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Innledning og oppsummering

Denne meldingen gjelder Fortum Oyjs («Fortum») erverv av enekontroll i ElImera Group ASA
(«Elmera») (samlet omtalt som «partene»). Ervervet skjer gjennom et frivillig tilbud som
fremsettes av Fortums heleide datterselskap Fortum Consumer Solutions AS («FCS» eller
«melder») til Elmeras aksjonaerer i henhold til verdipapirhandellovens regler. Tilbudet vil
forutsette oppfyllelse av visse vilkér, herunder at Fortum erverver minst 90 % av aksjene i
Elmera.

P& bakgrunn av de involverte foretakenes omsetning er foretakssammenslutningen melde-
pliktig til Konkurransetilsynet, samt til konkurransemyndighetene i Finland og Sverige.

Fortum er et finsk energikonsern notert p4 Nasdaq Helsinki. Starste eier er den finske staten
med en eierandel pd 51,26 %. Konsernet driver kraftproduksjon i Finland og Sverige samt salg
av strem til privat- og bedriftskunder i flere land, herunder Norge.

Elmera er et norsk energikonsern med hovedkontor i Bergen, notert pd Oslo Bars. Konsernet
selger strem til privat- og bedriftskunder i Norge under merkevarene Fjordkraft, TrendelagKraft
og Gudbrandsdal Energi, og i Sverige og Finland. | tillegg leverer Elmera tjenester til andre
stromselskaper, herunder balanseansvar og méling, avregning, fakturering og innkreving.

Begge parter er aktive innen salg av strem til sluttbrukere i Norge i privat- og bedrifts-
segmentet. Basert p& volum (MWh) vil partene oppna en samlet markedsandel pa [l % i 2025,
fordelt pa | % (Fortum) og il % (Elmera). Begge parters markedsandeler || | | AN
_ Markedet er lite konsentrert, med en beregnet HHI p& 579 (totalt) ifalge RME,’
og partene vil fortsatt mgte konkurranse fra et bredt spekter av nasjonale og lokale tilbydere.

Markedet for salg av stram til sluttbrukere har flere saertrekk som hindrer utgvelse av markeds-
makt, uavhengig av konsentrasjon. Kjerneproduktet, strem til forbruk, er grunnleggende
homogent og kan ikke differensieres mellom leverandgrene. Alle leverandarer har lik tilgang til
innsatsfaktoren til samme pris gjennom spotmarkedet pd Nord Pool, og det foreligger ingen
kapasitetsbegrensninger for den enkelte leverandgr. Offentlige undersakelser || R
I s -t kunder som bytter leverander i all hovedsak oppgir pris som
hovedérsak for byttet. Dette understreker at tilleggstjenester og andre differensierende faktorer
har begrenset betydning for kunder som vurderer ulike leverandgrer opp mot hverandre.

Markedet er videre preget av lave sgke- og byttekostnader for kundene, lave etableringshindre
og lave ekspansjonskostnader for de etablerte leverandgrene. Leverandarbytte falger en
strengt regulert prosess der kunden kun behgver & tegne avtale med ny leverander, og det er
tilkommet en rekke nye akterer i markedet de senere drene. Markedet er ogsé gjenstand for
aktiv regulering med sikte pa & legge til rette for effektiv konkurranse, herunder krav til pris-
opplysning, nettselskapenes ngytralitetsplikt og standardiserte bytteprosesser.

Samlet sett er det melders vurdering at foretakssammenslutningen ikke i betydelig grad vil
hindre effektiv konkurranse i noen av de bergrte markedene. Partenes markedsandeler tilsier i
seg selv ikke at transaksjonen gir grunnlag for utavelse av markedsmakt. Partene er uansett

" Merk at HHI publisert av RME antas a vaere beregnet med utgangspunkt i juridiske enheter, ikke konsern. Se kapittel 7.3 neden-
for for betydning for beregnet HHI av en konsolidering av ElImeras merkevarer, som tilbys gjennom ulike juridiske enheter.
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ikke neermere konkurrenter til hverandre enn til gvrige akterer, og markedets seertrekk

medfarer at det uansett ikke vil vaere mulig & uteve markedsmakt selv ved hgye markeds-

andeler.

Kontaktinformasjon

Melder

Navn:
Org.nr.:
Adresse:

Representant:
Navn:

Kontaktperson:

Oppdragsansvarlig advokat:

Adresse:
Telefon:
E-post:

Malselskap

Navn:
Org.nr.:
Adresse:

Representant:
Navn:

Kontaktperson:
Adresse
Telefon:

E-post:

Foretakssammenslutningen

Fortum Consumer Solutions AS
914 551 757
Askekroken 11, 0277 Oslo

Advokatfirmaet BAHR AS

Beret Sundet, Harald Kloumann Selte, Selma Hesselberg
Beret Sundet

Tjuvholmen allé 16, 0252 Oslo

+47 92 88 13 85/ +47 40 20 38 96 / +47 48 42 07 07
bsu@bahr.no / hks@bahr.no / selhe@bahr.no

Elmera Group ASA
920 153 577
Folke Bernadottes vei 38, 5147 Bergen

Advokatfirmaet Haavind AS
Simen Klevstrand

Haakon Vlis gate 10, 0161 Oslo
+47 980 76 340

s.klevstrand@haavind.no

Beskrivelse av foretakssammenslutningen

Mandag 29. juni 2026 offentliggjorde Fortum intensjonen om a fremsette et tilbud om erverv

av samtlige aksjer i ElImera i henhold til verdipapirhandellovens regler om frivillige tilbud.

Pressemelding, Fortum, 29. juni 2026

Tilbudet fremsettes gjennom FCS, et selskap som indirekte er 100 % eid av Fortum.

Gjennom det planlagte ervervet vil Fortum overta enekontroll i ElImera. Det foreligger dermed

en foretakssammenslutning etter konkurranseloven § 17. P& bakgrunn av de involverte fore-
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takenes omsetning i Norge, jf. kapittel 5 nedenfor, er foretakssammenslutningen meldepliktig
i Norge.

3.2 Naermere om tilbudet og videre prosess

(12) Fortum og Elmera inngikk 29. juni 2026 en transaksjonsavtale inntatt i Vedlegg 2.

Vedlegg 2 Transaction Agreement between Elmera Group ASA and Fortum Consumer
Solutions AS, 29. juni 2026
(13) Transaksjonsavtalen regulerer tilbudet om erverv av aksjene i Elmera, og forplikter FCS til &
fremsette tilbud nér vilkarene for dette er oppfylt eller frafalt av FCS, herunder at tilbudet og
tilbudsdokumentet godkjennes av Finanstilsynet. Utkast til tilbudsdokument ble oversendt
Finanstilsynet 2. august 2026 og vedlegges til orientering. Tilbudet forventes & ha en aksept-

periode pé [ som kan forlenges opp til totalt |

Vedlegg 3 Tilbudsdokument, utkast av 2. august 2026

(14) Styret i EImera har enstemmig besluttet & anbefale selskapets aksjonaerer & akseptere tilbudet
jf. vedlegg 2.

(15) Gjennomfaring av tilbudet er betinget av at visse vilkar er oppfylt eller frafalt av FCS, herunder

at FCS blir eier av minst 90 % av aksjene og stemmene i Elmera og at ngdvendige myndighets-
tillatelser er mottatt.

(16) Foruten meldeplikt til Konkurransetilsynet utlgser foretakssammenslutningen meldeplikt til
konkurransemyndighetene i Sverige og Finland, og den er underlagt investeringskontroll i
Sverige.

(17) Foretakssammenslutningen vil ikke bli gjennomfart far Konkurransetilsynet og andre relevante

myndigheter har gitt sin godkjennelse.

33 Forretningsmessig rasjonale
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4. De involverte foretakene
4.1 Fortum
(20) Fortum er et finsk energikonsern med hovedkontor i Espoo og notering pd Nasdaq Helsinki.

Den finske staten er starste aksjonaer med en eierandel pa 51,26 %.23 Konsernet har virksomhet
hovedsakelig i Norden og Polen, og hadde rundt 4 550 ansatte ved utgangen av 2025.

(21) Fortum Qyj er morselskap i Fortumkonsernet, med en overordnet holdingstruktur bestdende
av to mellomliggende holdingselskaper registrert i Nederland: Fortum Holding B.V. og Fortum
Energy Holding B.V. Den norske virksomheten er organisert under Fortum Energy Holding B.V.
gjennom det norske holdingselskapet FCS.

(22) Fortums virksomhet i Norge drives gjennom flere heleide selskaper. De ulike selskapene
presenteres i det fglgende:

- FCS (org.nr. 914 551 757) er det norske holdingselskapet og samler konsernets norske
aktiviteter. Selskapet kontrolleres av Fortum Energy Holding B.V. (Nederland).

= Fortum Strem AS (org.nr. 982 584 027) er Fortums norske stremleverander og selger
kraft direkte til husholdninger og bedrifter i Norge. Selskapet kontrolleres av Fortum
Consumer Solutions AS.

- Fortum Hedging AS (org.nr. 970 938 974) er en intern finansenhet som handterer
krafthandel, balanseansvar og sikring av kraftpriseksponering for konsernets selskaper.
Selskapet kontrolleres av Fortum Consumer Solutions AS.*

- Tellier Service AS (org.nr. 983 995 691) er et fakturerings- og avregningsselskap som
leverer administrative tjenester til Fortum Strgm AS. Selskapet kontrolleres av Fortum
Consumer Solutions AS.

(23) | tillegg har Fortum 50 % eierandel i den felleskontrollerte virksomheten Linnvasselv
Kraftlag SA, som driver Linnvasselv kraftverk. Kraftverket utnytter ressurser som ligger pa
grensen mellom Norge og Sverige. Selve kraftverket ligger pa svensk side, og Fortums
andel av produksjonen leveres i Sverige.

(24) Organisasjonskart som viser Fortums virksomhet, er inntatt i Vedlegg 4.°
Vedlegg 4 Organisasjonskart for Fortum per 30. juni 2026
(25) Fortums operative virksomhet er konsentrert i Finland, Sverige, Norge og Polen. | Finland

omfatter dette kraftproduksjon (vann-, kjerne- og vindkraft), fiernvarme og stremsalg. | Sverige
drives kraftproduksjon og stremsalg, mens virksomheten i Norge bestar av stremsalg til privat-
og bedriftsmarkedet, samt medeierskap i tre vindparker i Nord-Norge: Nygéardsfjellet i Narvik,

2 Oversikt over Fortums sterste aksjoneerer er tilgjengelig pa https://www.fortum.com/investors/share-information/major-
shareholders

® Fortum er likevel en uavhengig gkonomisk enhet og opererer uten samordning med andre virksomheter kontrollert av den
finske staten.

* Fortum Hedging AS I
|

® Fortum annonserte 11. mai 2026 at de har solgt sin 50 % eierandel i fellesforetaket Fortum Nordkraft Vind DA til Nordkraft, se
pressemelding: https://www.fortum.com/no/fortum-trekker-seg-ut-av-fellesforetaket-med-nordkraft.
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Anstadblaheia i Sortland og Serfjord i Hamargy. | Polen drives fjernvarme, kraftproduksjon
(CHP) og salg av strem og gass.

(26) | tillegg er Fortum representert i en rekke andre land, blant annet Tyskland, Storbritannia, India,
Irland og Nederland. | Tyskland drives et batterigjenvinningsanlegg, og i Glasgow er et avfalls-
til-energi-anlegg under oppfaring. | India tilbys ladelgsninger for elbiler. | Irland og Nederland
er konsernet representert gjennom holding- og finansieringsselskaper som understgtter
konsernets gvrige virksomhet.

(27) Fortum er organisert i tre hovedomréder: kraftproduksjon, kundelgsninger og avrig virksomhet.

(28) Kraftproduksjon er konsernets starste segment og omfatter fire virksomhetsomrader: vann-
kraftproduksjon, kjernekraftproduksjon, bedriftskunder og markeder, samt fornybar energi og
dekarbonisering. Segmentet dekker karbonfri vann-, kjerne-, vind- og solkraftproduksjon, fjern-
varme og -kjaling, krafthandel og sikring i fysiske og finansielle markeder, samt energitjenester
til industri- og bedriftskunder. Kjernen i produksjonsportefgljen er vannkraft og kjernekraft,
supplert med investeringer i sol- og vindkraft.

(29) Forbrukerlgsninger dekker salg av stram samt relaterte tilleggstjenester til privatpersoner og
bedrifter, primaert i Norden og Polen samt i begrenset utstrekning i Spania. | det norske privat-
segmentet tilbys kun spotprisavtaler, men enkelte kunder har eldre fastprisavtaler eller avtaler
med variabel pris som ikke lenger tilbys. Fortums bedriftskunder i Norge er i all hovedsak
kunder innenfor ordinaer naerings- og tjenestevirksomhet, der spotprisavtaler utgjer den
dominerende avtaleformen. Fortum betjener ogsa industrikunder i Norge, men ikke innen kraft-
krevende industri, som typisk har et vesentlig hayere stramforbruk og andre innkjgpsmeanstre
enn de kundesegmentene Fortum betjener, jf. naermere omtale i kapittel 7.1.1 nedenfor. For
bedriftskunder tilbys for gvrig ogsd spotpris med forvaltning samt fastprisavtaler, administrert
gjennom nettportalen Fortum Online. Forvaltningstjenester er sikringsprodukter som tilbys
kunder i bedriftssegmentet som et tillegg til ordinaer spotavtale. Sikringsproduktet innebaerer
at Fortum handler i det finansielle kraftmarkedet med sikte pa & redusere prisvolatilitet og gke
forutsigbarheten for kunden og der netto resultat kommer som fradrag (eller tillegg) pa faktura
til kunden. Sikringsprodukter tilbys som et standardisert portefgljeprodukt, men for enkelte

store kunder tilbys individualiserte sikringstjenester. || GcGcTcNcNGGGEEEEEEEEEE
Y A salg av strom til kunder i Norge

skjer under varemerket Fortum etter at de tidligere benyttede varemerkene Hallingkraft,
Hafslund Strem og NorgesEnergi ble avviklet i perioden 2021-2024.

(30) | tilknytning til stremsalget tilbyr Fortum enkelte tilleggstjenester, herunder en app for
forbruksoversikt og strempriser, gjennomfakturering av strem og nettleie, opprinnelses-
garantier for fornybar strem (Grgnt valg), en ordning for kortvarig fastprisbinding (Prisfrys), et
forsikringsprodukt (Trygg Hverdag) og en tjeneste for overvadking av personopplysninger pa
nett (ID-vakt). Fortum tilbyr videre den digitale elbilladetjenesten Fortum Charge & Drive.
Fortum har ingen fysisk ladeinfrastruktur i Norge.

(31 @vrig virksomhet omfatter innovasjons- og ventureaktiviteter, konsernfunksjoner og konsern-
ledelse, samt batterigjenvinningsvirksomheten Fortum Battery Recycling. Fortum Battery
Recycling gjenvinner litium-ion-batterier ved hjelp av en kombinasjon av mekanisk og hydro-
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metallurgisk prosessering for & gjenvinne metaller som litium, kobolt, mangan og nikkel til bruk
i produksjon av nye batterier.

Fortum har ingen kraftproduksjon i Norge med unntak for minoritetsandeler i vindkraftverkene
Anstadblaheia Vindpark AS, Nygardsfjellet Vindpark AS og Serfjord Vindpark AS. Vindparkene
er 100 % eid av Nordic Wind Norway AS som igjen er 100 % eid av foretaket Nordic Wind B.V.
der Energy Infrastructure Partners (EIP) eier 80 % og Fortum eier 20 %.° Fortums
kraftproduksjon er for @vrig lokalisert i Sverige og Finland, og produksjon fra disse kraftverkene
omsettes |l 03 den nordiske kraftbagrsen Nord Pool.” Ettersom Nord Pool er en dpen
markedsplass der kraft selges til en ubestemt krets av kjgpere, og Nord Pool har domisil i Norge,
allokeres salgsinntektene til Norge.

Fortums omsetning i Norge i 2025 var ||| | Bl hvor omsetning til sluttbrukere i Norge
utgjorde | NG fordelt ps | | bedriftssegmentet (hvorav [ GGz
var knyttet til leveranse av strem og | var tilleggstienester), I i privat-
segmentet (hvorav | vaor knyttet til leveranse av strem og |G ver

tilleggstjenester), og || var knyttet til digitale ladetjenester. Salgsinntekter fra salg av
strom til sluttbrukere fratrukket selve stremkostnaden var i 2025 | i bedrifts-
segmentet og [ i privatsegmentet. Fortum leverte strom til totalt [Jiimalepunkter
i bedriftssegmentet og totalt | llm& epunkter i privatsegmentet per 31. desember 2025.

En betydelig andel av omsetningen i Norge er knyttet til salg av kraftproduksjon i Sverige og
Finland som omsettes gjennom Nord Pool med domisil i Norge og som derfor allokeres til
Norge.

Mer informasjon om Fortums virksomhet er tilgjengelig pa selskapets nettsider:
https://www.fortum.com/about-us.

Naermere detaljer om virksomheten i Norge finnes p& Fortums norske nettsider:
https://www.fortum.com/no/strom.

