurrenter er egnet til & redusere
risikoen for adferd som kan skade konkurransen i engrosmarkedet.

Bygging av nye vannkraftverk og vindkraftverk med en stgrrelse av betydning, krever omfattende
konsesjonsbehandling og er kapitalkrevende. Det er likevel realisert 19 TWh ny kraftproduksjon, bade
vann- og vindkraft, siden 2012 (da Norge gikk inn i elsertifikatmarkedet sammen med Sverige).'®
Vindkraft har gatt fra nesten null til at det i dag star for ca. 17 TWh av Norges kraftproduksjon.'® De
siste arene har det veert stopp i igangsetting av nye landbaserte vindkraftverk, men med dagens hgye
kraftpriser diskuterer politikerne igjen & apne for nye utbygginger, bade av vindkraft og vannkraft. |
tillegg har Regjeringen kommunisert en ambisjon om at det innen 2040 skal veere tildelt omrader for
30 000 MW havvindproduksjon i Norge, altsa omtrent like mye som installert kapasitet av Norges
totale vannkraftproduksjon i dag.2°

Investeringer i ny kraftproduksjon skjer bade i regi av etablerte aktgrer og nye akterer og investorer.
Foruten reinvesteringer i eksisterende vannkraft har investeringer i smakraft og vindkraft preget
utviklingen de senere arene. En rekke nye norske og utenlandske aktgrer star bak disse
investeringene, sistnevnte spesielt for starre enkeltprosjekter innen vindkraft eller portefgljer av
smakraftverk. Det har ogsa i nyere tid pagatt utbygging av solkraft, eksempelvis Solgrid AS som har
utviklet bakkemontert solkraft ved Furuseth Solkraftverk i Stor-Elvdal.

Partene legger til grunn at utbygging fortsatt vil pagéa i overskuelig fremtid og at dette vil gke tilfgrselen
av kraft til det nordiske kraftmarkedet.

For a handle kraft pa Nord Pools Elspot-marked kreves en aktgravtale, eller at man lar seg
representere av et medlem pa Nord Pool som har aktgravtale. For a kvalifisere for aktgravtale, ma
man ogsa innga avtale om balanseansvar med Statnett, eller la balanseansvaret ivaretas av en
tredjepart som har avtale med Statnett. Det er adgang til & handle elkraft bilateralt utenfor Nord Pools

18 https://www.nve.no/energi/energisystem/kraftproduksjon/
19 https://www.nve.no/energi/energisystem/kraftproduksjon/
20 hitps://www.regjeringen.no/no/aktuelt/kraftfull-satsing-pa-havvind/id2912297/
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markedsplass. Det er et krav for & levere fysisk elkraft inn pa nettet at man har avtale med Statnett om
balanseansvar, eller alternativt lar balanseansvaret ivaretas av en tredjepart som har avtale med
Statnett.

Flere selskaper uten egen produksjonskapasitet har de senere ar bygget seg opp til & ha en betydelig
posisjon innen noen segmenter av engrosmarkedet for elkraft i Norden. Noen eksempler er Axpo
Trading AG, Danske Commodities AS, Centrica Energy og Alpiq, som driver trading og utvikling av
kraftlgsninger for industri og andre aktgrer, og er med det aktive blant annet innen finansielle
kontrakter og i intradagmarkedet. Slik etablering er med pa a fremme konkurransen og transparensen
i engrosmarkedet for kraft.

6.3 Et marked avgrenset til Norden eller Norge

Sett opp mot normalarsproduksjonen i Norge som utgjer ca. 155 TWh2', vil partenes produksjon pa
om lag 13 GWh utgjere en andel pa under 10 %. Sett opp mot produksjonen i Norden er partens
markedsandel sveert lav. | et marked avgrenset til Norden eller Norge vil ikke Transaksjonen kunne
hindre effektiv konkurranse.

6.4 Et hypotetisk marked avgrenset til Sar-Norge (NO1, NO2 og NO5)

6.4.1 Innledning

Innenfor et marked avgrenset til Sar-Norge (NO1, NO2 og NO5) vil partene ha et overlapp hvor A
Energi i all hovedsak har sin vannkraftproduksjon i NO1 og NO2, mens Vardar har vannkraft-
produksjon i NOS samt et mindre volum solkraft i NO1 og NO2. Nedenfor redegjgres det for partenes

markedsandeler i Sgr-Norge (NO1, NO2 og NO5).

6.4.2 Faktisk produksjon

Faktisk produksjon i Ser-Norge (NO1, NO2, og NO5) - GWh

AEnergi Vardar A Energi og Vardar
Ar Totalproduksjon | GWh Andel GWh | Andel GWh Andel
2024 108000
2025 105400

I NO5 har A Energi kun minoritetseierandeler i Ustekveikja og Godfarfoss kraftverk, hvor A Energi ikke
har de faktiske produksjonstallene i sine systemer. A Energis eierandel i Ustekveikja og Godfarfoss
kraftverk utgjer samlet en helt begrenset normalarsproduksjon pa 38 GWh.