Informasjon om Fortum Charge & Drive finnes pa nettsiden: https://chargedrive.com/nb-NO.

Elmera

Elmera Group ASA er et energikonsern notert pd Oslo Bgrs, med hovedkontor i Bergen.
Konsernets norske virksomhet har sin historiske opprinnelse i Fjordkraft AS, etablert i Bergen i

*Fortur I

" Fortum har ogsa noe kraftproduksjon knyttet til Fortums fjernvarmeanlegg i Polen.
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2001. Konsernet har virksomhet i Norge, Sverige og Finland, med Norge som kjernemarked.
Ved utgangen av 2025 hadde konsernet 433 ansatte, hvorav 372 i Norge, 41 i Finland og 20 i
Sverige.

| det norske markedet opererer konsernet under tre merkevarer for levering av elektrisk kraft
til sluttbrukere: Fjordkraft, TrendelagKraft og Gudbrandsdal Energi. | Sverige og Finland drives
sluttbrukersalg av stram under merkevaren Nordic Green Energy, Fjordkraft Féretag og Telinet
Energi (de to sistnevnte kun i Sverige).® Konsernets virksomhet er organisert i fire segmenter:
forbrukermarkedet, bedriftsmarkedet, Norden, og nye vekstinitiativ (NGI). De tre norske merke-
varene opererer pd tvers av forbruker- og bedriftssegmentene. NGI-segmentet omfatter gvrig
virksomhet som mobiltelefoni, faktureringstjenester og satsinger innen solenergi.

Fjordkraft er en nasjonal stramleverander til privatpersoner og bedrifter. | privatmarkedet tilbyr
Fjordkraft spotprisavtaler, samt avtale med «Solkonto» rettet mot kunder som produserer egen
strgm fra solceller. Av tilleggstjenester tilbys «StremSmart» og «StrgmSmart+», der sistnevnte
inkluderer en fysisk «puls-maler» som kobles til stremmaleren og gir sanntidsdata om forbruket
direkte i en app. | tillegg tilbys stremforsikring, forutsigbar betaling, opprinnelsesgarantier og
et lojalitetsprogram.

For bedriftskunder tilbyr Fjordkraft spotprisavtaler, og kraftforvaltning i form av risikostyrings-
produkter. Risikostyring tilbys som tillegg til fysisk kraftkjgpsavtale med sikte pd & redusere
prisvolatilitet for kunden gjennom handel i det finansielle kraftmarkedet. _
I <o kunde-
portalen Min Bedrift tilbys forbruksrapporter, prisanalyser, temperaturjusterte sammen-
likninger og overvéking av stremforbruk i sanntid. | tillegg tilbyr Fjordkraft energi-
effektiviseringstjenester, elbillading for bedrifter og borettslag, solcelleinstallasjoner og klima-
rapportering. | 2025 ble Fjordkraft Féretag AB etablert i Sverige for & betjene det svenske
bedriftsmarkedet under Fjordkraft-merkevaren.

TrendelagKraft er en i hovedsak regional stremleverander med Trgndelag som primaermarked,
med kontorer i Trondheim. Selskapet tilbyr tjenester til privatpersoner og bedrifter i regionen
(og resten av Norge), herunder spotprisavtaler samt et utvalg av de samme tilknyttede tilleggs-
tjenestene som Fjordkraft.

Gudbrandsdal Energi er en nasjonal stremleverandar med kontor pd Vinstra i Innlandet som
tilbyr tjenester primaert til privatpersoner. Selskapet tilbyr spotprisavtaler og et utvalg tilleggs-
tjenester, herunder en energiapp, smartlading av elbil, stramforsikring, Puls sanntidsmaéler,
«SmartVVB» for oppvarming av varmtvann, termisk kamera, opprinnelsesgarantier og
radgivning om strgmsparing.

Elmeras kundemasse innen salg av strem til sluttbrukere fordeler seg som falger:

8 1. april 2026 gjennomfarte Elmera ervervet av Telinet Energi AB, Telinets svenske virksomhet innen sluttbrukersalg av strem.
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Privatsegmentet (B2C) Bedriftssegmentet (B2B)
Male- Omsetn. Omsetn. Male- Omsetn. Omsetn.
(brutto) (netto) (netto)
Fjordkraft
TrondelagKraft

Gudbrandsdal Energi
Kilde: Elmera. Omsetningstall 2025 { MNOK.
I O 'seining (netto) inkluderer netto inntekter fra salg av strem og verdiskende tjenester. Antall mdlepunkter
per juni 2026, hentet fra Elhub 3. juli 2026. Merk at scerlig innen bedriftssegmentet vil antall kunder veere vesentlig
lavere enn antall malepunkter, da mange kunder har flere malepunkter.

Nordic Green Energy ble etablert i & 2000 og selger strem til privatpersoner, bedrifter og
offentlig sektor i Sverige og Finland, med fokus pé fornybar stream. Selskapet tilbyr spotpris-
avtaler og opprinnelsesgarantier, og har en digital app med forbruksinnsikt, smartlading og

sanntidspriser, tilgjengelig i begge markeder.
Elmeras virksomhet i Norge drives gjennom falgende selskaper (heleid hvis ikke annet oppgitt):

- Elmera Energy AS (org.nr. 834 541 122) opptrer som balanseansvarlig, star for kraft-
handel for EImeras stremselskaper, og tilbyr handel med elsertifikater og opprinnelses-
garantier knyttet til sméaskala kraftproduksjon. Selskapet tilbyr ogsa tjenester til enkelte
kraftprodusenter, nettselskap og stremleverandgrer utenfor konsernet, herunder
balanseansvarstjenester.

- Elmera Industrial Ownership AS (org.nr. 925 200 484) er Elmeras norske holding-

selskap for industri- og eierposisjoner.

o SunPool Productions AS (org.nr 834 541 122) er per i dag et hvilende selskap,
og vil i drift fungere som et saerformalsselskap (Special Purpose Vehicle/SPV)
med formal & finansiere solcelleanlegg pé tak og generere lgpende leieinntekter.

o SunPool AS (50%) (org.nr 925 200 484) tilbyr solenergi til naeringsbygg gjen-
nom en «Solar as a Service»-modell, eid i fellesskap med Energismart Norge AS
som beskrevet nedenfor. Neermere informasjon finnes pé nettsiden
https://www.sunpool.no/.

o AllRate AS (org.nr. 924 547 553) leverer tjenester innen maling, avregning,
fakturering og innfordring (MAFI) samt enkelte tilleggstjenester som kunde-
informasjonssystemer (KIS) og en «white label» kundeapp til kraftprodusenter,
stremleverandarer og nettselskaper i Norge og Norden, som ogsd opererer
under navnet «Kraftalliansen» — EImeras tjenesteplattform for kraftprodusenter
og stremleverandgrer. Naermere informasjon finnes pd nettsidene
https://www.allrate.no/ og https://www.allianseparaplyen.no/.

o Steddi Payments AS (org.nr. 925 160 776) er en kredittjenesteleverandgr som
tilbyr fordeling av kundenes strem- og nettleiekostnader jevnt over hele éret.
Tjenesten tilbys til forbrukere gjennom Fjordkraft og TrendelagKraft. Neermere
informasjon finnes pd nettsiden https://www.steddi.no/.

o Elmera Nordic AS (org.nr. 979 468 822) er et holdingselskap for Elmeras

virksomhet i Sverige og Finland.
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o Gudbrandsdal Energi AS (org.nr. 916 319 983) omsetter stream under merke-
varen Gudbrandsdal Energi, se naermere omtale over, samt nettsiden
https://www.ge.no/.

= Fjordkraft AS (org.nr. 976 944 682) tilbyr stram under merkevaren Fjordkraft, se
naermere omtale over, samt nettsiden https://www.fjordkraft.no/strom/.

) TrendelagKraft AS (org.nr. 880 396 072) omsetter strem under merkevaren
TrendelagKraft, se naermere omtale over, samt nettsiden
https://www.trondelagkraft.no/strom/.

o Fjordkraft Mobil AS (61 %) (org.nr. 930 947 733) tilbyr mobilabonnement til
Fjordkrafts kunder og andre forbrukere. Telia eier de resterende 39 % av aksjene.
Se naermere informasjon pa nettsiden https://www.fjordkraft.no/mobil/.

(46) | tillegg har Elmera ikke-kontrollerende eierandeler i falgende selskap i Norge:

= Energismart Norge AS (40 %) (org.nr. 995 641 267) opererer under merkevaren
Solcellespesialisten og tilbyr solcelleanlegg og energilagringslasninger til kunder innen
bolig, naeringsliv, landbruk, borettslag og solparker. Selskapet ble ervervet i desember
2025 gjennom konkursboet til Solcellespesialisten, og EImera Group eier 40 % gjennom
Elmera Industrial Ownership AS, mens grunnleggerne av Solcellespesialisten eier de
resterende 60 %. Se naermere informasjon pa nettsiden
https://www.solcellespesialisten.no/.

. SunPool AS (50%) (org.nr 925 200 484) eid i felleskap med Elmera Industrial
Ownership AS som naermere beskrevet ovenfor.

- Kaia Solutions AS (34 %) (org.nr. 995 764 555) leverer tjenester til kraftprodusenter
knyttet til balanseansvar for inntektsoptimalisering, fornybarsertifikater og portefalje-
innsikt. Selskapet drifter ogsé en datapool for kraftprodusenter. Naermere informasjon
om selskapet finnes pa nettsiden https://www.kaiasolutions.no/.

A7) Elmeras omsetning i Norge i 2025 var |IIIIIEEll. hvor omsetning til sluttbrukere i Norge
utgjorde _ fordelt p || | bedriftssegmentet (hvorav |G
var knyttet til leveranse av strem og [ NNEEE > tilleggstjenester) og [N i privat-

segmentet (hvorav | B var knyttet til leveranse av strem og | var tileggs-
tjenester). Salgsinntekter fra MAFI-tjenester gjennom Allrate utgjorde totalt ||| i 2025.°

mens salgsinntekter av balanseansvarstjenester mv. til selskaper i Kraftalliansen utgjorde | R
Il 2025. Eimeras salgsinntekter fra mobiltelefoni utgjorde || i 2025

(48) Mer informasjon om Elmeras virksomhet er tilgjengelig pa selskapets nettsider:
https://elmeragroup.no/about-elmeragroup/elmeragroup-in-brief/

? Salgsinntektene inkluderer salg til stramleverandarer, bredbandsselskaper, fiernvarmeakterer og nettselskaper.
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5. De involverte foretakenes salgsinntekter i Norge

Foretak Salgsinntekter i Norge 2025

Fortum [
Elmera _

(49) Fortums salgsinntekter i Norge || qllinntekter fra konsernets kraftproduksjon i Sverige
og Finland. Denne produksjonen omsettes ||l o den nordiske kraftbarsen Nord
Pool, der kjgper og kjgpers lokalisering ikke er kjent for selger. Salgsinntektene er allokert til
Norge ettersom Nord Pool har domisil i Norge.
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Generelt om markedet for salg av strom til sluttkunder

Innledning

Begge parter er aktive innen salg av strem til sluttkunder i Norge. Markedet for sluttbrukersalg
av strgm har flere saeregne karakteristika som bidrar til & legge til rette for sterk konkurranse
mellom leverandgrene, og som hindrer utgvelse av eventuell markedsmakt. Videre er markedet
strengt regulert for & legge til rette for konkurranse. Disse forholdene vil vaere sentrale i
konkurranseanalysen, og utdypes i det fglgende.

Strem er en grunnleggende homogen vare

Kjerneproduktet i partenes tilbud til kundene er strgm til forbruk levert gjennom nett-
selskapenes distribusjonsnett. Dette produktet er et grunnleggende homogent produkt uten
noen form for variasjon i kvalitet eller kapasitet mellom de ulike leverandgrene.

For kundene vil det ikke vaere mulig & oppleve noen forskjeller i dette kjerneproduktet uansett
hvilken stremleverandgr som benyttes. Prisen strammen tilbys til vil derfor veere den sentrale
differensierende faktoren for kundene. Forskjeller mellom leverandgrene er derfor knyttet til
andre, omkringliggende forhold, for eksempel tilleggstjenester som tilbys med streamabon-
nementet, kundeservice og kundetilfredshet, varemerke, lokal tilknytning eller tilbud av gjen-
nomfakturering.

Tilleggstjenester som tilbys av aktgrene kan f.eks. vaere app'er med ulik funksjonalitet,
forsikring, ladefunksjonalitet for elbiler mv. Partenes erfaringer er |l at kunder som

bytter stremleverandgr _ ndr de vurderer bytte av strgm-

leverandgr, se kapittel 6.5 nedenfor.

P& tilbudssiden er det ogsa flere forhold som er felles for alle tilbyderne i markedet, og som
bidrar til at aktarene i markedet konkurrerer pd like vilkdr, uavhengig av starrelse og andre
forhold:

- Lik tilgjengelighet til innsatsfaktor: Kjerneproduktet, strgm til forbruk, er tilgjengelig for

alle leverandgrer pa spotmarkedet til Nord Pool, og det er ingen kapasitetsbegrens-
ninger; alle aktarer har lik tilgang.

- Lik innsatsfaktorpris: Alle stremleverandgrer betaler spotprisen som fastsettes pd Nord

Pool for det enkelte prisomradet der sluttbruker befinner seg. | motsetning til i mange
markeder, der starre aktarer kan oppna lavere innkjgpskostnader pd grunn av starre
volum, vil innsatsfaktorprisen veere den samme for alle stramleverandgrer uavhengig
av leverandgrens sterrelse.’®'" Mindre aktgrer har derfor ingen konkurranseulempe nar
det gjelder tilgang til den sentrale rédvaren; strem for videresalg til sluttbrukere.

10 Dette gjelder ogsa for vertikalt integrerte akterer, som typisk omsetter kraftproduksjonen pa Nord Pool, mens detaljvirksom-
heten handler strem for videresalg pa Nord Pool. For vertikalt integrerte akterer vil stremmen uansett ha en alternativverdi
tilsvarende markedsprisen pa Nord Pool.

" Det kan veere tilfeller der strammen omsettes utenfor Nord Pool, men til noteringsprisene fra Nord Pool. Bakgrunnen for &
organisere handelen p& denne maten kan vaere enske om & redusere handelskostnadene. ||| ENEGNGTNGNGNGEGEG
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- Ingen lagereffekter: Strgm til forbruk kan ikke lagres av leverandgrene; stremmen mé

videreselges til sluttkunde og forbrukes idet den produseres. Alle stremleverandgrer
har derfor lik pris (eller lik alternativverdi) av strammen som selges i sluttbruker-
markedet.

- Ingen fysiske lokaliseringseffekter: Det er ingen forskjeller i leverandgrenes distribu-

sjonskostnad. Den fysiske leveringen h&ndteres av nettselskapene, og kostnadene
forbundet med dette belastes sluttbruker direkte av nettselskapene. Fysisk lokalisering
har derfor ingen betydning for muligheten for, eller kostnaden forbundet med, levering
til sluttbruker.

Disse forholdene medfgrer at eventuelle skala- og stordriftsfordeler er begrenset til andre
forhold knyttet til stramleveransen, f.eks. kundeservice, tilleggstjenester, markedsfaring, MAFI-
tjenester, innkjgp og krafthandel/balanseansvar. Slike tjenester tilbys imidlertid ogsa av
underleverandarer, noe som medfarer at ogsd sma stremselskaper har effektiv tilgang til slike
tjenester og lett kan skalere opp sin produksjon, jf. kapittel 6.6 nedenfor.

Samlet sett medfarer dette at ogsd sma akterer kan konkurrere effektivt i markedet.

Prismodeller gjor det enkelt 8 sammenlikne leveranderenes tilbud

Stram til forbruk kan tilbys med ulike prismodeller. S8kalte spotpriskontrakter er den
dominerende kontraktsformen, der kunden betaler den lgpende spotprisen notert p& Nord
Pool i kundens prisomréde med et péslag til leverandgren. Péslaget er normalt en kombinasjon
av et pdslag pa lapende forbruk (ere per kWt) og en fast ménedspris. Med et relativt stabilt
forventet forbruk vil det derfor vaere enkelt & sammenlikne ulike tilbud.

Andre prismodeller er fastpriskontrakter og sakalt «variabel pris», der leverandaren fastsetter
fast pris pa strammen for en kortere eller lengre periode. Fastpriskontrakter innebaerer typisk
0gsé en binding for avtalens varighet. Fastpriskontrakter benyttes i noen grad av bedrifts-
kunder. Til bedriftskunder tilbys ogséd sikringsprodukter og kontrakter der en andel av det
forventede forbruket bindes til en fast pris, mens den resterende delen kjgpes pa spotprisvilkar.
For bedrifter som velger fastpris, er det enkelt & sammenlikne alternative leverandgrers tilbud.
Partenes sikringsprodukter er ogsa i hovedsak standardisert i den forstand at kundene normalt
tilbys sikringsprodukter for en andel av forventet forbruk som forvaltes av leverandaren som
del av en starre sikringsportefglje. Individuelt tilpassede sikringsprodukter og -strategier tilbys
primaert til store bedriftskunder. Kontrakter med variabel pris hadde tidligere starre utbredelse,
men er nd i stor grad awviklet og tilbys i liten eller ingen grad til nye kunder. Likevel er det
fortsatt et lite antall kunder med eldre kontrakter som ikke har konvertert til ny kontraktstype.