6.4.3 Normalarsproduksjon og installert effekt

Det er ulike metodikker og datagrunnlag som kan benyttes for & estimere normalarsproduksjonen til et
kraftverk. NVE gjennomfgrer tidvis oppdateringer og endringer i sine estimat.?2 Dataene som brukes i
det felgende for & beskrive partenes markedsandeler er basert pa et uttrekk av NVE data gjennomfart
av A Energi i januar 2025. Det gjelder bade tall for A Energis egen normalérsproduksjon, tall for
konkurrenters normalarsproduksjon og tall for normalarsproduksjonen totalt for hvert prisomrade.

NVE har justert sine estimater for normalarsproduksjon siden januar 2025. Justeringene i NVEs
estimater er sveert sma prosentmessig for hvert prisomrade. Melder vil derfor beregne markedsandeler

21 Data fra NVE - uttrekk gjort august 2026 https://www.nve.no/energi/energisystem/kraftproduksjon/
22 En beskrivelse av NVEs arbeid med a justere estimater for normalarsproduksjon er gitt i felgende
notat fra NVE: https:/publikasjoner.nve.no/fakta/2022/fakta2022 06.pdf
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basert p& A Energis uttrekk av NVE foretatt januar 2025, som er data som er tilgjengelig i A Energis
interne systemer per i dag.

Det er ogsé forskjeller mellom A Energis eget estimat for A Energis normalarsproduksjon og de
estimatene som er laget av NVE. Det skyldes bade ulikheter i metodikk og ulikheter i datagrunnlag for
estimatene som lages av NVE og A Energi.

For a ha konsekvent datakilde og operere med sammenlignbare tall vil melder benytte seg av NVEs
estimater for normalarsproduksjon, ogséa hva gjelder A Energis egen produksjon. | relasjon til
beskrivelsen av NO2 i punkt 6.5.3 nedenfor, vil det knyttes noen kommentarer til de ulike estimatene
for normalarsproduksjon.

Normalarsproduksjon og installert effekt Sar-Norge (NO1, NO2 og NO5) - partene

Normalarsproduksjon Maksimal ytelse
GWh Andel MW Andel
A Energi 11966 11,9% 2704 10,3%
Vardar (2/7 av Usta og Nes, samt 9 MWh sokraft) 690 0,7 % 135 0,5 %
A Energi og Vardar 12656 12,6 % 2839 10,8 %
Totalt for NO1, NO2 og NO5 100696 100,0 % 26190 100,0 %

Normalarsproduksjon og installert effekt Ser-Norge (NO1, NO2 og NO5) - konkurrenter
Normalarsproduksjon Maksimal ytelse
Aktor GWh Andel MW Andel
Statkraft (inkl. Skagerak) 26987 26,8 % 7064,9 27,0 %
Hafslund 15938 15,8%| 4149,0 15,8 %
Hydro 8420 8,4 % 1930,9 7,4 %
Eviny 7237 7,2 % 1794,9 6,9 %
Lyse Produksjon AS (inkl. Jgrpeland) 7200 7,1% 1741,2 6,6 %
Totaltfor NO1, NO2 og NO5 100696 100,0 % 26190 100,0 %

6.4.4 HHI-tall

| tabellene nedenfor vises ulike HHI-beregninger.2® Den ferste tabellen gjelder normalarsproduksjon,
den andre installert effekt / maksimal ytelse.

Normalarsproduksjon (GWh) — Sgr-Norge (NO1, NO2 og NO5)

HHI Insentivjustert | HHI Eierskapsjustert
HHI markedsandel

23 HHI beregningene gjelder kun A Energi og Vardars vannkraftproduksjon. Vardars solkraftproduksjon
er uansett sveert liten sammenlignet med vannkraftproduksjonen (ca. 9 GWh) og har derfor liten
betydning.
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Dagens situasjon - A Energi har
ervervet Orklas andel av
Saudefaldene (85 %, mens SKL
beholder sine 15 %) og
Traelandsfos (100 %)

1298

1506 1645

A Energi (inkl Saudefaldene 85 %
og Treelandsfos 100 %) erverver
Vardars andeler i Usta og Nes

1314

1528 1667

Endring

16

22 22

Installert effekt (MWh) — Ser-Norge (NO1, NO2 og NO5)

HHI Insentivjustert HHI | HHI

Eierskapsjustert
markedsandel

Dagens situasjon - A Energi 1244 1438 1574

har ervervet Orklas andel av

Saudefaldene (85 %, mens

SKL beholder sine 15 %) og

Traelandsfos (100 %)

A Energi (inkl Saudefaldene 85 | 1 254 1452 1588

% og Treelandsfos 100 %)

erverver Vardars andeler i

Usta og Nes

Endring 10 14 15

| tabellene ovenfor er det gjort tre ulike HHI-beregninger. | tillegg til den fgrste kolonnen, HHI?, er det
gjort to alternative beregninger pa "Insentivjustert HHI" og "HHI Eierskapsjustert markedsandel". De to
sistnevnte beregningene er ment a inkludere justeringer for minoritetseierskap i HHI-beregningen.?®

24 Se Kommisjonens retningslinjer: Guidelines on the assessment of horizontal mergers under the
Council Regulation on the control of concentrations between undertakings (2004/C 31/03).
Kommisjonens retningslinjer anvender kun HHI, og operer ikke med Insentivjustert HHI eller HHI

Eierskapsjustert, slik som medtatt i tabellene.