Tabellen nedenfor viser fordelingen av ulike kontraktstyper for henholdsvis forbrukere,
tjenesteytende naeringer og industri utenom kraftkrevende industri for farste kvartal 2021 og
2026. Som det fremgér av tabellen, er spotpriskontrakter blitt den klart vanligste kontraktstypen
og har i 2026 en utbredelse pa over 90 % i alle segmenter, mens variabel pris er naer utfaset.
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Fastpriskontrakter er sveert lite utbredt i privatsegmentet, og har ogsa begrenset utbredelse i

bedriftssegmentet.
Industri unntatt
Husholdninger Tjenesteytende naeringer kraftintensiv industri
Kontraktstyper 2021 K1 2026 K1 2021 K1 2026 K1 2021 K1 2026 K1
Fastpriskontrakter 23 % 09 % 6,2 % 72 % 3.7% 6,2 %
Spotpriskontrakter 76,1 % 97,6 % 88,7 % 914 % 90,3 % 933 %
Variabel pris 21,6 % 1.5% 51% 14 % 6,1 % 04 %

Kilde: Statistisk sentralbyrd, kildetabell 14491.

| vedlegg 5 og 6 er det gitt en oversikt over hvordan partenes volum fordeler seg pa ulike
kontraktstyper.

Vedlegg 5 Fortum, fordeling avtaletyper etter forventet arlig volum

Vedlegg 6 Elmera, fordeling avtaletyper etter forventet arlig volum

(62)

6.4
(63)

(64)

| en rapport om de nordiske sluttbrukermarkedene for strgam publisert av Nordic Energy
Research' i 2024 vises det at enkelte kunder, til tross for en enkel prisstruktur, opplever
problemer med & orientere seg i markedet." Ifglge rapporten opplyste respondentene som
opplevde utfordringer med bytte eller sammenlikning av kontrakter at problemene var knyttet
til sammenlikning av kontraktsvilkar (ca. 30 % av dem som opplevde problemer), problemer
med & skille mellom ulike kontrakter (ca. 30 %), og vansker med & forsta kontraktsvilkar (ca.
25 %). Den samme undersgkelsen viser likevel at kunder som har sammenliknet vilkar eller
byttet leverander i all hovedsak faler seg godt informert, jf. figur 8-10 i rapporten og tilknyttet
drafting. Kun knappe 10 % av respondentene svarte at de falte seg darlig informert, mens over
50 % folte seg godt eller veldig godt informert og nzer 20 % folte seg noe informert. Etter
partenes vurdering kan de problemer som respondentene har vist til veere knyttet til at mange
kunder har hatt et langvarig leverandgrforhold og har et lite bevisst forhold til sammenlikning
av tilbud fra ulike leverandgrer. Ytterligere «standardisering» av strgmavtaler i forbruker-
markedet til spotprisavtaler siden studien ble gjennomfert i 2023 bidrar dessuten til en
redusering av kompleksiteten. Aktgrer som tiloyr sammenlikning av ulike tilbud, bade
Forbrukerrddets strgmpris.no og private alternativer, bidrar ogsd vesentlig til & redusere
sgkekostnader og kompleksiteten ved & sammenlikne ulike leverandgrer, jf. kapittel 6.8 under.
Etter partenes oppfatning er det derfor enkelt for forbrukere som gnsker & sjekke ulike tilbud a

innhente informasjon og sammenlikne aktarenes vilkar.

Kundemobilitet - en betydelig andel av kundene er lite aktive i markedet

| et marked med homogene produkter, lett tilgjengelig informasjon om alternative tilbud og
lave byttekostnader vil det normalt veere betydelig kundemobilitet og en orientering mot den

tilbyderen som til enhver tid tilbyr lavest pris.

Til tross for at sluttbrukermarkedet for elektrisk kraft er et slikt marked, er det en betydelig

andel kunder som ikke bytter leverandgr selv om deres leverandgr ikke tilbyr den laveste prisen.

12 Nordic Energy Research er et organ under Nordisk Ministerrad, se nettsiden: https://www.nordicenergy.org/.

'3 Evaluation of Nordic Electricity Retail Markets, 12. april 2024, s. 236-37. Rapporten er tilgjengelig her:
https://www.nordicenergy.org/publications/evaluation-of-nordic-electricity-retail-markets/.
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(65) Dette fenomenet kalles kundetreghet eller «customer inertia», og forklares dels med mangel pa
engasjement eller interesse for den aktuelle tjenesten, og dels med lojalitet overfor

eksisterende tilbyder.™

(66) Tall for leverandarskifter i det norske markedet viser en viss mobilitet blant kundene, og at
denne er starre i perioder med starre fokus pé strempriser, som under strgmkrisen i 2021-2022
og ved innfaringen av Norgespris. Reguleringsmyndigheten for Energi (RME) publiserer
lapende statistikk for leverandgrbytter basert pd data fra Elhub. Figuren under viser leverandgr-
bytter i prosent per méned fra januar 2022 til mai 2026:

25%

00%

2022 2023 2024 2025 2026

Kilde: RME, tilgjengelig pa https://www.nve.no/reguleringsmyndigheten/publikasjoner-og-data/statistikk/statistikk-over-
sluttbrukermarkedet/noekkeltall-for-sluttbrukermarkedet-for-stroem/. Figuren omfatter bade husholdninger og
bedrifter.

(67) | tabellen nedenfor vises arlige tall for leverandarskifter totalt og blant partenes kunder i

privatsegmentet (B2C) fra 2022. Som tabellen viser, ||| GTcNGEEEEE
I

4 Se sak M.8670 E.ON/Innogy, p. 48 og 59.

"> Partene |

Fortum
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Andel leverandgrbytter, B2C 2022 2023 2024 2025
Leverandgrbytter Fortum
Leverandgrbytter Elmera
Leverandgrbytter totalt (RME) 22,0 % 10,7 % 8,8 % 94 %

Kilde: RME, Fortum, Elmera. Data for Fortum og Elmera er noe usikre ettersom selskapene ikke har direkte tilgang til

informasjon om kunder skifter leverander, flytter eller avslutter kundeforholdet av annen grunn. Data for Elmera gjelder
alle selskaper i 2025 og Fjordkraft og TrendelagKraft for drene 2022-2024.

(68) | rapporten om de nordiske sluttbrukermarkedene for stram publisert av Nordic Energy
Research i 2024 ble det undersgkt hvorvidt respondentene hadde veert aktive i strammarkedet
siste 12 méneder ved & bytte leverandgr eller sammenlikne ulike tilbud. Undersgkelsen viser at

ca. halvparten (49 %) hadde veert aktive, mens den andre halvparten ikke hadde foretatt seg
noe.

Figure 8-8: Share of consumers active in the electricity market last 12 months
(Norway)

49% H Active

Inactive

51%

Note: The graph shows the share of respondents who have either switched or compared electricity
contracts during the previous 12 months. Survey conducted in October 2023 amongst Norwegian
households. N=1195.

Kilde: Nordic Energy Research, Evaluation of Nordic Electricity Retail Markets, April 2024, s. 236.

Fortums

Kilde: Fortum, uttrekk per 9. juli 2026.
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Samlet sett viser det ovenstaende at det er_
I Andelen er

normalt antakelig starre enn det som fremgdr av rapporten fra Nordic Energy Research, etter-
som deler av 12-méanedersperioden som spgrsmalet refererer til var preget av generelt starre
oppmerksomhet om strgmpriser og hgyere bytteaktivitet, jf. tall fra RME gjengitt i figuren over.

Oversikten over |

Som beskrevet over, forklares kundetreghet normalt med manglende interesse eller engasje-
ment for en tjeneste, eller med lojalitet til eksisterende leverander. Det antas at de inaktive
kundene i Norge dels ikke bytter fordi de anser at det er lite besparelser knyttet til bytte, dels
fordi de ikke er engasjerte, og dels fordi de er lojale til sin eksisterende tilbyder. Det sistnevnte
underbygges av at konsentrasjonsgraden innenfor hvert nettomrade er betydelig, jf. figuren
nedenfor. Den hgye konsentrasjonsgraden innenfor hvert nettomrédde tilsier at det er en
betydelig andel kunder som er lojale mot sin lokale tilbyder, som ofte vil vaere en tidligere
incumbent.

Gjennomsnittlig markedsandel for de starste kraftleveranderene etter forbruk for
nettomradene per prisomrade i prosent
Prisomrade Nummer 1 Nummer2 Nummer3 Nummer4 Nummer5

NO1 50.1 13.6 85 6.3 4.8
NO2 70.0 14.3 7.4 4.7 3.5
NO3 66.8 13.4 6.2 4.8 3.5
NO4 68.3 14.0 6.3 4.1 2.9
NO5 744 9.9 5.8 4.5 3.1

Kilde: RME. Gjennomsnittlig markedsandel (uvektet) for fem sterste tilbydere i hvert nettomrade per prisomrade (hvert
prisomrade bestar av flere nettomrader), september 2024. Statistikken er ikke viderefert etter dette tidspunkt.’®

Inaktive kunder er i liten grad tilgjengelige for konkurrerende aktgrer, selv om disse har et
tilbud som vil gi kunden lavere pris. For denne kundegruppen vil en foretakssammenslutning
ha liten eller ingen betydning. Det vises til Kommisjonens uttalelse i sak M.8870 E.ON/Innogy,
p. 48-49:

«(...) energy markets have traditionally witnessed considerable customer inertia (especially
for households and small businesses) and despite the availability of more competitive offers,
a significant proportion of customers stayed with the historical supplier.»

«On this group of customers, structural changes in the market (e.g. mergers involving the
historical incumbent and/or other players) are likely to have only a limited or no immediate
material impact.»

Kundene bekrefter at pris er den viktigste arsaken til bytte av leverandor

Som vist over, er partenes «kjerneprodukt» grunnleggende homogent og udifferensiert. Even-
tuelle differensierende faktorer kan likevel veere forhold som tilbud av tilleggstjenester, vare-
merke, kundeservice eller lokal tilknytning. Partene gjennomfarer ||| undersokelser

16 Statistikken er tilgjengelig her: https.//www.nve.no/requleringsmyndigheten/publikasjoner-og-data/statistikk/statistikk-over-
sluttbrukermarkedet/leverandoerskifter-markedsandeler-og-leveringsplikt/. For en naermere redegjgrelse for denne statistikken, se
Statistikk over sluttbrukermarkedet for strem, Sigrid Hendriks Moe, RME-rapport nr. 4/2020, kapittel 2.2, tilgjengelig her:
https://publikasjoner.nve.no/rme_rapport/2020/rme_rapport2020_04.pdf.
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blant kunder som har foratt selskapenc,
I
(74) —
(75) _

(76)

Kilde: Fortums

77) Elmeras

I
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Kilde: Elmera,
(79) —

Totalt
Kilde: Eimers, IR

(80) Kundenes fokus pa pris som drivende arsak til bytte av leverander vises [Jjjij av undersgkelsen
utfert av Nordic Energy Research, publisert i 2024. | en spgrreundersgkelse rettet mot norske
kunder ble det spurt om respondentene hadde veert aktive i markedet siste ar, jf. kapitel 6.4

19 (56)
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over. Blant de som hadde veert aktive, ble bdde de som hadde byttet leverander og de som
hadde beholdt tidligere leverandar spurt om arsaken til at de valgte & bytte eller & bli hos sin
eksisterende leverandgr.

(81) Blant de som byttet, svarte naer 50 % at hovedmotivasjonen for byttet var bedre pris. En
betydelig andel svarte «annet», mens tilgang til tilleggstjenester og darlige kundeerfaringer
hver ble oppgitt av under 10 % av respondentene.

Figure 8-14: Main motivation for switching (Norway)

50% —

40%

30%

20%

Share of respondents

10% |

0% - I . I - I

Better price Negative Access to new Other Don't know
experiences services

Kilde: Nordic Energy Research, Evaluation of Nordic Electricity Retail Markets, April 2024, s. 242.

(82) Blant de aktive kundene som valgte & bli hos sin eksisterende leverandgr, svarte over 50 % at
arsaken til at de ikke byttet var at de vurderte besparelsen ved & bytte som for liten:

Figure 8-11: Reason for not switching after comparing contracts (Norway)

The switching
process seemed too
complicated or
time-consuming

There was little to
save from switching

| could not find
reliable
information or it

was hard to compare -
1
0%

contracts

| was prevented
from switching by
contract or other
factors outside my
control

| deemed it too
risky to switch
relative to
potential savings

| | | |
0% 20% 30% 40% 50%

Kilde: Nordic Energy Research, Evaluation of Nordic Electricity Retail Markets, April 2024, s. 242.

R e ——

gjennomfgrt av Nordic Energy Research at kunder som sammenlikner tilbud fra ulike
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leverandgrer primaert legger vekt pa pris, og at andre sider ved kundeforholdet, herunder
tilleggstjenester, tillegges begrenset vekt av kundene.

Ingen kapasitetsbegrensninger - lave ekspansjonskostnader

Stremleverandgrer kjgper strgm for leveranse til kundene pa spotmarkedet pa Nord Pool eller
gjennom direkte avtaler med produsenter der prisen er den samme som den Igpende
noteringsprisen pa Nord Pool. Kapasiteten i markedet styres ikke av strgmselskapene, men av
systemoperatgren (Statnett) og nettselskapene gjennom allokering av kapasitet i nettet.
Stremselskapene forsyner sine kunder innenfor den totale kapasiteten som er etablert i
markedet. Innenfor denne er det ingen kapasitetsbegrensninger for det enkelte stremselskapet.
Et selskap som vokser kraftig, f.eks. fordi det vinner kunder fra konkurrenter, vil derfor ikke
mgte noen kapasitetsbegrensninger ndr det gjelder tilgang til kjerneproduktet, strem til
forbruk, eller innen distribusjon. Eventuelle kapasitetsbegrensninger vil gjelde felles for alle
aktarer i markedet, ikke enkeltaktgrer.

En akter som @nsker & ekspandere vil derfor ikke oppleve noen utfordringer knyttet til tilgang
til kjerneproduktet strem for videresalg til sluttbrukere.

| tillegg til tilgang til stram for videresalg vil en stramleverander ha behov for tilgang til
funksjoner for & kunne betjene kundene, herunder kundeinformasjonssystemer, MAFI-tjenester
og kundeservice.

Ved kraftig vekst kan det veere behov for en oppskalering av slike stottesystemer. Stotte
systemer og -lgsninger lar seg imidlertid normalt enkelt skalere innenfor en kort horisont, enten
ved & gke egen kapasitet eller ved kjgp av slike tjenester fra tredjepartsleverandgrer. Det er
flere ulike tilbydere av slike tjenester til stramleverandgrer jf. kapittel 7.1.3 og 8.2.2 nedenfor.
Tilgang til eller utvidelse av stgttesystemer innebaerer derfor ikke noe reelt hinder for
ekspansjon. Tvert imot kan ekspansjon gi enkelte skalafordeler knyttet til stattesystemer, og

dermed medfgre at tilbyderen blir mer konkurransedyktig over tid.

Dersom en leverandgr lykkes i 8 vinne mange nye kunder pa kort tid, kan leverandgren fa behov
for gkt arbeidskapital ettersom salg av strem til sluttbrukere normalt er etterskuddsfakturert,
mens kjop av kraft i spotmarkedet gjares opp daglig. Etter partenes erfaring vil tilgang til gkt
kapital likevel ikke vaere et hinder for ekspansjon, selv i tilfeller der ekspansjonen er seerlig rask.
For det farste vil det etter partenes erfaring ikke vaere vesentlige hinder for a finansiere behov
for gkt arbeidskapital. Det er etter partenes erfaring lav tapsrisiko ved salg av strom til
sluttkunder idet det normalt foretas en kredittsjekk av nye kunder far oppstart av leveranser.
Videre er det ingen risiko forbundet med lager eller ukurans, idet produktet videreselges idet
det kjopes, (normalt) til spotpris pluss paslag. Det tilsier at tredjepartsfinansering av gkt
arbeidskapital ikke utgjer et hinder for ekspansjon. For det andre handler flere aktarer i
markedet kraft gjennom tredjeparter som Mind Energy og Volue, som, etter det partene erfarer,
ogsa tilbyr finansieringslgsninger i form av kreditt pa kraftkjgpskostnadene slik at behovet for

arbeidskapital reduseres, ogsa ved rask ekspansjon.

Etter partenes vurdering er det derfor ingen betydelige ekspansjonshindre i markedet.
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6.7 Lave etableringsbarrierer

(90) Markedet for salg av strgm til sluttbrukere er preget av lave etableringshindre. Det er over tid
skjedd en rekke etableringer av aktgrer som har utfordret etablerte aktgrer og tilbudt
konkurransedyktige vilkar til forbrukerne.

91) Etablering som strgmleverandar forutsetter fglgende:

- Konsesjon: Omsetningskonsesjon fra NVE, som tildeles etter sgknad. En nyetablert
strgmleverander vil normalt motta konsesjon som kraftleverandgr, se neermere infor-
masjon pa NVEs nettsider.’® Kravene til 8 motta omsetningskonsesjon er begrensede
og kan enkelt oppfylles ogsa av mindre selskaper.

- Markedsadgang, balanseansvar og prognose: En ny strgmleverandgr ma etablere

l@sninger for markedsadgang, balanseansvar og utarbeiding av prognoser for opti-
malisering av volum. Aktarene ma kjape forventet volum i day ahead-markedet, justere
innkjgp i intradagmarkedet, og gjare opp for ubalanser (differanser mellom innkjapt
volum og faktisk forbruk). Volumer estimeres ved hjelp av prognosemodeller (basert pa
kundelast mv.). Mange aktarer benytter en tredjepart for & utfgre disse funksjonene
helt eller delvis. Tredjeparten kan utarbeide prognoser, handle pa aktarens vegne
basert pa prognosen og opptrer som balanseansvarlig (BRP) overfor systemoperataren
(i Norge: Statnett). En ny aktar vil typisk outsource alle slike tjenester og eventuelt
utvikle egne funksjoner over tid. Det er flere aktarer som tilbyr slike tjenester «as-a-
service» til leverandgrer av stram til sluttbrukere, herunder Skagerak Energitjenester,™
Volue, Mind Energy, Entelios, Aneo, Veni/Eneas, VIM Energy Systems og Axpo samt
Elmera, som tilbyr slike tjenester gjennom Elmera Energy, primeert til lokale strgm-

leverandgrer og nettselskaper med pliktleveranser.

- MAFI-tjenester og operasjonelle stattesystemer: En kraftleverandar ma male kundenes

forbruk®® og avregne dette for fakturering og innkreving fra kunden (MAFI), samt
etablere operasjonelle stgttesystemer, herunder kundeinformasjonssystemer (KIS) og et
kundegrensesnitt (nettsider/kundeapp, kundeservice). For en ny akter kan slike
tjenester kjgpes «as-a-service», mens starre selskaper handterer enkelte funksjoner selv
og benytter underleverandgrer for andre. Flere aktgrer tilbyr slike funksjoner «as-a-
service» til stramleverandarer, f.eks. Fair Solution (tidligere Maik), Metzum, CGI Norge,
Hansen Technologies og UtilityCloud samt Elmera som tilbyr MAFI-tjenester gjennom
Allrate til lokale stremleverandgrer, til nettselskaper og til aktgrer innen fjernvarme og
bredband.

- Salg og markedsfgring: En nyetablert akter ma ogsa etablere en Igsning for

kommunikasjon med nye kunder, f.eks. en nettside, og markedsfare tilbudet. For

'® Opplysninger om omsetningskonsesjon finnes p& denne nettsiden:
https://www.nve.no/reguleringsmyndigheten/bransje/bransjeoppgaver/omsetningskonsesjon/.

19 Se f.eks. omtale av Skagerak Energitjenesters handtering av krafthandel for Tibber pa selskapets nettsider:
https://www.skagerakenergitjenester.no/nyhetsarkiv/slik-far-tibber-tilgang-til-nye-markeder.

20 For salg av strgm til sluttbrukere innebaerer «maling» i praksis innhenting av kundenes mélerdata fra Elhub.
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aktgrer som konkurrerer pa lave priser, vil oversikter over stregmpriser, f.eks. Forbruker-
radets nettside strgmpris.no, fungere som en «gratis» markedsfaringskanal.

(92) Eksempler pa at det er tilkommet nye aktgrer i markedet de senere arene viser ogsa at det er

lave hindre for etablering:

- Motkraft AS: Etablert i 2021.

- Klarkraft AS: Etablert i 2021.

- Bergen Synergy Holding AS: Etablert i 2022 (B2B-leverandgr).
- Eletra AS: Etablert i 2023 av elektronikkjeden Power.

- Jeaerkraft AS: Etablert i 2023 av Ha Energi og Dalane Energi.

- Norico Norge AS: Etablert i 2024 (B2B-leverandear).

- Cheap Energy AS: Etablert i 2025 av Elify Energy Group AS.

- Grasrotenergi AS: Etablert i 2026.

(93) Etableringen av Grasrotenergi i 2026 er et eksempel pa at det er mulig a etablere seg i markedet
med begrensede ressurser og uten forutgdende kompetanse. Etableringen ble omtalt i Euro-
power gjennom et intervju med stifteren, som uttaler at han ikke hadde noen kjennskap til
strammarkedet fgr han besluttet & etablere virksomheten. Opplysninger om selskapets tilbud
finnes pa dets nettsider: https://www.grasrotenergi.no/.

Vedlegg 7 «Driver taxisentral — starter med stremsalg. En vanlig mann forteller hvordan det

er G stifte stramselskap», Europower, 6. mai 2026.%'

6.8 Lave sgke- og byttekostnader

(94) Spotprisavtaler er dominerende i det norske strammarkedet med over 90 % andel bade i
bedriftssegmentet og i privatsegmentet, jf. kapittel 6.3 over. Spotprisavtalene bestar av en fast
manedspris og et paslag pa spotprisen i gre per kWh. Slike avtaler er enkle & sammenlikne for
kundene og bidrar til & redusere sgkekostnadene for sluttkunder som vil vurdere ulike
alternativer.

(95) Informasjon om strgmleverandgrenes tilbud er ogsa lett tilgjengelig for kundene. | privat-
markedet kan kunder orientere seg om aktarenes tilbud pa flere nettsteder som sammenlikner
priser og vilkar. | tillegg til Forbrukerraddets tjeneste strampris.no finnes det flere kommersielle
nettsteder som tilbyr tilsvarende tjenester (f.eks. bytt.no og elskling.no).

(96) | tillegg redegjer stremleverandgrene for sine tilbud til kundene gjennom egne nettsider bade

i privat- og bedriftssegmentet. | privatsegmentet er alle leverandarer forpliktet til & publisere
priser og vilkar pa sine nettsider, jf. prisopplysningsforskriften § 21. Prislisten skal inkludere alle
avtaler som leverandgren tilbyr, herunder avtaler som ikke lenger tilbys, men som leverandgren
fortsatt har aktive kundeforhold pa. Videre skal prislisten inneholde informasjon om at
forbrukeren kan sammenlikne priser pa Forbrukerrddets stramprisportal. De fleste aktarene

oppfyller det sistnevnte ved a inkludere en direkte lenke til prisportalen. Enkelte tilbydere i

21 Artikkelen er ogsa tilgjengelig her: https://www.europower.no/stromsalg/driver-taxisentral-starter-med-stromsalg-en-vanlig-
mann-forteller-hvordan-det-er-a-stifte-stromselskap/2-1-1982865.
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bedriftssegmentet oppgir ikke priser direkte pa nettsiden, men gjennom direkte kontakt med
kunden.

Ettersom pris er det klart viktigste momentet nar kunder sammenlikner ulike strgmavtaler, jf.
kapittel 6.5 over, medfarer det ovenstdende samlet sett at det er enkelt for kundene 4 sammen-
likne tilbud, og at sekekostnadene er lave.

Det er ogsa lave byttekostnader for kundene. Leverandgrbytte initieres ved at sluttbruker
tegner avtale med ny leverandgr. For a gjere dette, ma kunden identifisere seg, i privatmarkedet
f.eks. gjennom telefonnummer eller BankID. Enkelte leverandgrer ber ogsd om a fa oppgitt
malernummer som finnes pa faktura fra tidligere leverandgr, mens andre henter dette fra Elhub.
Deretter skjer leverandgrbyttet gjennom standardiserte prosesser der ny leverandgr melder inn
den nye avtalen til Elhub. Elhub sgrger deretter for & implementere leverandgrbyttet innen fa
virkedager og sier automatisk opp kundens tidligere stremavtale. For kunden vil det dermed
vaere en sgmlgs overgang til ny leverandgr.

Bruddgebyr er lite utbredt, og benyttes i privatmarkedet typisk kun ved fastprisavtaler.?? |
bedriftsmarkedet har bruddgebyr vaert noe mer utbredt, men de fleste aktarene tilbyr avtaler
uten slike gebyrer. Bruddgebyr er derfor i liten grad til hinder for bytte av stramleverander.

Norgespris pavirker ikke kundenes og leveranderenes incentiver

Hgsten 2025 ble Norgespris innfert for kunder i privatmarkedet. Norgespris skal sikre
forbrukerne en strampris pa 50 are/kWh pluss avgifter og leverandgrenes paslag. Norgespris
avregnes gjennom nettselskapene, uavhengig av hvilken streamleverandgr eller avtaletype

kunden har.??

Norgespris vil derfor ikke pavirke kundens incentiver ved valg av stramleverandgr. Besparelsen
ved & bytte fra én stramleverandgr til en annen med lavere paslag og/eller manedspris vil veere

den samme for en kunde uavhengig av om kunden har valgt Norgespris eller ikke.

For leverandgrene vil derfor ogsd de grunnleggende incentivene i konkurransen veere
upavirkede. En leverandgr som tilbyr et lavere paslag pa en stregmavtale, vil pd samme mate

som tidligere kunne tiltrekke seg flere kunder ved a fremsta som mer fordelaktig pa pris.

En indirekte effekt av Norgespris kan imidlertid veere at kundene generelt blir mindre oppmerk-
somme pa prisnivaet pa strem. Faerre kunder vil oppleve konsekvensene av perioder med hgye
strampriser, noe som 0gsa kan redusere medieoppmerksomheten om slike pristopper. Dette
kan bidra til at kundene i mindre grad sammenlikner egne vilkdr med konkurrerende tilbud og

dermed lavere bytteaktivitet.

En annen effekt av Norgespris kan vaere at kundene blir mindre opptatt av & unnga haye strgm-
kostnader i perioder med sveert hayt prisniva, f.eks. nar prisene svinger gjennom dggnet. De
fleste stramleverandgrer tilbyr ulike tilleggstjenester for & bidra til & informere om eller styre

kundenes stramforbruk, slik at man kan redusere forbruket ved pristopper. Eksempler kan vaere

22 Gebyr i andre avtaletyper, f.eks. spotpriskontrakter, er ikke eksplisitt ulovlig, men det falger av Markedsradets praksis at bruk
av bindingstid og bruddgebyr ved bruk av spotpriskontrakter er urimelig, jf. MR-2009-987 Telinet Energi.

23 Kunder med f.eks. avtale om fastpris vil derfor avregnes pd samme méte som en kunde med spotprisavtale.
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kundeapper som varsler ved haye strampriser eller som styrer tidspunkt for lading av elbil. En

indirekte effekt av Norgespris kan derfor veere at slike tjenester tillegges ytterligere redusert

betydning av sluttbrukerne i privatmarkedet.

6.10 Regulering for a legge til rette for effektiv konkurranse

(105)  Myndighetene har over tid gjennomfgart flere ulike regulatoriske tiltak for & legge til rette for

effektiv konkurranse i sluttbrukermarkedene for stram:

Leverandgrbytte falger en strengt regulert prosess, jf. avregningsforskriften®* kapittel 2,

som sikrer (i) at leverandgrskifte skjer raskt, (ii) at sluttbruker ikke trenger a foreta seg
annet enn a tegne en ny leveringsavtale, herunder at det ikke er ngdvendig a foreta
seg noe for a si opp tidligere avtale, og (iii) sikker identifisering av sluttbruker. |
henhold til forskriften er det avregningsansvarlig (dvs. Statnett/Elhub) som skal sgrge
for at byttet gjennomfgres i praksis, og som herunder skal varsle tidligere stram-
leverandgr om leverandgrbyttet. Innfgringen av avanserte male- og styringssystemer
gjer dessuten at avlesning av strammaler ikke er ngdvendig ved leverandgrbytte.

Nettselskapenes ngytralitetsplikt: Nettselskapene er palagt grunnleggende krav til

neytralitet overfor annen virksomhet, jf. energiloven,? avregningsforskriften, og
forskrift om nettregulering og energimarkedet (NEM).2® Nettselskapene er blant annet
palagt generelle krav om ngytralitet, krav om funksjonelt, regnskapsmessig, selskaps-
messig og eiermessig skille fra annen virksomhet, herunder kraftomsetning, plikt til
tilby gjennomfakturering til alle stremleverandgrer dersom nettselskapet tilbyr dette
(avregningsforskriften § 7-4a), og krav om at nettselskaper i markedsfaring og
kommunikasjon skal skille seg klart fra annen virksomhet, f.eks. salg av strgam (NEM

§ 4-18).

Regler om prisopplysning: Stremleverandgrer i privatsegmentet er palagt 8 fremvise en

komplett prisliste for sine avtaletyper pa sine nettsider, jf. prisopplysningsforskriften

§ 21,%7 og & rapportere priser og vilkar til Forbrukerradets stremprisportal strampris.no,
jf. forskrift om rapporteringsplikt for kraftleveringsavtaler.?® Stramleveranderene er
ogsa forpliktet til & henvise til at kundene kan sammenlikne priser pa Forbrukerradets

stremprisportal i sine prislister.

(106)  Det fares lgpende tilsyn med at selskapene oppfyller de regulatoriske forpliktelsene. RME har

eksempelvis, etter innfaringen av krav om at nettselskaper ikke skal kunne identifiseres med

annen virksomhet, palagt flere nettselskaper & endre navn eller logo.?® Tilsynsmyndighetene

vurderer 0gsa lgpende behovet for nye tiltak. Flere av tiltakene er kommet til eller blitt skjerpet

over tid for & sikre en effektiv regulering.

24 FOR-1999-03-11-301. Forskriften omtales ogsa som «forskrift om kraftomsetning og nettjenester».

25 L OV-1990-06-29-50.

%6 FOR-2019-10-24-1413.

2 FOR-2012-11-14-1066.

%8 FOR-2015-03-09-194.

29 https://www.nve.no/reguleringsmyndigheten/nytt-fra-rme/nyheter-reguleringsmyndigheten-for-energi/paalegger-enkelte-
nettselskaper-aa-endre-navn-og-logo/.
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(107) | sum bidrar disse tiltakene til & legge til rette for effektiv konkurranse gjennom god pris-

opplysning og enkle bytteprosesser, samt til & hindre at nettselskapene kan utnytte sitt

naturlige monopol til & begunstige enkelte stremleverandgrer i konkurransen.

6.11 Oppsummering: De generelle markedsforholdene hindrer utgvelse av markedsmakt,

uavhengig av konsentrasjon i markedet

(108) Det ovenstdende viser at markedet for salg av strem til sluttbrukere har flere saertrekk som

skiller det fra mange andre markeder og som vil vaere sentrale i konkurranseanalysen. Seerlig

kan fglgende trekkes frem:

#36689297/1

Homogent kjerneprodukt: Strem til forbruk er et grunnleggende homogent produkt

som i seg selv ikke kan differensieres.

Kundene er opptatt av pris:

Like konkurransevilkdr: Leverandgrer har like konkurransevilkér, uavhengig av stgrrelse,

nar det gjelder flere sentrale forhold. Det er lik tilgang til og lik pris for «rdvaren», det
er ingen forskjeller i distribusjonskostnad, og det er ingen lagereffekter.

Lave sgkekostnader: Det er lett for sluttkunder & orientere seg om de ulike

leverandgrenes tilbud, seerlig i privatsegmentet. Hay utbredelse av spotprisavtaler,
béde i privat- og bedriftssegmentet gjar det enkelt & sammenlikne vilkar.

Lave byttekostnader: Bytte av stramleverandgr kan skje raskt og falger en strengt

regulert prosess. Sluttbruker trenger kun & identifisere seg og tegne avtale hos ny
leverandgr, mens tidligere abonnement sies opp automatisk. Bindingstid og brudd-
gebyr forekommer i liten utstrekning, og det er tidligere lagt til grunn av Markedsradet
at bruk av bruddgebyr i spotpriskontrakter er urimelig i forbrukerforhold.

Lave ekspansjonshindre: Salg av strem til sluttbrukere er enkelt & skalere, og det er

smd, om noen ekspansjonshindre for aktgrer som vokser i markedet.

Lave etableringshindre: Det kreves begrensede investeringer og begrenset erfarings-

grunnlag for 8 etablere seg som ny aktar i strammarkedet, noe som bekreftes av flere
etableringer de senere arene.

Bare en del av kundene er mobile: Bare en begrenset del av kundemassen er

mottakelig for konkurrerende tilbud. En betydelig del er passive, enten fordi de ikke er
engasjert i tjenestetilbudet, fordi de anser besparelsen ved & bytte som for liten, eller
fordi de har lojalitet til sin eksisterende tilbyder.

Aktiv regulering for & legge til rette for konkurranse: Det er gjennomfart flere

reguleringstiltak for & legge til rette for et effektivt strammarked og styrket konkur-
ranse mellom streamleverandgrene, og behovet for nye tiltak vurderes fortlgpende.
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(109)  Produkthomogeniteten og det forhold at forbrukerne i all hovedsak oppgir pris som den
drivende arsaken bak leverandgrbytter, medfarer at en naerhetsanalyse vil ha mindre betydning
for konkurranseanalysen.

(110)  Av Kommisjonens gjeldende horisontale retningslinjer®® falger det at kapasitetsbegrensninger
hos leverandgrene seerlig vil kunne ha betydning ved relativt homogene produkter (p. 35).
Motsetningsvis vil en naerhetsanalyse som bygger pa et premiss om produktdifferensiering (p.
28) ha mindre betydning. Som falger av det ovenstdende, er det ingen reelle kapasitets-
begrensninger for salg av strgm til sluttbrukere.