25 Se en naermere beskrivelse i Vedlegg 5 og datagrunnlag i Vedlegg 6.
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| alle variantene av HHI-beregninger i tabellene ovenfor, er HHI etter Transaksjonen under 2000, og
endringene er lave. HHI-beregningene gir verdier som tilsier at Transaksjonen ikke gir grunn til
konkurransemessige bekymringer.

6.4.5 Ingen begrensning av effektiv konkurranse

Dersom det vurderes et hypotetisk marked avgrenset til produksjon og engrossalg av kraft i S@r-Norge

(NO1, NO2 og NO5) vil partene samlet oppna en markedsandel pa ca. 12,6 %. Partenes samlede
markedsandel tilsier ikke at transaksjonen vil hindre effektiv konkurranse.

6.5 Hypotetiske markeder avgrenset til hvert enkelt prisomrade
6.5.1 Innledning

Begge parter har kraftproduksjon i NO1, NO2 og NO5. A Energi har i all hovedsak sin produksjon i
NO1 og NO2 og et sveert lite volum i NO5, mens Vardar kun har vannkraftproduksjon i NO5 og solkraft
som utgjer et sveert lite volum i NO1 og NO2. Transaksjonen vil derfor ikke fare til en konsentrasjons-
gkning av betydning dersom hvert prisomrade vurderes som et eget marked. Nedenfor redegjeres det
for partenes overlapp dersom hvert enkelt prisomrade avgrenses til et eget marked.

6.5.2 NO1

A Energi har innenfor NO1 en vannkraftproduksjon tilsvarende en normalarsproduksjon pé ca. 2 179
GWh?28, Vardar har pa sin side en solkraftproduksjon tilsvarende ca. 6 GWh. Partene har samlet om
lag 10,4 % markedsandel.

Normalarsproduksjon og installert effekt NO1
Normalarsproduksjon Maksimal ytelse
Aktor GWh Andel Mw Andel
Hafslund 10001 52,7% 2282 54,8%
Akershus Energi 1754 9,2% 357 8,6%
Statkraft (inkl. Skagerak) 1483 7,8% 337 8,1%
Svartisen Holding 321 1,7% 65 1,6%
Midtkraft (Modum/Sigdal) 277 1,5% 48 1,2%
A Energi 2179 11,5% 423 10,2%
Vardar (solkraft) 6 0,03% 8 0,2%
Partene samlet 2185 11,5% 431 10,4%
Totalt 18978 100% 4162 100,0%
6.5.3 NO2

A Energi har innenfor NO2 en vannkraftproduksjon tilsvarende en normalarsproduksjon pé ca. 1 0065
GWh. Vardar har pa sin side en solkraftproduksjon tilsvarende ca. 3 GWh. Partene har samlet om lag
19,4 % markedsandel.

Normalarsproduksjon og installert effekt NO2
Normalarsproduksjon Maksimal ytelse
Aktor GWh Andel Mw Andel
Statkraft (inkl. Skagerak) 18125 35,0% 4711 34,3%
Lyse Produksjon AS (inkl. Jarpeland) 7200 13,9% 1741 12,7%
Hydro 5349 10,3% 1199 8,7%
SKL Produksjon AS 1932 3,7% 574 4.2%

2 Basert pa A Energis uttrekk av NVE data foretatt i januar 2025.
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Arendals Fossekompani ASA 501 1,0% 78 0,6%
A Energi 10065 19,4% 2336 17,0%
Vardar (solkraft) 3,0 0,006% 3 0,13%
Partene samlet 10068 19,4% 2339 17,1%
Totalt 51844 100% 13720 100,0%

Som beskrevet ovenfor i punkt 6.4.3 er tallene brukt for 8 beskrive markedsandeler basert pa et
uttrekk av NVE data foretatt av A Energi per januar 2025. Ut fra A Energis eget estimat har A Energi
en vannkraftproduksjon pa 10,3 TWh i NO2, som er noe hgyere enn det estimerte produksjonstallet
fra NVE pa 10,065 TWh.

Det fremgar av tallene for normalarsproduksjon pa NVEs nettside at NVE har nedjustert den totale
normalarsproduksjonen i NO2 fra 51 844 GWh til 51 466 GWh. Sett opp mot NVE's estimat for
totalproduksjon pa 51 466 GWh i NO2, utgjer A Energis eget estimat av A Energis
normalarsproduksjon pa [l GWh, en andel pa i % av normalarsproduksjonen i NO2.

For & bruke mest mulig sammenlignbare tall har melder valgt & benytte NVEs tall bade for totalmarked
og for A Energis produksjon. Forskjellene mellom de ulike tallene for normalérsproduksjon er uansett
prosentvis sveert sma.

Vardars produksjon i NO2 pa 3 GWh utgjer under en promille av normalarsproduksjonen (0,006 %) og
transaksjonen medfarer ikke en konsentrasjonsgkning av betydning.

6.5.4 NO5

Innenfor NO5 har A Energi 31 % eierskap av Ustekveikja kraftverk og 34% eierskap av Godfarfoss
kraftverk, hvor A Energis andel tilsvarer en normalérsproduksjon p& 38 GWh. Vardar eier en 2/7 andel
av kraftproduksjonen ved Usta kraftverk og Nes kraftverk, tilsvarende en normalarsproduksjon pa 681
GWh. Partene har samlet 2,4 % av normalarsproduksjonen innenfor NO5.