(111)  Av Kommisjonens publiserte utkast til nye fusjonsretningslinjer®' fglger det at markedsandeler
har mindre betydning som indikator for konkurranseintensitet nar produkter er lett substituer-
bare, slik at konkurransen kan vaere intens ogsa i konsentrerte markeder (p. 64 a).

30 Guidelines on the assessment of horizontal mergers under the Council Regulation on the control of concentrations between
undertakings, 2004/C 31/03.

31 Draft guidelines on the assessment of mergers under Council Regulation (EC) No 139/2004 on the control of concentrations
between undertakings, 30. april 2026.
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7. Bergrte markeder
7.1 Avgrensning av bergrte produktmarkeder

7.1.1  Markedet for sluttbrukersalg av elektrisk kraft

(112)  Europakommisjonen («<Kommisjonen») har i sin praksis trukket et skille mellom salg av strem
til (i) store industrielle og kommersielle bedriftskunder og (ii) @vrige bedrifter og hushold-
ninger.?? | enkelte saker har Kommisjonen foretatt en ytterligere segmentering mellom salg til
bedriftskunder pa den ene siden og husholdninger pd den andre, og behandlet disse som
separate delmarkeder.3 | flere saker er det ogsa vurdert ytterligere segmentering etter forhold
som ikke er relevante for norske markedsforhold, for eksempel mellom stregm til oppvarming
og til annet forbruk.34

(113)  Kommisjonen har i sin praksis vurdert at store industrielle og kommersielle kunder skiller seg
fra bedriftskunder for gvrig og husholdningskunder pa bade etterspgrsels- og tilbudssiden. Pa
etterspgrselssiden har store industrielle og kommersielle kunder typisk et vesentlig sterre og
mer forutsigbart forbruksvolum, og anskaffer kraft gjennom individuelt forhandlede tilbud
tilpasset den enkelte kundes forbruksprofil — gjerne gjennom anbud eller forespgrsler om
tilbud.>* @vrige bedriftskunder og husholdningskunder velger derimot leverandar basert pa
mer standardiserte pristilbud og produkter, og betjenes pé likeartede standardvilkar. Pa
tilbudssiden er store industrielle og kommersielle kunder typisk tilknyttet hay- eller mellom-
spentnettet og har individuell intervalltimemaling av forbruk (<load-measured»), mens gvrige
bedriftskunder og husholdningskunder er tilknyttet lavspentnett og avregnes etter standar-

diserte lastprofiler («standard load profiles»).3®

(114)  Danske konkurransemyndigheter har i sin praksis ogsd trukket et skille mellom stgrre
bedriftskunder pa den ene siden, og privatkunder og sma og mellomstore bedrifter pa den
andre, men ikke trukket noe skarpt skille mellom privatsegmentet og sma og mellomstore
bedrifter.?’

(115)  Begge parter er aktive innen salg av strem for forbruk til husholdninger og bedriftsmarkedet. |
bedriftssegmentet betjener partene alle neeringer utenom kraftkrevende industri, bergverks-

drift og olje- og gassutvinning.®® Kunder innen kraftkrevende industri og bergverksdrift/

32 Se f.eks. sak M.8660 Fortum/Uniper. P. 102, og sak M.8870 E.ON/Innogy, p. 52.

33 Se f.eks. M.8855 Otary/Eneco/Electrabel/JV, p. 27.

34 Se f.eks. M.8870 E.ON/Innogy, p. 56.

35 Sak M.5224 EDF/British Energy, p. 85-87 og sak M.7927 EPH/Enel/SE, p. 18-19.

% Se f.eks. M.8870 E.ON/Innogy, p. 52-54.

37| sak 19/12441 SEAS-NVE's keb af Drsted-selskaber kapittel 5.1.2.1 drgftet det danske Konkurrencerddet muligheten for et
separat marked for privatkunder eller et starre marked for privatkunder og sma og mellomstore bedrifter der privatkunder var et
segment uten at det ble trukket noen endelig konklusjon. | sak 23/04575 Norlys a.m.b.a./Telia Company ABs danske aktiviteter
fra 2024 p. 206 ble det lagt til grunn et marked for «detailsalg af el til privatkunder, samt smd og mellem-store erhvervskunder».
38 Det kan ikke utelukkes at partene har mindre kunder som formelt tilhgrer disse naeringsgruppene, men som handler strgm pa
tilsvarende mate som kunder i andre naeringsgrupper. Segmenteringen er basert pa SSBs statistikk over elektrisitetsforbruk
(kildetabell 14092), som klassifiserer forbruk etter Standard for naeringsgruppering 2007 (SN2007) og skiller mellom falgende
hovedkategorier: 1. Primaernaeringer: jordbruk, skogbruk og fiske; bergverksdrift og utvinning; 2. Sekundaernaeringer: kraft-
intensiv industri (produksjon av papirmasse/papir/ papp, kjemiske ravarer, jern/stal/ferrolegeringer og ikke-jernholdige metaller),
industri utenom kraftintensiv industri, forsynings- og renovasjonsvirksomhet, og bygg og anlegg; 3. Tertisernaeringer: tjeneste-
ytende neeringer, transport; og 4. Husholdninger.
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utvinning handler typisk gjennom andre typer kontrakter eller direkte i grossistmarkedet, og
opptrer dermed annerledes enn andre bedriftskunder. Bedriftskunder utenom disse sektorene
er imidlertid en variert gruppe, fra smabedrifter til stagrre institusjoner, kigpesentre og annen
industri.*°

(116)  Etter melders oppfatning er det for den foreliggende saken ikke grunn til & skille mellom
husholdningskunder og bedriftskunder i de segmentene partene betjener. Fra tilbudssiden kan
begge kundegrupper betjenes av alle stremleverandgrer, og kundene kjgper stram i hovedsak
til spotprisvilkar.*° Fra ettersparselssiden vil kundene kunne velge mellom de fleste aktarene i
markedet, selv om det er enkelte aktarer som kun betjener bedriftssegmentet.

(117)  Etter melders oppfatning er det heller ikke grunnlag for & skille mellom ulike avtaletyper tilbudt
i bedriftssegmentet, som spotprisavtaler, fastprisavtaler eller sikringsprodukter. Spot- og
fastprisavtaler tilbys normalt som en kombinasjon, der kunden kjgper en andel av forventet
forbruk til fast pris og @vrig volum til spotpris, idet det forbruket for de fleste kunder har en
viss usikkerhet slik at kjgp av alt forventet forbruk til fast pris innebaerer en risiko for kunden i
ar med lavere forbruk enn forventet. Melder er ikke kjent med at Kommisjonen har vurdert at
det er ulike markeder for ulike kontraktstyper.

(118)  Tilsvarende er det ingen grunn til & skille mellom fysisk kjgp av strem og de sikringsproduktene
som partene tilbyr. Sikringsproduktene tilbys av partene som et tillegg til fysisk kraftkjep, der
kunden normalt ogsé velger at en andel av forventet forbruk er gjenstand for sikring og der
andelen som er gjenstand for sikring kan skaleres av kunden avhengig av behov. Etter melders
erfaring er det primaert store industrikunder som kjgper sikringstjenester som et separat

produkt. Ettersom sikringsprodukter ||| G ' -t

eventuelt marked for selvstendige sikringstjenester ikke veere bergrt av transaksjonen.

(119) P& denne bakgrunn legger partene til grunn at det relevante produktmarkedet i foreliggende
sak omfatter salg av stram til husholdninger og bedriftskunder utenom kraftkrevende industri
og bergverk/utvinning, uten at det er ngdvendig & foreta en ytterligere segmentering mellom
disse kundegruppene. Dette markedet omtales i det fglgende som salg av strem til sluttbrukere,
mens salg til husholdninger og bedriftskunder i dette markedet omtales som henholdsvis
privatsegmentet og bedriftssegmentet. Sparsmalet kan uansett std dpent, ettersom transak-
sjonen ikke reiser noen konkurransemessige problemstillinger uavhengig av hvilken avgrens-
ning som legges til grunn. Melder vil for kompletthet presentere markedsandelstall for partene
bade for et samlet marked, og separat for hhv. privat- og bedriftssegmentet.

7.1.2  Markedet for produksjon og grossistomsetning av elektrisk kraft

(120)  Fortum er, gjennom sin kraftproduksjon i Finland, Sverige og Polen, aktiv i grossistmarkedet for
elektrisk kraft. Kraft produsert i Finland og Sverige omsettes_gjennom det nordiske
spotmarkedet p& Nord Pool, uavhengig av produksjonssted. Fortum og Elmera kjgper, som alle

39 Se ogsa meldingen Entelios/Kinect Energy av 5. november 2025, der det avgrenses et marked for salg av strem til store
industrielle og kommersielle kunder.

40 Mange bedriftskunder i det norske markedet har samme informasjonsniva som husholdningskunder — de beskrives som «de
samme menneskene» med den samme bevisstheten om stremmarkedet, jf. Evaluation of Nordic Electricity Retail Markets, Nordic
Energy Research, april 2024, s. 246.
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stremleverandgrer, kraft for leveranse til sine sluttbrukere pa det samme spotmarkedet.
Fortums salg av kraft til grossistmarkedet leveres i Finland og i prisomradene SE2 og SE3 i
Sverige, mens Fortum og Elmera kjoper kraft for salg til norske sluttbrukere i de norske
prisomradene NOT1 til NO5. Det nordiske kraftmarkedet er imidlertid sammenbundet, og
produksjon i Sverige og Finland kan finne veien til forbruk i Norge gjennom kraftoverfgrings-
nettet. Produksjon og grossistomsetning av kraft er dermed vertikalt forbundet med slutt-
brukermarkedet. Ettersom kraften handles gjennom en organisert markedsplass der kjgpers og
selgers identitet ikke er kjent for motparten, finnes det imidlertid ingen direkte kjgper-selger-

relasjon mellom Fortum og Elmera.

Kommisjonen har konsekvent definert et relevant produktmarked som omfatter produksjon og
grossistomsetning av elektrisk kraft, uavhengig av produksjonskilde og handelskanal, og har
inkludert kraft omsatt gjennom bilaterale kontrakter og via Nord Pool (Elspot og Elbas).*’

Kommisjonen har i sin praksis videre vurdert om levering av balansekraft og tilknyttede
systemtjenester er et eget produktmarked atskilt fra grossist- og produksjonsmarkedet.
Balansekraft og tilknyttede systemtjenester er fysiske tjenester som Statnett kjgper for & holde
nettfrekvensen innenfor en sveert smal bandbredde ved & balansere produksjon og forbruk
lgpende, og kategoriseres etter responstid som primaer (FCR), sekundeer (aFRR) og tertizer
regulerkraft (mFRR). Kommisjonen har imidlertid latt den endelige avgrensningen sta apen. 42

| markedet for levering av fysisk balansekraft og tilknyttede tjenester er systemoperatgren (i
Norge Statnett) den eneste kjgperen, og tilbydersiden bestdr av aktgrer med tilstrekkelig
produksjons- eller fleksibilitetskapasitet. Ettersom Elmera er en ren stremleverandgr uten
kraftproduksjon og ikke er til stede pa tilbudssiden i dette markedet, foreligger det ingen mulig
horisontal overlapp mellom partene i dette markedet.

Balanseansvarstjenester, MAFI-tjenester (maling, avregning, fakturering og innkreving)
og tilknyttede tjenester

Balanseansvar
En balanseansvarlig part (BRP) pétar seg finansielt ansvar overfor systemoperatgren for enhver
ubalanse mellom de stremvolumene en strgmleverandgr kjgper i spotmarkedet og de

volumene som faktisk forbrukes av stremleverandgrens kunder.*?

Balanseansvar kan handteres av stremleverandgrene selv, eller gjennom en tredjepart som
opptrer som BRP for stremleverandgren. Bdde Fortum og Elmera handterer balanseansvar for
eget salg av strem hhv. gjennom selskapene Fortum Hedging og Elmera Energy. Elmera tilbyr
0gsa balanseansvar til enkelte tredjeparter gjennom Elmera Energy. Det presiseres at BRP-
rollen kun innebeerer det finansielle oppgjeret med Statnett for ubalanser, ikke fysisk levering
av kraft eller fysiske balansetjenester som omtalt over. En balanseansvarlig part (BRP) yter
saledes ingen fysiske balansetjenester i egenskap av & veere balanseansvarlig for eget eller

tredjeparters salg av strem til sluttbrukere.

41 Se sak M.8660 Fortum/Uniper, p. 18-19.
42 Se sak M.9626 PKN Orlen/Energa, p. 21-22.
43 Oppgjeret handteres i praksis gjennom eSett, som er etablert av de nordiske systemoperatgrene for oppgjer av ubalanser.
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Etter melders vurdering er tilbud av finansielle balanseansvarstjenester til stremleverandarer
(og andre aktarer i kraftmarkedet, f.eks. produsenter som produserer mer eller mindre kraft
enn innmeldt) en distinkt forskjellig tjeneste fra tilbud av fysiske balansetjenester til system-
operater. For det farste er tjenestene ikke pd noen méate ombyttelige. En tilbyder av fysisk
balansekraft mé disponere fasiliteter som kan gke eller redusere kraftproduksjon eller -forbruk
pa kort varsel fra systemoperatar, mens en tilbyder av balanseansvarstjenester tilbyr det
finansielle oppgjeret for ubalanser som oppstdr. Systemoperatar kan ikke handle finansielle
balanseansvarstjenester som alternativ, og en balanseansvarlig part kan ikke som alternativ til
finansielt oppgjer yte fysiske balansetjenester. For det andre har tjenestene distinkt ulike
kunder. Systemoperater er enekjgper av fysiske balansetjenester, mens finansielle balanse-
ansvarstjenester tilbys aktarer i kraftmarkedet som ikke selv stdr som balanseansvarlig.

Melder er kun kjent med én sak fra Kommisjonens praksis der balanseansvarstjenester overfor
tilbydere av strem i sluttbrukermarkedet er behandlet. Verken i denne saken eller i
Kommisjonens gvrige kjente praksis er imidlertid skillet mellom fysisk balansekraft og
finansielle balanseansvarstjenester eksplisitt dragftet, men Kommisjonen drafter kort salg av
balansetjenester til stremleverandgrer.** Melder legger etter dette til grunn at finansielle
balanseansvarstjenester ikke inngdr samme marked som et eventuelt marked for fysisk
balansekraft.

Ettersom Elmera er en ren stremleverander uten kraftproduksjon, er Elmera ikke til stede pd
tilbudssiden i markedet for levering av balansekraft og tilknyttede tjenester. Det er derfor ingen
horisontal overlapp mellom partene innen fysiske balansekrafttjenester.

Finansielle balanseansvarstjenester tilbys av flere aktarer til stremleverandgrer og andre aktarer
i kraftmarkedet. Slike tjenester tilbys normalt sammen med tjenester knyttet til handel med
kraft for salg til sluttbrukere som forbruksprognoser og fysisk handel av kraft pd vegne av
stremleverandgren. Elmera tilbyr slike tjenester til lokale stremleverandgrer og nettselskaper
med pliktleveranser gjennom Elmera Energy.

Melder legger til grunn at det kan avgrenses et eget marked for tilbud av balanseansvars-
tjenester der tjenester innen krafthandel og prognoser ogséd kan inngd. Dette markedet er ikke
horisontalt bergrt ettersom Fortum ikke tilbyr slike tjenester til tredjeparter i Norge** ||
I - et et
imidlertid vertikalt overlappende, ettersom Elmera tilbyr slike tjenester til stramleverandarer og
begge parter er aktive som strgmleverandgrer

MAFI| og andre tilknyttede tjenester

Leverandgrer av strem til forbruk har behov for systemer som héndterer avregning og
gkonomisk oppgjer mot kundene (MAFI) og informasjonssystemer for & administrere sine
kunderelasjoner (KIS — kundeinformasjonssystemer) samt gvrige tjenester som aktgrene gnsker

* Ibid. p. 107-112.

§« 0000000000

#36689297/1 31 (56)



(132)

(133)

(134)

(135)

(136)

BAHR

a tilby kundene, f.eks. gjennom en kundeapp. MAFI-tjenesten bestar av innhenting av maledata
fra Elhub, avregning mot kundenes forbruk og avtaler, fakturering og innkreving. Av disse
funksjonene er det kun innhenting av data fra Elhub som er en funksjon som er distinkt for
strgmleverandgrer.

Disse tjenestene kan helt eller delvis utfares av selskapene selv for egen virksomhet, typisk
basert pd innkjgpte systemlasninger, eller helt eller delvis kjgpes inn fra tredjeparter. Partene
utfarer i hovedsak slike tjenester selv for egen virksomhet.#” Elmera tilbyr i tillegg slike tjenester
til enkelte mindre stramleverandgrer gjennom selskapet Allrate.

Melder er ikke kjent med at leveranser av slike tjenester til stremleverandgrer er behandlet i
tidligere praksis,*® og dermed heller ikke at det er avgrenset noe eget marked for disse
tjenestene.

Melder legger uansett til grunn i det falgende at den snevrest tenkelige avgrensningen av
markedet er levering av MAFI, KIS og tilknyttede tjenester til stremleverandgrer.