Normalarsproduksjon og installert effekt NO5

Normalérsproduksjon Maksimal ytelse
GWh Andel MW Andel
Statkraft (inkl. Skagerak) 7378 24,7 % 2017 24,3 %
Eviny 7237 24,2 % 1795 21,6 %
Hafslund 6472 21,7 % 1960 23,6 %
Hydro 3071 10,3 % 731 8,8 %
@stfold Energi 1671 5,6 % 372 4,5 %
AEnergi (31 % av Ustekveikja og 34 % av Godfarfoss) 38 0,1% 14 0,2 %
Vardar (2/7 av Usta og Nes) 681 2,3% 124 1,5 %
Partene samlet 719 2,4% 138 1,7%
Totalt 29874 100 % 8308 100 %
6.5.5 Kraftprodusenter

Partene har som beskrevet ovenfor ikke haye markedsandeler i noe enkelt prisomrade. | det fglgende
gis en kort beskrivelse av partenes viktigste konkurrenter innenfor kraftproduksjon i NO2 hvor det
meste av partenes samlede kraftproduksjon finnes.

Statkraft AS er en av Norges viktigste kraftprodusenter, med tyngdepunkt i vannkraft og har en sentral
rolle i & levere regulerbar fornybar kraft til det norske og nordiske kraftsystemet. Statkraft har
hovedkontor i Oslo og er en av Nordens starste leverandgrer av fornybar energi, med stor betydning
bade for forsyningssikkerhet og kraftbalanse. Innenfor NO2 har Statkraft (inkludert Skagerak Energi
AS) en andel av kraftproduksjonen som utgjaer ca. 35 %.
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Lyse Produksjon AS (inkl. Jerpeland) er en regional produsent av fornybar kraft, i hovedsak basert pa
vannkraftressurser i Rogaland/Ryfylke. Selskapet har hovedkontor i Stavanger. Selskapets
kraftproduksjon utgjer innenfor NO2 en andel pa ca. 14 %.

Norsk Hydro ASA (Hydro) er ikke et rent kraftselskap, men er en betydelig industriell kraftprodusent,
seerlig gjennom egen vannkraft. Kraftproduksjonen er strategisk viktig fordi den understgtter
konsernets kraftintensive industrivirksomhet. Hydro har hovedkontor i Oslo. Hydros kraftproduksjon
utgjer innenfor NO2 en andel pa ca. 10 %.

SKL Produksjon (Sunnhordland Kraftlag AS) er en ren vannkraftprodusent pa Vestlandet med
hovedkontor pa Stord. SKL Produksjon har en markedsandel pa om lag 4 prosent i NO2.

Arendals Fossekompani ASA (Arendal Fossekompani) er et industrielt investeringsselskap med
hovedkontor i Arendal. Selskapets egen virksomhet er primeert produksjon av vannkraft. Arendal
Fossekompani er en mindre aktgr med en markedsandel pa om lag 1 prosent i NO2.

6.5.6 Ingen begrensning av effektiv konkurranse

Heller ikke dersom det avgrenses separate markeder for hvert prisomrade for produksjon og
engrossalg av kraft, vil transaksjonen hindre effektiv konkurranse. Innenfor NO5 vil partene ha en
andel av normalarsproduksjonen pa 2,4 % og i NO1 vil andelen veere 11,5 %. Partenes samlede andel
av normalarsproduksjonen i NO2 vil veere 19,4 % (som beskrevet ovenfor- % hvis alternative tall
benyttes) og konsentrasjonsgkningen i NO2 er ubetydelig (0,006 %).

6.6 Statkraft

Statkraft har en ikke-kontrollerende eierpost pa 32,6 % i A Energi. Statkraft er representert med to av
tolv medlemmer i konsernstyret. A Energi opptrer som en uavhengig akter i engrosmarkedet for kraft.
Det folger av styreinstruksen i A Energi at "Styremedlemmene skal behandle all informasjon om
selskapets posisjoner og handelsstrategier i det fysiske og finansielle kraftmarkedet, og andre
finansielle markeder, som innsideinformasjon. Slik informasjon skal ikke deles, heller ikke med
arbeidsgiver eller andre organisasjoner/grupper styremedlemmene eventuelt matte ha tillitsverv eller
annen tilknytning til".

Vardars kraftproduksjon utgjgr som beskrevet ovenfor mindre enn 1 % av produksjonen i Sgr-Norge.
Innenfor NO1 og NO2 utgjer Vardars kraftproduksjon mindre enn 1 % og innenfor NO5 utgjer Vardars
kraftproduksjon 2,3 % av produksjonen.

| lys av den ubetydelige endringen i A Energis disponible produksjon, kan ikke Statkrafts

minoritetsandel i A Energi — som alts& ikke medfarer noen form for kontroll over A Energis disponering
av denne produksjonen — medfgre noen konkurransemessig bekymring, uansett markedsavgrensning.

7. VIKTIGSTE KONKURRENTER, KUNDER OG LEVERAND@RER INNENFOR
PRODUKSJON OG ENGROSSALG AV ELEKTRISK KRAFT

71 Viktigste konkurrenter
Bade A Energi og Vardar anser de stgrste kraftprodusentene som sine viktigste konkurrenter.

711 Markeder avgrenset til Norden og Sgr-Norge

Topp 5 konkurrenter i Norden Topp fem konkurrenter i Ser-Norge
(NO1, NO2 og NO5)
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1 | Statkraft AS (inkl. Skagerak) Statkraft AS (inkl. Skagerak)
2 | Vattenfall Hafslund AS
3 | Fortum Norsk Hydro
4 | Qrsted Eviny
5 | Uniper Lyse Produksjon AS (inkl. Jarpeland)
71.2 Markeder avgrenset til hvert enkelt prisomrade
Topp 5 konkurrenter NO1 | Topp fem konkurrenter NO2 | Topp fem konkurrenter NO5
1
Hafslund AS Statkraft AS (inkl. Skagerak) Statkraft AS (inkl. Skagerak)
Lyse Produksjon AS (inkl.
2
Akershus Energi AS Jorpeland) Eviny AS
3 | Statkraft AS (inkl. Skagerak) | Norsk Hydro ASA Hafslund AS
Sunnhordland Kraftlag AS (SKL
4
Svartisen Holding AS Produksjon AS) Norsk Hydro ASA
5
Midtkraft (Modum/Sigdal) Arendals Fossekompani ASA @stfold Energi AS
7.2 Viktigste kunder i markedet for produksjon og engrossalg av kraft
7.21 A Energi AS

De aller meste av kraftproduksjonen selges pa Nord Pool. Nedenfor angis A Energis viktigste kunder i
markedet for produksjon og engrossalg av kraft.

Fem viktigste kunder

722 Vardar

Kontaktperson

E-post

Som for A Energi selges kraftproduksjonen i all hovedsak pa Nord Pool. Nedenfor angis Vardars
viktigste kunder i markedet for produksjon og engrossalg av kraft.

Fem viktigste kunder

Kontaktperson

E-post
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7.3 Viktigste leverandorer

7.31 A Energi AS

Fem viktigste
Kontaktperson E-post
leverandorer

732 Vardar

Fem viktigste
Kontaktperson E-post
leverandorer
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8. OPPRINNELSESGARANTIER

8.1 Salg av opprinnelsesgarantier

Salg av opprinnelsesgarantier er avledet av kraftproduksjonen og det er slik Melder vurderer det ikke
klart at dette utgjar et eget marked separat fra produksjon og engrosomsetning av elektrisk kraft. For
denne meldingens formal gis likevel en separat behandling av et hypotetisk marked for omsetning av
opprinnelsesgarantier.

En kraftprodusent kan i tillegg til & selge elektrisk kraft selge opprinnelsesgarantier for produksjon av
elektrisk kraft. Kjgperen av opprinnelsesgarantien far dokumentasjon pa at en viss mengde elektrisk
kraft er produsert fra en fornybar energikilde slik som vannkraft, vindkraft eller solkraft.

Selgersiden bestar av produsenter av fornybar kraft som er blitt godkjent til & utstede opprinnelses-
garantier for fornybar kraftproduksjon. Store aktgrer innen salg av opprinnelsesgarantier vil veere de
store produsentene av fornybar kraft slik som blant annet Statkraft, Vattenfall og Hafslund mv. Melder
kienner ikke til hvilket volum av opprinnelsesgarantier eller markedsandeler disse ulike aktgrene har.

Kjgpere av opprinnelsesgarantier kan blant annet vaere kraftleverandgrer som videreselger elektrisk
kraft i sluttbrukermarkedet, og store industrikunder og datasentre.

Ordningen med opprinnelsesgarantier ble innfart ved Direktiv 2001/77/EC og gjelder i hele EJS-
omradet. Slik melder vurderer det har et marked for salg av opprinnelsesgarantier en E@&S-utstrekning.
I Norge er ordningen regulert gjiennom forskrift om opprinnelsesgarantier for elektrisk energi.2” | Norge
er det NVE/RME som godkjenner produksjonsanlegg for deltakelse i ordningen med opprinnelses-
garantier, mens Statnett er registeransvarlig/utsteder og utsteder opprinnelsesgarantiene pa grunnlag
av dokumentert kraftproduksjon.

Det totale markedet for opprinnelsesgarantier i EJS utgjer i overkant av 1 000 TWh, basert pa
informasjon publisert av Association of Issuing Bodies (AlIB).22

Bade A Energi og Vardar selger opprinnelsesgarantier. A Energi solgte [JliTWh opprinnelsesgarantier
til en verdi av -MNOK i 2025. Dette utgjorde en markedsandel pa caI%. Vardar solgte i 2025
opprinnelsesgarantier til et volum av|JiGWh, som utgjer mindre enn I 2V totaimarkedet.
Transaksjonen gir derfor heller ingen grunn til konkurransemessig bekymring hva gjelder et marked for
salg av opprinnelsesgarantier.

27 FOR-2007-12-14-1652
28 httfs://WWW.aib-net.orq/facts/eecs—qo—statistics A Energi estimerer totalmarkedet til 4 utgjejre-
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8.2 Viktigste konkurrenter, kunder og leverandgarer

8.2.1 Konkurrenter

Bade A Energi og Vardar anser de antatt stgrste aktgrene innen salg av opprinnelsesgarantier som
sine viktigste konkurrenter.