Andre markeder

Kommisjonen har konkludert med at finansiell krafthandel utgjer et eget relevant produkt-
marked, separat fra markedet for produksjon og grossistomsetning av elektrisk kraft.*> Kommi-
sjonen har videre konkludert med at EPADer>° utgjer et ytterligere separat produktmarked fra
@vrige systemprisbaserte kraftderivater, begrunnet i begrenset substituerbarhet.>” Det kan
imidlertid bemerkes at det i gkende grad finnes alternative finansielle instrumenter til EPADer
for handtering av omrédespesifikk prisrisiko, herunder szerlig sékalte ‘zonale futures’' som gir
direkte eksponering mot prisnivdet i enkelte budomrader. Videre tilbyr enkelte markedsplasser
lzsninger hvor EPAD-liknende eksponering kan gjenskapes via kombinasjoner av systempris og
zonale kontrakter. Det har ogsa vaert en utvikling hvor deler av prissikringen i gkende grad skjer
gjennom bilaterale (OTC) avtaler.

Partenes aktivitet innen finansiell krafthandel er primaert knyttet til prissikring av egen

portefoic, I
I ot Hedging AS hindierer [

_ | den grad finansielle instrumenter benyttes i markedet, skjer dette til
sikringsformél og ikke som en selvstendig kommersiell virksomhet rettet mot tredjeparter.

I  Slike markeder er

derfor ikke bergrt av transaksjonen.

8 | sak M.8870 E.ON/Innogy kapittel 7.1.7 drgftes mulige markeder for «metering services» i Tyskland. Etter melders forstéelse
gjelder diskusjonen i denne saken primaert fysisk maling og avlesning av malerdata, som skiller seg distinkt fra de MAFI-
tjenestene som her diskuteres. | Norge hentes alle malerdata fra Elhub.

49 Se sak M.8660 Fortum/Uniper, p. 44.

50 Electricity Price Area Differentials, dvs. finansielle instrumenter knyttet til prisfoskjeller mellom ulike prisomrader, se sak
M.8660 Fortum/Uniper, p. 40.

51 Se. f.eks. sak M.8660 Fortum/Uniper, p. 46.
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7.2 Geografisk marked

7.2.1  Markedet for sluttbrukersalg av elektrisk kraft

(137)  Kommisjonen har i tidligere saker lagt til grunn at markedet for salg av strgm til sluttbrukere er
nasjonalt i geografisk utstrekning. Begrunnelsen er at markedsundersgkelser i flere saker har
vist at nesten ingen sluttkunder kjegper kraft av utenlandske leverandarer, og at det stilles krav
om at leverandgrene har avtale om balanseansvar. Sistnevnte forutsetter at kraftleverandgren
er part i en balanseordning med den nasjonale systemoperataren, noe som i praksis begrenser
muligheten for grensekryssende leveranser.>

(138) | senere saker har Kommisjonen vurdert om markedet har en stagrre, nordisk utstrekning. Dette
begrunnes blant annet i at de nordiske landene er tett integrerte gjennom felles kraftbars (Nord
Pool) og overfaringskapasitet pd tvers av landegrensene. Spgrsmélet om markedet skal
avgrenses nasjonalt eller regionalt til Norden har likevel blitt holdt &pent.>

(139)  Melder er ikke kjent med at Kommisjonen har vurdert markeder med snevrere avgrensning enn
nasjonale markeder. Dette gjelder ogsa i nasjonale markeder med flere prisomrader, f.eks.
Danmark og Sverige.>* Danske konkurransemyndigheter har ogsa konkludert med at det ikke
er grunnlag for & avgrense noe snevrere enn nasjonalt marked for salg av strem til slutt-

brukere.5>

(140)  De norske markedsforholdene tilsier at det geografiske markedet ikke bar avgrenses snevrere

enn nasjonalt.

(141)  For det farste tilbyr alle store og mellomstore strgmleverandarer stregm til kunder i hele Norge.
Det er kun enkelte lokalt orienterte leverandgrer som tilbyr strem kun i avgrensede geografiske

omrader, f.eks. et enkelt nettomrade.

(142)  For det andre har de aller fleste aktgrene en nasjonal prisstrategi. Det er ingen praksis for at
aktarer differensierer paslaget eller andre vilkar basert pa kundens lokalisering. Det er kun selve
kraftprisen som er differensiert basert pa den lgpende spotprisen i hvert prisomrade. Ettersom
spotprisavtaler er dominerende i markedet innebaerer det at denne kraftprisen viderefaktureres

kundene avhengig av hvilket prisomrade kunden tilhgrer. Ulik spotpris i ulike prisomrader er

52 Se. f.eks. sak M.8660 Fortum/Uniper, p. 105.
53 Se. f.eks. sak M.8660 Fortum/Uniper, p. 26.

> | sak M.3868 DONG/Elsam/Energi E2 p. 269-272 draftes avgrensning av markeder for salg til sluttbrukere i Danmark som
bestar av to prisomrader. Saken er fra 2006. | drgftingen av geografisk marked skilles det mellom bedriftskunder («<metered») og
«non-metered customers». For «metered customers» konkluderer Kommisjonen med at det ikke er noe grunnlag for a skille
mellom prisomradene i Danmark. For non-metered customers peker Kommisjonen pa at mange kunder har blitt veerende hos
den tidligere USO-tilbyderen, men viser til fremvekst av nye tilbydere som har kunder i hele Danmark og konkluderer at det ikke
er noen indikasjoner pa at de skal skilles mellom prisomradene i Danmark. | sak M.8660 Fortum/Uniper p. 105 draftes geografisk
avgrensning for salg av stregm til sluttbrukere i Sverige, som bestar av fire prisomrader. | denne sammenhengen er det ikke
draftet om det kan eksistere nos smalere geografisk marked enn nasjonalt.

55 Se saerlig sak 23/04575 Norlys a.m.b.a./Telia Company ABs danske aktiviteter fra 2024 kapittel 5.1.3.2, der Konkurrenceradet
med henvisning til tidligere praksis finner at det ikke kan avgrenses noe snevrere enn et nasjonalt marked for salg av strem til
privatkunder og sma- og mellomstore bedrifter. Seerlig pekes det pa at det ikke kan avgrenses noe geografisk begrenset til de
enkelte distribusjonsnett. | denne sammenhengen vises det til (i) at hovedvekten av akterer har en nasjonal prisstrategi, (ii) en
sparreundersgkelse mot leverandgrene som viser gnske om og vilje til 8 levere pa tvers av nettomradene, (iii) at kundene har
fritt valg av leverander, og (iv) at byttedata viser at kunder oppfatter bade uavhengige leverandgrer og leverandgrer vertikalt
integrert med nettselskaper i andre nettomrader som relevante alternativer.

#36689297/1 33 (56)



(143)

(144)

(145)

(146)

7.2.2
(147)

(148)

BAHR

derfor i seg selv ikke noen differensierende faktor for stramleverandgrens tilbud til slutt-
kundene og ikke noe hinder for levering av strem over hele Norge.

For dt e
I Dt < ingen holdepunkter for at kunder som bytter

leverandgr sgker seg mot lokale eller regionale leverandgrer fremfor akterer som tilbyr
landsdekkende tjenester.

For det fjerde er det ingen forskjell i distribusjonskostnad for stremleverandgrene avhengig av
kundens lokalisering, ettersom denne kostnaden betales av kunden gjennom nettleien.
Betjening av kunder skjer typisk gjennom digitale kundelgsninger uavhengig av kundesenter,
slik at leverandgrens geografiske forankring ikke er til hinder for nasjonal kundebetjening.

Etter melders vurdering er det derfor ingen grunn til & avgrense noe snevrere geografisk
marked for levering av strgm til sluttbrukere enn nasjonalt. Dette gjelder selv om lokale strgm-
leverandgrer mange steder har hgy markedsandel i sitt historiske nettomrdde og uavhengig av
prisforskjeller i selve spotprisen pa stram.

Partene legger til grunn at det relevante geografiske markedet for salg av strem til sluttbrukere
er nasjonalt i utstrekning, i trd&d med etablert praksis bade fra Kommisjonen og fra danske
konkurransemyndigheter.

Markedet for produksjon og grossistomsetning av elektrisk kraft

Kommisjonen har som utgangspunkt definert markedet for produksjon og grossistomsetning
av elektrisk kraft som nasjonalt i utstrekning. | en rekke nordiske saker har Kommisjonen
imidlertid vurdert om markedet kan ha en bredere, nordisk utstrekning, uten & konkludere
endelig pd spgrsmalet. Kommisjonen har tidligere avgrenset markedet til én enkelt nasjonal
budsone som helhet, men understreket at konkurranseforholdene i vesentlig grad pévirkes av
ekstern krafttilgang fra omkringliggende soner. Kommisjonen har latt den endelige geografiske
avgrensningen sta apen.>®

Partene legger til grunn at det geografiske markedet er nordisk i utstrekning. Norge er tett
koblet med de gvrige nordiske landene gjennom kabler og stremnett som gjer det mulig for
kraft & flyte p& tvers av Norden, og overfaringskapasiteten fastsettes etter en fellesnordisk
modell. Overgangen til flytbasert markedsmodell hgsten 2024 har knyttet prisomradene tettere
pa hverandre og understgtter at markedet har en nordisk utstrekning, idet produksjon og
forbruk i ett prisomrdde i Norden i starre grad kan pévirke prisdannelsen i andre prisomrader.
Kraften omsettes videre pa felleseuropeiske markedsplasser, herunder Nord Pool, som er den
sentrale handelsbarsen for elektrisk kraft i Norden og Baltikum. P& disse markedsplassene
mgtes tilbud og ettersparsel pd tvers av landene, og prisene settes basert pd algoritmer som
skal sikre best mulig utnyttelse av overfgringskapasiteten i hele omradet. Dette kan tilsi at
markedet potensielt er enda bredere enn nordisk.

% Se f.eks. sak M.8660 Fortum/Uniper, p. 26 med videre henvisninger til M.3268 — Sydkraft/Graninge, p. 27 og M.3868 —
DONG/Elsam/Energi E2, p. 258-260.
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(149)  Melder viser ogsa til at en mulig vertikal relasjon mellom markedet for produksjon og -
grossistomsetning av kraft og partenes aktiviteter innen salg av strgm til sluttbrukere kun
foreligger dersom det geografiske markedet for produksjon og grossistomsetning avgrenses
som nordisk eller stgrre. Fortum har kun produksjon av kraft i Sverige og Finland, og er sdledes
ikke aktiv i et eventuelt nasjonalt eller snevrere marked i Norge for grossistomsetning av kraft.

(150)  Hva gjelder markedet for fysisk balansekraft og tilknyttede systemtjenester, har Kommisjonen
lagt til grunn at dette er nasjonalt i geografisk utstrekning, idet tilbydere av slike tjenester som
utgangspunkt kun kan levere fra produksjons- eller fleksibilitetsenheter lokalisert innenfor den
relevante TSO-ens balanseringssone. | nordisk sammenheng har Kommisjonen likevel ogsa her
vurdert om markedet kan ha en bredere nordisk utstrekning, og den naermere geografiske
avgrensningen har i praksis veert latt apen.>’

(151)  Det bemerkes i denne sammenheng at selv om Statnett er kjgper av fysisk balansekraft og
systemtjenester i Norge, er disse markedene i gkende grad organisert og utviklet pa nordisk
og europeisk niva. De nordiske systemoperatgrene samarbeider om felles markedsdesign og
koordinerte markeder for blant annet aFRR og mFRR, og det skjer en gradvis integrasjon mot
europeiske plattformer som PICASSO og MARI. Dette tilsier at markedet i alle fall er nordisk,
om ikke bredere, i geografisk utstrekning.

(152)  Den neermere geografiske avgrensningen kan uansett sta dpen, ettersom det verken er noen
horisontal overlapp eller noen vertikal relasjon mellom partene innen fysiske balansetjenester

og tilknyttede systemtjenester uansett hvordan markedet avgrenses.

7.2.3  Balanseansvarstjenester, MAFI-tjenester (maling, avregning, fakturering og innkreving)
og tilknyttede tjenester

Balanseansvarstjenester

(153)  Melder er ikke kjent med at den geografiske avgrensningen for balanseansvarstjenester til
stremleverandarer eksplisitt er behandlet i tidligere praksis.®® Aktarer som tilbyr slike tjenester
til tredjeparter i Norge leverer tjenestene til aktgrer i hele landet. Melder er ikke kjent med
aktgrer som kun tilbyr slike tjenester til tredjeparter i avgrensede omrader eller kun i enkelte

prisomrader.

(154)  Basert pa dette legges det til grunn at markedet for balanseansvarstjenester ikke er mindre enn

nasjonalt i utstrekning.

MAFI og andre tilknyttede tjenester

(155)  Som nevnt i kapittel 7.1.3 over, er melder ikke kjent med at markeder for MAFI og andre tilknyt-
tede tjenester er behandlet i tidligere praksis. EImera tilbyr slike tjenester til aktarer i ulike deler
av Norge. Ogsé evrige aktarer som tilbyr slike tjenester leverer, etter det melder kjenner til,

tienestene til aktgrer over hele landet.

(156)  Melder legger derfor til grunn at et eventuelt marked for slike tjenester ikke er mindre enn

nasjonalt i utstrekning.

57 Se sak M.8660 Fortum/Uniper, p. 83.
%8 | saken M.10212 Andel/Energi Danmark der slike tjenester draftes foretas det ingen eksplisitt geografisk avgrensning.

#36689297/1 35 (56)



BAHR

7.3 Markedsstruktur og partenes markedsandeler i markedet for salg av strom til slutt-
brukere i Norge

Aktgrer i markedet for salg av strem til sluttbrukere i Norge

(157)  Det er et stort antall aktarer som tilbyr strem til sluttbrukere i Norge. Mange aktarer, herunder
partene, har utgangspunkt som tidligere «<incumbents», dvs. offentlig forsyning av strgm. Etter
dereguleringen av streammarkedet pa 1990-tallet er flere av disse blitt solgt til private eiere,
herunder partenes virksomhet, men flere av de tidligere selskapene er fortsatt offentlig eid,
herunder A (Vibb, Entelios), Yve, Lyse, Ishavskraft, Wattn og NTE Marked, samt en lang rekke
mindre akterer med primaert lokalt fokus. Etter dereguleringen av markedet er det i tillegg
kommet til en rekke aktarer uten noen naveerende eller tidligere tilknytning til offentlige eiere,
blant disse Tibber, Mind Energy, Agva, Eletra, Bergen Synergy, Elkraft, Elify Energy Group (Cheap
Energy, Kilden Kraft, etc.) og Skandia Greenpower (Motkraft, Skandia Energi, etc.).

(158)  Blant de viktigste aktgrene innen salg av stram til sluttbrukere er fglgende:

- A Energi: A Energi er en kraftprodusent som er aktiv innen salg av strgm til sluttbrukere
gjennom datterselskapene Vibb og Entelios. Vibb betjener privatsegmentet, og er en
ledende aktar i dette segmentet etter at A Strem ble nedlagt og dets privatkunder ble
overfart til Vibb i 2025. Vibb ble etablert i 2017, og er ifglge egne nettsider «det tredje
starste stromselskapet i Norge».>® Entelios betjener bedriftssegmentet, og tilbyr stram-
leveranser og ulike forvaltningstjenester. Entelios er aktiv bade overfor starre industri-
kunder og mindre kunder i bedriftssegmentet, og styrket posisjonen i markedet for
store industrikunder gjennom kjgpet av kundeavtaler fra Kinect i 2025 (jf. melding til
Konkurransetilsynet, 5. november 2025). Badde Vibb og Entelios leverer tjenester til
kunder over hele Norge, og Entelios er ogsa aktiv i Norden for gvrig. Entelios leverer
0gsa tjenester til andre aktarer i kraftmarkedet, herunder til andre stremleverandgrer.
Vibb hadde salgsinntekter p& MNOK 888 i 2024 mens A Strgm, som ble fusjonert inn i
Vibb i 2025, hadde salgsinntekter pd MNOK 1 721 i 2024. Entelios hadde en omsetning
pa NOK 7,94 mrd. i 2024 (morselskapet Entelios AS). A Energis salgsinntekter konsern i
2025 var NOK 28,8. Konsernet er eid av Statkraft og norske kommuner. Naermere
informasjon om Vibb finnes pa Vlbbs nettsider: https://vibb.no/, mens mer informasjon
om Entelios’ tilbud til kunder i Norge finnes pa Entelios’ norske nettsider:

https://www.entelios.com/no.

- Yve: Yve er en sammenslutning av flere tidligere kommunale stramselskaper. Yve tilbyr

tjenester under merkevarene Kraftriket, Polar Kraft, Smart Energi og Ustekveikja Energi.

Kraftriket er en sammenslutning av flere lokale stremselskaper i Trandelag og Ser-
Norge, og betegner seg som en lokal stremleverandgr aktiv i bade privat- og bedrifts-
segmentet, men tilbyr tjenester til kunder over hele Norge. Selskapene Polar Kraft,
Smart Energi og Ustekveikja har ogsa lokalt utgangspunkt, men tilbyr tjenester over
hele Norge. Yves salgsinntekter konsern var MNOK 3 028 i 2024 og MNOK 3 117 i

2025. Konsernets eiere er norske kommuner og offentlig eide kraftselskaper. Neermere

59 https://vibb.no/om-vibb.
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informasjon om Yve og dets stramselskaper finnes pa Yves nettsider:
https://www.yve.no/ samt nettsidene til de enkelte selskapene.