5 viktigste Konkurrenter - opprinnelsesgarantier i E®S

Partene kjenner ikke til konkurrentenes omsetning eller markedsandel innenfor sali av oiirinelses—

arantier i E@S. A Energi anslar at_har en markedsandel pa .%, %
. R -

H

)

8.2.2 Kunder

A Energi

Fem viktigste kunder Kontaktperson E-post

Vardar

Fem viktigste kunder Kontaktperson E-post
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8.23 Leverandorer
Salg av opprinnelsesgarantier vil veere knyttet til og avledet fra produksjon av en viss mengde elektrisk

kraft. Nar det gjelder viktigste leverandgrer vil det vaere de tilsvarende som for produksjon og
engrossalg av elektrisk kraft, jf. punkt 7.3 ovenfor.

9. ANDRE MARKEDER
9.1 Fjernvarme

9.1.1 Ikke horisontalt overlapp

Fjernvarme leveres ved at en eller flere varmesentraler produserer varmt vann, som distribueres
gjennom et isolert rarnettverk til bygninger for oppvarming. Energikilden i den sentrale varmesentralen
kan blant annet veere gass, olje, flis, stram eller overskuddsvarme fra industri. Arlig leveres det
fiernvarme tilsvarende ca. 7 000 GWh i Norge.?®

Kommisjonen har i flere avgjerelser tatt utgangspunkt i at fiernvarme utgjer et eget marked, og at det

er avgrenset geografisk lokalt til det konkrete fiernvarmergrnettet.3° Bade A Energi og Vardar leverer
fiernvarme.

A Energi

A Energis datterselskap A Energi Varme AS leverer fiernvarme og fiernkjgling i Arendal, Kristiansand
og Grimstad. A Energi Varme AS leverte fiernvarme tilsvarende 170 GWh i 2025.3

En angivelse av konsesjonsomradene i Arendal, Kristiansand og Grimstad felger nedenfor.32

29 hitps://www.fiernvarme.no/fakta-om-fiernvarme/statistikk

30 COMP/M.7272 Fortum Corporation/OAO Gazprom/AS Eesti Gaas/AS Vorguteenus Valdus, avsnitt
20

31 https://www.fiernkontrollen.no/agder-energi-varme/

32 hitps://www.aenergi.no/no/fiernvarme
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Kart Grimstad

Konsesjonsgrenser
Grimstad

Malestokk 1:6000
Agder Energi Varme AS

For mer informasjon om A Energi Varme AS se https://www.aenergi.no/no/fiernvarme

A Energis datterselskap Bio Energy AS (Bio Energy) leverer skreddersydde varmeanlegg til oppfaring
i tilknytning til naeringsbygg eller offentlige bygg, samt anlegg for industriell prosessvarme. Bio
Energys levering av varmeanlegg til prosessindustri, og neeringsbygg og offentlige bygg inngar slik
Melder vurderer det ikke i samme markedet som fjernvarme levert av A Energi Varme eller av Vardar.
Bio Energy leverer mindre varmeanlegg som blir oppfert pa kundens eiendom, og som typisk leverer
varme til ett eller noen fa bygg. Dette kan eksempelvis vaere oppfering av et varmeanlegg i tilknytning
til et asfaltverk eller oppfaring av et varmeanlegg til & forsyne et starre offentlige bygg eller
nzeringsbygg. Bio Energy har oppfart 45 ulike anlegg spredt ut over hele landet.

Det er heller ingen geografiske overlapp mellom Bio Energy og Vardar. Bio Energy har ikke anlegg i
Ringerike eller @vre Eiker kommune, hvor Vardars to fjernvarmeanlegg ligger, som beskrevet

naermere nedenfor.

Bio Energy har en ikke-kontrollerende eierandel pa 49 % i Miljgvarme Hadeland AS som leverer
fiernvarme pa Hadeland tilsvarende ca. 10 GWh.

For mer informasjon om Bio Energy se https://www.aenergi.no/no/bio-energy

A Energi har tidligere hatt en eierandel pa 50 % i Drammen Fjernvarme AS. A Energis eierandel i
Drammen Fjernvarme AS ble solgt tidligere i ar, og transaksjonen forventes & bli giennomfert i lapet
av august maned. Se melding om foretakssammenslutning til Konkurransetilsynet fra Varme Topco
AS, av 1. juli 2026. For fullstendighetens skyld falge nedenfor et kart over Drammen Fjernvarme AS
sitt anlegg i Drammen.
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Kart Drammen (solgt)

ilskocgen

Stromsgodset
2722

¢
@
‘N
Vardar

Vardar produserer og leverer fiernvarme til deler av Ringerike kommune. | Hgnefoss tilbyr Vardar ogsa
fiernkjeling. Vardars heleide datterselskap @ver Eiker Fjernvarme AS produserer og leverer
fiernvarme i deler av Vestfossen. Vardars fijernvarme er i all hovedsak basert pa bioenergi. Vardar
Varme leverte fijernvarme tilsvarende 60 GWh i 2025. En oversikt over fiernvarmeanlegget i Hgnefoss
og Vestfossen falger nedenfor.