Lyse: Lyse er en kraftprodusent som er aktiv innen salg av strgm til sluttbrukere gjen-
nom datterselskapet Lyse Energi. Lyse Energi tilbyr strem bade i bedrifts- og privat-
segmentet. Selskapet har base i Rogaland, men tilbyr tjenester til kunder i hele Norge.
Lyse er ogsa aktiv innen bredbandstjenester og -infrastruktur gjennom Altibox og Lyse
Fiber og innen mobiltelefoni gjennom Lyse Tele og merkevaren Ice. Lyse Energi AS
hadde en omsetning pd MNOK 1 409 i 2024, mens konsernet hadde salgsinntekter pa
NOK 21,2 mrd. i 2024 og 25,8 mrd. i 2025. Lyse-konsernet er eid av norske kommuner
der Stavanger kommune er stgrste eier med 46 %. Neermere informasjon om Lyse
Energi og dets tjenester finnes pa selskapets nettsider: https://www.lyse.no/strom.

Ishavskraft: Ishavskraft er eid av kraftprodusenten Troms Kraft og er aktiv innen bade
bedrifts- og privatsegmentet. Selskapet har base i Alta, men tilbyr tjenester til kunder
over hele Norge, seerlig i bedriftssegmentet noe kundereferanser som Sporveien (i
Oslo) oppgitt pa selskapets nettsider understreker. Ishavskraft hadde salgsinntekter pa
MNOK 3 139 i 2024. Neermere informasjon om Ishavskraft finnes pa dets nettsider:
https://www.ishavskraft.no/.

Wattn: Wattn ble etablert i 2021 som en sammenslaing av flere stremleverandgrer pa
Vestlandet (Tafjord, SFE, Tussa og Sognekraft). Wattn tilbyr tjenester til bedrifts- og
privatkunder over hele Norge med base pa Vestlandet. Selskapets salgsinntekter i 2024
var MNOK 1 686. Mer informasjon om Wattn og dets tilbud finnes pa selskapets
nettsider: https://wattn.no/.

NTE Marked: NTE Marked er eid av Nord-Tragndelag Elektrisitetsverk AS og er aktiv
innen bade bedrifts- og privatsegmentet. Selskapet har base i Steinkjer, og tilbyr
tjenester til kunder over hele landet med hovedtyngde i Trendelag. NTE marked hadde
salgsinntekter p4 MNOK 1 339 i 2024. Neermere informasjon om NTE Marked og dets
tilbud finnes pa selskapets nettsider: https://nte.no/.

Tibber ble etablert i 2016 og er en ren digital stramleverandgr som tilbyr tjenester i
privatsegmentet. Tibber har hatt en betydelig vekst siden etableringen og er i dag én
av de starste aktgrene i privatsegmentet. Tibber tilbyr tjenester over hele Norge, samt i
Sverige, Tyskland og Nederland. Tibber hadde ifalge selskapets arsregnskap salgs-
inntekter pA MNOK 2 191 i Norge i 2024, og en konsernomsetning pa NOK 5,8 mrd.
totalt. Naeermere informasjon om Tibbers tilbud til kunder i Norge finnes pa dets
nettsider: https://tibber.com/no.

Mind Energy: Mind Energy®° er et nordisk energikonsern som tilbyr levering av strgm til
sluttkunder i bedriftsmarkedet samt ulike tjenester til aktgrer i kraftmarkedet, herunder
balanseansvarstjenester mv. til en rekke stremleverandgrer. Mind Energy AS hadde en
omsetning pa NOK 4,2 mrd. i 2024. Neermere informasjon om selskapet finnes pa

nettsiden https://mindenergy.com/.

60 Den norske virksomheten byttet navn fra Energi Salg Norge AS til Mind Energy AS i 2025.
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- Bergen Synergy: Bergen Synergy ble etablert i 2022 og leverer strgm og sikrings-
produkter til kunder i bedriftssegmentet. Selskapet har hatt en rask vekst. Bergen
Synergy Holding AS hadde en omsetning pd MNOK 789 i 2025 (morselskap, konsern
MNOK 1 143). Informasjon om selskapet finnes pa dets nettsider:
https://www.bergensynergy.com/.

- Elkraft er en nordisk leverandgr av strem til bedriftsmarkedet som tilbyr et bredt
spekter av avtaler. Morselskapet Elkraft Aksjeselskap hadde en omsetning pd MNOK
516 i 2024 mens konsernomsetningen var NOK 3,6 mrd. Mer informasjon om selskapet
finnes pé nettsiden https://elkraft.no/.

- Agva Kraft: Agva presenterer seg pa egne nettsider som en utfordrer i strambransjen
og tilbyr strgm til privatsegmentet og til sma og mellomstore bedrifter. Selskapet
opptrer som en prispresser som ofte oppnar gode plasseringer pé ulike nettsteder for
prissammenlikning, |

I /o2 hadde en omsetning pd MNOK 293 i 2024. Naermere
opplysninger finnes pa selskapets nettsider https://www.agva.no/.

= Eletra Energy er en stramleverander etablert av elektronikkjeden Power i 2023.
Selskapet har hatt en rask vest og hadde i 2024 en omsetning pd MNOK 215. | R

Informasjon om selskapet finnes pé https://www.eletra-energy.com/no/.

— Elify Energy Group (Cheap Energy, Kilden Kraft, etc.) er en aktar som tilbyr strem til

sluttbrukere gjennom flere nordiske selskaper. | Norge er Cheap Energy og Kilden Kraft
de mest kjente merkevarene. Cheap Energy ble lansert i Norge i 2025 og har veert en
prispresser i privatsegmentet siden etableringen, ||| GcNGNGNGNGNGNGNGNGEE
Il Kilden Kraft tilbyr strgm bade til bedrifts- og privatkunder, og er blant f& aktarer
som tilbyr fastprisavtaler i privatsegmentet. Kilden Kraft hadde en omsetning p& MNOK
128 12024, mens Cheap Energy ikke hadde noen registrert omsetning. Neermere
informasjon om selskapene finnes pa nettsidene https://cheapenergy.no/ og
https://kildenkraft.no/, og om konsernet pa https://elify.se/.

- Skandia Greenpower (Motkraft, Skandia Energi, etc.) tilbyr stram til sluttbrukere gjen-

nom varemerkene Saga Energi, Motkraft og Skandia Energi. Saga Energi tilbyr strgem-
leveranser bade i privat- og bedriftssegmentet, mens Motkraft og Skandia Energi kun
er aktive i privatsegmentet. Presentasjon av de ulike selskapene med videre lenke til de
enkelte selskapenes nettsider finnes pa nettsiden https://skandiagreenpower.no/.
Konsernet er barsnotert og hadde ifalge Q4-rapporten for 2025 en omsetning pé
MNOK 539 i 2025 og MNOK 306 i 2024.

Markedsstruktur
(159) I konkurranseanalysen vurderes ofte markedskonsentrasjon ut fra akt@renes omsetning. Etter

melders syn er imidlertid omsetning lite egnet som indikator for konsentrasjon i markedet for
salg av stram til sluttbrukere. Arsaken er at det er store forskjeller i strampriser mellom de ulike
prisomradene, som ved spotprisavtaler viderefaktureres direkte til sluttbruker. Slike forskjeller i
strempriser har derfor ingen relevans for vurderingen av aktgrenes markedsstyrke. Markeds-
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andeler og konsentrasjon basert pa brutto omsetning vil derfor gjennomgéende medfere at
leverandgrer med tyngdepunkt i et prisomrédde med lavere spotpriser undervektes, og motsatt.

(160) Melder mener derfor at volum (kWh) er en bedre indikator for & vurdere konsentrasjon og
markedsandeler. En annen mulig indikator er antall malepunkter. | privatsegmentet har de fleste
kundene kun ett méalepunkt. Bedriftssegmentet bestar imidlertid av en mer variert kundemasse,
der smé bedrifter kan ha ett malepunkt, mens store kunder kan ha flere, i noen tilfeller flere
hundre, malepunkter, og volumet som gér gjennom et malepunkt kan variere betydelig. Det
medfarer at mal basert p& mélepunkter ogsa kan vaere misvisende.

o

(161)  Etter melders syn er derfor volumbaserte mal best egnet for & vurdere konsentrasjon og
markedsandeler, og er det som i hovedsak vil benyttes i det videre.

(162)  Det foreligger ingen offentlig informasjon som viser de ulike aktarenes markedsandeler. RME
publiserer imidlertid manedlig data for konsentrasjon som viser at markedet er lite konsen-
trert.8’ Beregnet HHI for markedet som helhet (forbruker og bedrift) er ifelge RME 579. For
privatsegmentet er HHI 781 og i bedriftssegmentet 876 (april 2026).6%%3 | undersgkelsen
Evaluation of Nordic Electricity Retail Markets utarbeidet av Nordic Energy Research i 2024 ble
HHI i privatmarkedet estimert til 800, der det ble kommentert at dette indikerte «low market
concentration and a high degree of competition».54

(163)  Basert pa offentlige data og partenes egne volumtall kan imidlertid partenes markedsandeler
beregnes. Tabellen nedenfor viser partenes markedsandeler i totalmarkedet for &rene 2022-
2025:

Volum og andeler, totalmarkedet 2022 2023 2024 2025
Fortum, volum (MWh)
Elmera, volum (MWh)
Totalvolum (MWh)
Fortum, volumandel
Elmera, volumandel

Kombinert volumandel

Kilde: Fortum, Elmera, Statistisk sentralbyra, kildetabell 14092. Totalmarkedet inkluderer husholdninger og alle
neeringer med unntak for kraftkrevende industri og bergverksdrift, olje- og gassutvinning

(164)  Tabellen vise: [
]

(165) | tabellene nedenfor vises partenes markedsandeler i henholdsvis privat- og bedriftssegmentet:

51 https://www.nve.no/reguleringsmyndigheten/publikasjoner-og-data/statistikk/statistikk-over-
sluttbrukermarkedet/noekkeltall-for-sluttbrukermarkedet-for-stroem/.

62 Merk at bedriftssegmentet etter det melder kjenner til inkluderer alle sektorer, ogsa kraftkrevende industri.

%3 Etter det melder kjenner til, beregnes RMEs konsentrasjonsmél med utgangspunkt i juridiske enheter, ikke konsern. Basert pa
partenes beregninger vil en korreksjon for EImera, som bestar av tre selskaper, innebaere en gkning i HHI for privatsegmentet
med [Jllbasert pd 2025-tall. P4 grunn av ulikt grunnlag i bedriftssegmentet er det ikke mulig & beregne tilsvarende effekt for
bedriftssegmentet eller markedet samlet. Effekten av en konsernkorreksjon for Elmera i bedriftssegmentet sett bort fra sektorene

raftkrevende industri og bergverksdii

%4 Nordic Energy Research, Evaluation of Nordic Electricity Retail Markets, april 2024, s. 223.
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Volum og andeler, privatsegmentet 2022 2023 2024 2025
Fortum, volum (MWh)
Elmera, volum (MWh)
Totaivolum (MWh)
Fortum, volumandel
Elmera, volumandel

Kombinert volumandel
Kilde: Fortum, Elmera, Statistisk sentralbyra, kildetabell 14092.

Volum og andeler, bedriftssegmentet 2022 2023 2024 2025
Fortum, volum (MWh)
Elmera, volum (MWh)

Totalvolum (MWh) 39469 867 | 40 232 530 | 40815353 | 40711730

Fortum, volumandel
Elmera, volumandel
Kombinert volumandel

Kilde: Fortum, Elmera, Statistisk sentralbyra, kildetabell 14092. Bedriftssegmentet inkluderer alle nceringer med unntak
for kraftkrevende industri og bergverksdrift, olje- og gassutvinning.

Tabellene viser at partenes markedsandeler |||
I e viser de at parten I

Som det fremgar over, er melder av den oppfatning at beregning av markedsandeler basert pa
malepunkter er mindre egnet for konkurranseanalysen enn andeler basert pd volumtall. Dette
gjelder saerlig bedriftssegmentet, der kundemassen er svaert heterogen. Partene har imidlertid
beregnet markedsandeler basert pd malepunkter for privatsegmentet, der kundemassen er
mindre differensiert. Disse beregningene viser at partenes andel av malepunkter i privat-

segmentet samlet var [ ved utgangen av 2025, fordelt pa I (Fortum) og |
(Eimera). | | 2022 var andelene [N

(samlet), |} (Fortum) og M (Eimera).

| tabellen under vises markedsandeler i privatsegmentet fordelt pa prisomrader i 2025.5°

Volum og andeler,
privatsegmentet, 2025

Fortum, volum (MWh)
Elmera, volum (MWh)

Totalvolum (MWh) 15846682 | 9273241 6444349 4933763 3909 161

Fortum, volumandel

NO1 NO2 NO3 NO4 NO5

Elmera, volumandel

Kombinert volumandel
Kilde: Fortum, Elmera, Statistisk sentralbyra, kildetabell 14092.

Tabellen viser at

Som nevnt over, er informasjon om aktgrenes posisjon i markedet ikke tilgjengelig fra offentlige
kilder. | rapporten utarbeidet av Nordic Energy Research fra 2024 ble det imidlertid gjennomfart

% Det er ikke mulig a beregne tilsvarende for bedriftssegmentet, da Statistisk sentralbyras kildetabell 14092 ikke inneholder data
for alle prisomrader individuelt.
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en spgrreundersgkelse, der respondenter i privatsegmentet ble spurt om hvilken strem-
leverandgr de benyttet. Figuren under viser fordelingen.

Figure 8-1: Market shares of the ten largest retailers in Norway

25%

M Fjordkraft
Tibber
Fortum

M A Strem

10% NorgesEnergi

Vibb / Talkmore Strem
Gudbrandsdal Energi
Lyse Energi

4%

Ishavskraft
B NTE Marked
Other

4%

6%

1%

1% %

MNote: The market shares are estimated from a survey conducted amongst Norwegian households in
October 2023. The shares are weighted. N=1195.

Kilde: Nordic Energy Research, Evaluation of Nordic Electricity Retail Markets, April 2024, s. 224. Merk at Fortum etter
undersakelsen har slatt NorgesEnergi sammen med Fortum, mens A har slatt A Strem sammen med Vibb.

(171)  Samlet sett viser gjennomgangen ovenfor at det norske markedet for salg av strem til slutt-
brukere er et lite konsentrert marked, og at det vil forbli lite konsentrert med en lang rekke
tilbydere ogsd etter gjennomfaring av foretakssammenslutningen.

7.4 Partenes byttedata

(172)  Partene har ikke tilgang til informasjon om markedsandelene til andre aktgrer ut over det som
er presentert i foregdende kapittel. | forbindelse med partenes kontakt med kunder som forlater
selskapene, innhentes imidlertid informasjon om kundens nye leverandgr.®

(73) 1 Fortums |

% Se kapittel 6.5 over for naermere informasjon om hvordan denne informasjonen innhentes.
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Kide:Forterns |

(174) Svarene viser at

Andelen som gar til

cimera N <0n en korrigerer for

at kunder ikke kan bytte fra Fortum til Fortum (dvs. trekker ut Fortums volum fra totalvolumet),

(175) | ElImeras

¢ Se kapittel 6.5 over for nzermere informasjon om || EEEGNGEGEGEGEGE
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Kilde: Elmera,

(176)

Kide: Emere, I

(177)  Samlet sett viser opplysningene partene innhenter fra kunder som har byttet leverandgr at
partene mater sterk konkurranse fra et bredt spekter av aktgrer, og at partene ikke er naerere
konkurrenter til hverandre enn til gvrige aktarer i markedet.
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7.5 Ingen szerlig konkurransenaerhet mellom partene

(178)  Heller ikke andre forhold som Konkurransetilsynet vektlegger i vurderingen av konkurranse-
naerhet mellom partene i en foretakssammenslutning, tilsier at Fortum og Elmera er nzerere
konkurrenter enn partene er til gvrige akterer i markedet.

(179)  For det farste har ikke partene et tilbud som er likere hverandre enn det gvrige aktarer tilbyr.
En sammenlikning av strgmselskapenes tilleggstjenester gjort av Thema og ltera varen 2026
viser at Elmeras tilbud grupperes i kategorien aktgrer med «et bredt spekter av tilleggs-
tienester», mens Fortum tilhgrer gruppen aktgrer med en «smalere produktportefalje». Bade
Vibb og Tibber er listet i samme kategori som Elmera og tilbyr flere tilleggstjenester som
tilsvarer tilleggstjenestene som Elmera tilbyr. Ogsa Lyse tilhgrer gruppen aktagrer med et bredt
utvalg tilleggstjenester.

THEMA
&ITERA

Noen stremselskaper satser pa et bredt spekter av tilleggstjenester, fra smarthus og
elbillading til fordelsprogrammer og fleksibilitet...