Kart Hanefoss
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Kart @vre Eiker Fjernvarme AS

Det er ingen horisontale overlapp i markedet for fiernvarme eller fiernkjgling da de ulike
fiernvarmergrnettverkene utgjer hvert sitt separate lokale marked. Fjernvarme i Norge er regulert
gjennom konsesjoner for anlegg med ytelse pa mer enn 10 MW. Konsesjonshaver blir tildelt enerett til
et konsesjonsomrade. Videre er det regulert en tilknytningsplikt til fiernvarmeanlegg, og prisen for
fiernvarme er ogsa regulert.33

Det er ingen geografisk overlapp eller forbindelse mellom partenes fjernvarmenettverk. Partene har
derfor ikke overlappende virksomhet innenfor markedet for fiernvarme.

9.1.2 Mulig vertikalt tilknyttede markeder

9.1.2.1  Vertikal tilknytning

A Energis datterselskap Ergon Nordic AS eier Norsk Biobrensel AS og Norsk Energigjenvinning. De to
sistnevnte selskapene produserer og selger biobrensel til fiernvarmeproduksjon, som er et marked

som kan ha en vertikal tilkknytning til markedet for fiernvarmeproduksjonen, hvor Vardar er aktiv.

Det gis derfor en kortfattet beskrivelse av produksjon av biobrensel til fiernvarme anlegg og fijernvarme
som vertikalt tilknyttede markeder, jf. konkurranseloven § 18 a bokstav f.34

Fiernvarme

33 Lov om produksjon, omforming, overfgring, omsetning, fordeling og bruk av energi m.m.
(energiloven) LOV-1990-06-29-50

34 Jf. ogsa Konkurransetilsynets veileder "Retningslinjer for melding av foretakssammenslutning" punkt
4.3 hvor det fremgar at det skal opplyses om vertikalt forbudene markeder.
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Fjernvarme bestar som beskrevet ovenfor av ulike lokale markeder slik at aktgrene i utgangspunktet
vil anses & vaere eneste leverandgr av fiernvarme innenfor sine respektive fiernvarmenettverk.

Melder antar at de storste leverandgrene av fiernvarme i Norge er Hafslund AS (Hafslund Celsio) i
Oslo-omradet med en produksjon pa ca. 1 800 GWh, Lunera Energi AS i Trondheim og Stjerdal med
en produksjon pa ca. 658 GWh og Eviny Termo AS i Bergens-omradet med en produksjon pa ca. 348
GWh.35 Arlig produksjon av fiernvarme er i Norge ca. 7 000 GWh.3¢ Som beskrevet ovenfor leverte A
Energi Varme AS fjernvarme tilsvarende 170 GWh og Vardar Varme AS fjernvarme tilsvarende 60
GWh i 2025.

Produksjon av biobrensel til fiernvarmeanlegg

Melder har ikke kunnskap om sterrelsen pa et marked for salg av biobrensel til fiernvarmeanlegg. Det
er mange ulike metoder for & produsere biobrensel. | tillegg til bruk av hugstved finnes det
skogsprodukter i form av tynningsvirke, lgvskog, hugstavfall (bark, flis); dessuten torv (brenntorv),
sgppel (avfall) og biogass.

A Energi anser at markedet trolig har en nordisk eller europeisk utstrekning. lllustrerende i s& mate er
at Norsk Biobrensel AS har en filial for salg i Danmark og at Norsk Energigjenvinning AS har en filial
for salg i Sverige.

Melder antar at store treindustriaktgrer som Moelven Industrier ASA og Bergene Holm AS i Norge, er
blant de starste produsentene av biobrensel til fiernvarmeanlegg.

A Energi anslar sin egen markedsandel som svzert liten i et nordisk eller et nasjonalt marked for
biobrensel til fiernvarmeanlegg. Markedsandelen vil for alle tilfeller utgjare langt under 30 %, og det er
derfor slik melder vurderer det ikke vertikalt bergrte markeder jf. konkurranseloven § 18 a bokstav e.

9.1.2.2  Tre viktigste konkurrenter, kunder og leverandgrer - Fjernvarme

Konkurrenter

Nar det gjelder viktigste konkurrenter vises det til omtalen av Hafslund AS, Luna Energy AS og Eviny
Termo AS ovenfor. Som nevnt utgjar hvert fiernvarmergrnettverk sitt eget separate lokale marked.

Kunder

A Energi

Tre viktigste kunder Kontaktperson E-post

Vardar

| Tre viktigste kunder Kontaktperson E-post

35 https://snl.noffifernvarme
36 https://www.fiernvarme.no/fakta-om-fiernvarme/statistikk
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Leverandgrer

A Energi

Tre viktigste leverandorer Kontaktperson E-post

Vardar

Tre viktigste leverandoerer Kontaktperson E-post

9.1.2.3 Tre viktigste konkurrenter, kunder og leverandgrer - Biobrensel til fiernvarmeanlegg

A Energis viktigste konkurrenter

Tre viktigste konkurrenter Kontaktperson E-post

A Energis viktigste kunder

Tre viktigste kunder Kontaktperson E-post
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A Energis viktigste leverandarer

Tre viktigste leverandorer Kontaktperson E-post

9.2 Nettvirksomhet — regulert naturlig monopol uten horisontale overlapp

Det norske nettet for distribusjon av stram omfatter tre nettnivaer: transmisjonsnettet/sentralnettet som
drives av Statnett, regionalnettet som drives av ulike regionale nettselskaper og distribusjonsnettet
som drives av ulike lokale nettselskaper.

Transmisjonsnettet binder sammen produksjon og forbruk i ulike landsdeler, mens distribusjonsnettet
leverer stram til sluttbrukerne. Regionalnettet er bindeleddet mellom transmisjonsnettet og
distribusjonsnettet. Videre er det et mindre antall store industrikunder som er direkte tilkoblet
transmisjonsnettet og regionalnettet.

Nettvirksomhet, herunder inntektsrammene, er regulert av offentlige myndigheter. Stream overfgres via
de enkelte stramnettene som hver for seg utgjer naturlige monopol, uten geografisk overlapp.

A Energi driver distribusjon av stream gjennom regional- og distribusjonsnett.

Vardar driver ikke egen nettvirksomhet. Det er sdledes ikke horisontaloverlapp mellom partene
innenfor nettvirksomhet.

9.3 Operatortjenester

Operatartjenester bestar hovedsakelig i a levere driftstjenester til kraftverk. Operatartjenester til
kraftverk som eies av andre aktgrer utgjer en marginal del av virksomheten til partene, og det er ikke
apenbart at dette skal anses som et eget marked separat fra kraftproduksjonen.

Det leveres ulike tjenester til henholdsvis vannkraft, vindkraft og solkraft. A Energi leverer
operatgrtjenester til vannkraftverk. Vardar leverer ikke operatgrtjenester til vannkraftverk, men leverer
operatgrtjenester til egeneide vindkraftverk, noe A Energi pa sin side ikke gjer. Det er slik sett ikke noe
horisontalt overlapp mellom partenes virksomheter innen operatgrtjenester.

A Energi utfarer operatartjenester til egne hel- og deleide vannkraftverk og noen far vannkraftverk som
er eid av andre. Ekstern omsetning av slike tienester omfatter bl.a.

utgjer en sveert liten andel av A Energis virksomhet, og inntekter fra leveranser av driftstjenester til
kundene som nevnt ovenfor utgjorde ca. lMNOK i 2025.

Vardar utferer ikke operatgrtjenester til vannkraftverk. Ved Nes og Usta vannkraftverk hvor Vardar har
en eierandel i fallrettighetene, ufgres operatertjenestene av Hafslund.

10. EFFEKTIVITETSGEVINSTER
Foretakssammenslutningen vil medfgre effektivitetsgevinster i form av stordriftsfordeler og andre

synergier. | lys av at foretakssammenslutningen ikke vil ha noen negative konkurransemessige
virkninger, anser Partene at det ikke er nadvendig a ga naermere inn pa dette.
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1. ARSBERETNINGER OG ARSREGNSKAP
Arsberetning og arsregnskap fremlegges som vedlegg til meldingen, se punkt 14.

A Energis arsrapport ligger tilgjengelig pa nettsiden: https:/cdn.sanity.io/files/zfag0gOw/aenergi-
prod/921297e083937211ac1b00115f3bd8abd85f8ed3.pdf

Vardars arsrapport ligger tilgjengelig pa nettsiden: https://www.vardar.no/wp-
content/uploads/2026/03/2025-Arsrapport-Vardar _compressed.pdf

12. ANDRE OPPLYSNINGER
Transaksjonen er ikke meldepliktig til konkurransemyndigheter i andre jurisdiksjoner enn Norge.

Utover meldingen til Konkurransetilsynet ma transaksjonen godkjennes av Energidepartementet og
Norges vassdrags- og energidirektorat.

A Energi og Vardar er medlem av bransjeorganisasjonen Fornybar Norge.

13. OFFENTLIGHET

Enkelte opplysninger i denne meldingen, samt Vedlegg 1 og 6, inneholder etter Melders syn
forretningshemmeligheter som skal unntas fra innsyn, jf. forvaltningsloven § 13 ferste ledd nr. 2, jf.
offentleglova § 13 farste ledd. Det vises til neermere beskrivelse gitt i Vedlegg 14, og til forslag til
offentlig versjon i Vedlegg 13.

14. VEDLEGG

Aksjekjapsavtale (unntatt offentlighet)
Konsernstruktur A Energi
Oversikt over A Energis direkte eide kraftverk
Oversikt over A Energis indirekte eierskap i kraftverk
Forklaring datagrunnlag
Data HHI og markedsandeler (unntatt offentlighet)
Arsberetning og Arsregnskap for A Energi AS
Arsberetning og Arsregnskap for A Energi Vannkraft AS
Arsberetning og Arsregnskap for Vardar AS

. Arsberetning og Arsregnskap for Vardar Vannkraft AS

. Arsberetning og Arsregnskap for Vardar Sol AS

. Arsberetning og Arsregnskap for Vardar Boreas AS

. Forslag til offentlig versjon av meldingen

. Begrunnelse for opplysninger unntatt i forslag til offentlig versjon av meldingen
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15. UNDERSKRIFT

Oslo, 21. august 2026

Advokatfirmaet Haavind AS

Gaute Bergstrgm