. -
Ororaant | vibb viie  ostokrarr Qe ([lyse | G \
Smart styring av hjem* v v ¥4 v v v
5":{:%;“]’7:;09 Solcellepanel privat'* v v v v v v
Elbilader privat'* v v v v v v v v
Mobilabonnement v
TV og intemett 4 v v
Mobile flater og
stremrelaterte Strem-app v v v v v v v v v
produkter
Strem-forsikring v v v
Opprinnelsesgaranti v v v v v v v v v
Plusskundeordning e v v 4 v v v v v
Fordels:
rabattordninger
Fordelsprogram v v v v v
Batterier privat
Fleksibilitetstjenester CrrTIRE T
otaling for fleksibiltet
privat v v

THEMA
& TERA

...mens andre har en langt smalere produktportefalje og tilbyr kun utvalgte l@sninger

@fortum ishavskroft wattn P RRAFT Ustyeits B3 kraft || Folkekraft
Smart styring av hjem* 4 V4
Smarte hjem og -
elbillading Solcellepanel v
Elbilader privat** s v v v
Mobilabonnement
TV og intemett
Mobile flater og
stremrelaterte Strem-app e v v v v v v
produkter
Stram-forsikring v 4
Opprinnelsesgarant v v v v
Plusskundeordning v v v v v v v
Fordels-og
rabattordninger
o Fordelsprogram ¥4
Batterier privat
Fleksibilitetstjenester
Betaling for fleksibilitet
privat

Kilde: Itera og Thema, Markedsrapport Strem, vdren 2026. Partenes selskaper er uthevet.
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Vedlegg 8 Markedsrapport Strem, vdren 2026, Itera og Thema
(180) For det andre

. Det vises til dokumentet ||| GGG - februar 2026, som

bildet nedenfor er hentet fra.58 Det samme utvalget er giennomgétt i dokumentene ||| |Gz

I = januar 2026 og (GGG 2 dcsember 2025.

Kilde: Internt dokument fra Fortum, || G
(181)  Fortum falger ogsa

Kilde: Internt dokument fra Fortum, _

(182)

% Dokumentene det vises til her og i det fglgende ble oversendt Konkurransetilsynet per epost 18. juni 2026.

% Disse dokumentene ble oversendt Konkurransetilsynet 18. juni 2026 med indeksnummer KT-000002, KT-000003 og KT-
000004. Det vises ogsa til epost til Konkurransetilsynet 29. juli 2026 der tilsvarende dokumenter fra januar 2023 til juni 2026 ble
oversendt.
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Det nordiske markedet for produksjon og grossistomsetning av kraft

Fortum produserer elektrisk kraft i Sverige og Finland. Produksjonen kommer i hovedsak fra
vannkraft og atomkraft. || | | | | | Sl o msettes i engrosmarkedet gjennom den nordiske
kraftbgrsen, Nord Pool og innmeldes i det finske og i svenske prisomréder. Totalt produserte
Fortum 42,3 TWh i 2025.

Samlet produksjon i det nordiske markedet var 442 TWh i 2025.7° Fortums andel av produk-
sjonen i 2025 var dermed 9,6 %. De starste produsentene i det nordiske kraftmarkedet foruten
Fortum er Vattenfall (80-90 TWh, 18,1-20,4 %), Statkraft (55-60 TWh, 12,4-13,6 %), Uniper
(antatt 5-7 %), Hafslund (18,4 TWh, 4,2 %) og Pohjolan Voima (PVO) (16,1 TWh, 3,6 %).

Markeder for markedsadgang, balanseansvar og prognose samt maling, avregning,
fakturering og innkreving (MAFI)

Mange stremleverandgrer velger & sette ut funksjoner for handel, balanseansvar og prognose
helt eller delvis til tredjeparter som tilbyr slike tjenester «as-a-service», som beskrevet i kapittel
6.7 over. Tredjeparten kan utarbeide prognoser, handle kraft pa vegne av stramselskapet og
opptre som balanseansvarlig (BRP). Bdde Fortum og Elmera héndterer selv disse funksjonene
for egen virksomhet gjennom henholdsvis Fortum Hedging AS og Elmera Energy AS. | tillegg
tilbyr EImera slike tjenester til stremleverandgrer i Kraftalliansen gjennom Elmera Energy AS
(samt til kraftprodusenter og nettselskaper). Elmera Energy AS' kunder innen sluttbrukersalg av
strgm er i hovedsak lokalt forankrede stremleverandgrer og nettselskaper med ansvar for plikt-
leveranser av strgm til kunder uten separat stremavtale. Fortum tilbyr ikke balansetjenester og

tilknyttede tienester il tredjeparter i Norge, I G

Det er flere aktgrer som tilbyr slike tjenester til norske stremselskaper. Ifglge en oversikt
tilgjengelig pa eSetts nettsider er det totalt 87 aktgrer som er balanseansvarlige for salg av
strem til sluttbrukere.”” Mange av disse er kun balanseansvarlig for egen virksomhet, men flere
er aktive som tilbydere av balanseansvarstjenester til tredjeparter. Akt@rer som tilbyr balanse-
ansvarstjenester til tredjeparter tilbyr normalt ogsé tjenester innen markedsadgang og prog-
nose. De starste akt@grene som tilbyr balanseansvarstjenester (etter antall kunder i eSetts over-
sikt) fremgar av tabellen nedenfor:

0 Kilde: Fortums nettsider, https://www.fortum.com/investors/why-invest-fortum/markets/market-position.

" eSett er et selskap eid av de fire nordiske systemoperatarene Statnett, Svenska Kraftnat, Fingrid og Energinet som er ansvarlig
for balanseoppgjer i det nordiske kraftmarkedet. For naermere opplysninger om eSetts virksomhet se selskapets nettside:
https://www.esett.com/about/about-esett/. Data fra eSett kan lastes ned fra nettsiden https://opendata.esett.com/.
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Antall kraft- Utvalgte eksterne
Aktor (BRP) leverandarer (RE) | kraftleverandgrer
Hurum Kraft, Dalane Energisalg,
Elmera Energy AS 45 Sodvin, Midt Energi, Fosenkraft, Voss

Energi Kraft etc.

Tibber, Eletra, Agva Kraft, Bergen
Mind Energy AS 25 Synergy, Cheap Energy, Folkekraft,
Motkraft etc.

Vokks Kraft, Hardanger Energi, Ren

Volue Energy Market

Services AS 21 Rgros Strgm etc.

Entelios AS 15 Kraftriket, Smart Energi etc.
Hydro Energi AS 14 Telemark Kraft, Ardal Kraftlag etc.
SKS Handel AS 14 Polar Kraft etc.

Skagerak Energitjenester AS 13 Tibber,”? Klarkraft etc.

Kilde: eSett, https.//opendata.esett.com/rbr.

Fullstendig oversikt nedlastet fra eSett falger vedlagt.

Vedlegg 9 Oversikt balanseansvarlige, nedlastet fra eSett 16. juni 2026

(188)

(189)

Det finnes ingen offentlig tilgjengelig informasjon om de ulike aktgrenes markedsandeler innen
tilbud av finansielle balanseansvarstjenester samt krafthandel og prognose til tredjeparter.
Basert pa det volum som Elmera Energy handterer for tredjeparter (i o9 et grovt
anslag pa det volum som de tre stagrste aktgrene i tabellen over (Mind, Volue og Entelios)
behandler for tredjeparter, anslés disse, sammen med Elmera, & kunne representere totalt i
I behandlet for tredjeparter (kvalifisert anslag fra Elmera), noe som tilsier at Elmera har
en andel av dette p4 [l | tillegg kommer akterer som handterer mindre volumer og
industriselskaper mv, (som i utgangspunktet er samme tjeneste), noe som tilsier at Elmeras
markedsandel innen tilbud av balanseansvarstjenester, handel og prognose kan vaere mindre

enn anslaget pd ]

Ved salg av strgm til sluttbrukere mé det ogsé gjeres lgpende maling, avregning, fakturering
og innkreving (MAFI), og det m& etableres operasjonelle stattesystemer. Slike tjenester kan
utfares av stremleverandgrene selv eller kjgpes inn fra tredjepart. B4de Fortum og Elmera
utfarer selv slike tjenester for egen virksomhet. | tillegg tilbyr ElImera gjennom datterselskapet
Allrate AS MAFI-tjenester og operasjonelle stattetjenester til enkelte andre stremleverandgrer
samt til nettselskaper og kraftprodusenter, herunder kundeinformasjonssystemer (KIS) og en
kundeapp som kan tilpasses kundens behov («white label»). Kundesegmentet bestar av de
samme aktgrene som Elmera leverer kraftkjgps- og balansetjenester til gjennom Kraftalliansen,
men ikke alle kunder kjgper alle tjenester. En oversikt over Allrates kunder innen MAFI-tjenester

er vedlagt. Fortum tilbyr ikke MAFI-tjenester til tredjeparter i Norge, |

Vedlegg 10 Oversikt over Allrates kunder

(190)

MAFI-tjenestene er, med unntak for innhenting av malerdata fra Elhub i hovedsak generiske og
tilsvarer tjenester som ogsd benyttes i andre bransjer, noe som understrekes av at Allrate ogsa

2 Tibber benytter ifglge oversikten fra eSett to balanseansvarlige (i ulike nettomréder).
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betjener kunder innen fjernvarme, bredband og nettselskaper. Som vist i kapittel 6.7 over er
det flere aktgrer som tilbyr MAFI-tjenester og operasjonelle stattetjenester «as-a-service» til
strgmleverandarer som tredjepartstjeneste, ogsd av aktgrer som selv ikke aktive som strgm-
leverandgrer, f.eks. Fair Solution (tidligere Maik), Metzum, CGI Norge, Hansen Technologies og
UtilityCloud. | tillegg er det flere selskaper som tilbyr fakturerings- og innkrevingstjenester, som

er generiske tjenester pa tvers av naeringer. |
I O-rasionelle stattesystemer leveres ogsa av IT-

selskaper som Tieto, Det er ogsd flere akterer som tilbyr «white label» nettsider/portaler og
apper til stramselskaper bade spesialiserte aktarer som Elekt AS, som ifglge egne nettsider
leverer til flere lokalt orienterte aktarer, og Bright Energy AB, som ifglge egne nettsider leverer
tjenester til Wattn i Norge og flere selskaper i Norden for gvrig, og tilbydere av gvrige stgtte-
systemer som UtilityCloud. Samlet sett tilbyr disse aktgrene i varierende grad bédde MAFI-
tjenester eller enkelte av funksjonene under MAFI-tjenestene samt tilknyttede tjenester som
KIS, kundesystemer, rapportering, markedsintegrasjon og enkelte kundevendte lgsninger (f.eks.
portaler og applikasjoner).

(191)  Verken Fortum eller ElImera har noe godt grunnlag for & estimere sterrelsen pad et mulig
totalmarked for MAFI-tjenester og derfor heller ikke Allrates markedsandel. Basert pé partenes
generelle kjennskap til markedet er det imidlertid ingen grunn til & anta at markedsandelen er
vesentlig hgyere enn den som er estimert av Elmera for balanseansvarstjenester over.
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Ingen betydelig hindring av effektiv konkurranse

Ingen konkurransebegrensende effekt i markedet for salg av strom til sluttbrukere i
Norge

Partene har overlappende virksomhet innen salg av strem for forbruk til norske privat- og
bedriftskunder. Partene vil oppné en samlet markedsandel pé |JJiliji dette markedet basert
pé volum i 2025. Markedsandelen || NG D<o <
ser pa segmentene hver for seg, vil samlet markedsandel veere |l (privat) og R
(bedrift).

Partene vil fortsatt mate konkurranse fra et bredt spekter av akterer, fra nasjonale tilbydere til

nisjeaktorer og lokale tilbydere. G

I P-ricnes samlede markedsandel og markeds-

strukturen tilsier derfor i seg selv at foretakssammenslutningen ikke danner grunnlag for

utevelse av markedsmakt eller vil lede til noen hindring av effektiv konkurranse.

Markedets seertrekk, som det er redegjort for i kapittel 6 over, innebaerer uansett at foretaks-
sammenslutningen ikke medfarer noen mulighet for utavelse av markedsmakt.

For det ferste er kjerneproduktet, stregm til forbruk, et grunnleggende homogent produkt, noe
som medfgrer at alle tilbydere er like naere konkurrenter og at det ikke er noen saerlig konkur-
ransenarhet mellom partene. Kundenes fokus pa pris som den drivende faktoren for beslutning
om bytte av leverandgr (eller at det er lite & spare som grunn til ikke & bytte), som vist i Nordic

Energy Researchs rapport fra 2024, jf. kapittel 6.4 over, || EGczcNENINIIIIIIIIEEE
I | derstreker at kunder som vurderer leverandgrer opp mot

hverandre primaert er opptatt av kjerneproduktet strem, og mindre opptatt av ulike tilleggs-
tjenester som tilbys av stremleverandgrene. Dette medfarer at kunder primaert sammenlikner
pris pa et homogent produkt og tar beslutning ut fra dette. En analyse av konkurransenaerhet
vil derfor veere lite relevant.

For det andre konkurrerer alle tilbydere pd like vilkdr og uavhengig av starrelse ndr det gjelder
tilgang til de sentrale ressursene; strem for videresalg og distribusjon. Alle akterer betaler den
samme prisen i spotmarkedet for strammen som videreselges, og alle aktarer har lik tilgang til
nettselskapenes distribusjon. Smé aktarer har ingen ulempe néar det gjelder disse forholdene,
noe som setter dem i stand til & konkurrere effektivt mot starre aktgrer. Det store antallet
akterer i markedet, hvor mange mindre aktgrer utfordrer de sterre aktgrene pé pris, under-
streker at ogsd mindre aktarer kan konkurrere effektivt.

For det tredje er det ingen reelle kapasitetshindre for aktarene i markedet. Mindre aktarer har
mulighet til & vokse raskt dersom de kan tilby konkurransedyktige vilkar, noe den raske veksten
til Tibber i 2021-2022 demonstrerte. Det er ingen kapasitetshindre nér det gjelder tilgang til
den sentrale rdvaren, strem for videresalg, og stattesystemer er enkelt skalerbare dersom en
leverandgr opplever rask kundetilvekst. Tilgang til kapital vil heller ikke utgjere et vesentlig
hinder, selv for hurtig ekspansjon. Salg av strgm til sluttbrukere er preget av lave tap og ingen
risiko knyttet til lager og ukurans, noe som tilsier at det finansiering av behov for okt
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arbeidskapital ved rask vekst ikke er et vesentlig problem for serigse aktarer. | tillegg er det
aktarer som tilbyr krafthandelstjenester med kredittid, som innebaerer at vekst eller gkende
priser ikke medfgrer raskt behov for arbeidskapital, jf. kapittel 6.6 over.

Aktgrer som tilbyr gjennomfakturering kan ogsa fa gkt kapitalbehov eller behov for ytterligere
bankgaranti ved ekspansjon, da nettselskapene typisk stiller krav om sikkerhet for nettleie ved
gjennomfakturering. Mange stremleverandgrer tilbyr imidlertid ikke gjennomfakturering uten

at det ser ut til & hindre muligheten til & vinne kunder, ||| G

_ f.eks. Tibber, Eletra, Agva Kraft og Cheap Energy er blant aktgrene som ikke
tilbyr gjennomfakturering. Det er derfor ingen betydelige ekspansjonshindre for partenes

konkurrenter.

For det fierde er det lave sgke- og byttekostnader for kundene. Informasjon om aktarenes
tilbud kan enkeltinnhentes. | privatsegmentet er informasjon samlet pa den offentlige portalen
strempris.no og flere private portaler, i tillegg til at akterene er forpliktet til & legge samtlige
vilkdr pa egne nettsider. | bedriftssegmentet publiserer flere aktarer priser pé nett, og pristilbud
kan enkelt innhentes fra aktgrer som ikke publiserer priser pa nett. Leverandgrbytte skjer enkelt
ved at det tegnes avtale med ny leverandgr. Den nye leverandgren melder byttet til Elhub, som
deretter sgrger for melding om opphgr til tidligere leverandar. Bruddgebyr og bindingstid
forekommer ogsa i liten utstrekning.

For det femte er det lave etableringskostnader. Nye leverandarer med ulike strategier etableres
stadig, jf. kapittel 6.7 over.

For det sjette er markedet strengt regulert med sikte pa & legge til rette for effektiv konkurranse,
og det innfares stadig nye tiltak for & legge til rette for mer effektiv konkurranse.

Hver for seg og samlet tilsier disse forholdene at det ikke vil vaere mulig & utave markedsmakt
innen salg av stram til sluttbrukere selv for en akter med hgye markedsandeler. Foretaks-
sammenslutningen vil derfor ikke ha noen merkbar negativ betydning for partenes kunder.

Transaksjonen far uansett ingen virkning for partenes inaktive kunder. Mange kunder i strgm-
markedet er lite aktive, og undersgker sjelden eller aldri vilkdrene i sin gjeldende stremavtale
mot konkurrerende tilbud, jf. kapittel 6.4 over. Sluttkundene i det bergrte markedet kan derfor
grovt deles i to kategorier; de inaktive eller passive kundene som ikke bytter leverandgr, og de
aktive kundene som oftere sjekker egne vilkdr opp mot hvilke priser som er tilgjengelige i
markedet.

For stremleverandarene er mulighetene til & tilby ulike vilkar til aktive og passive kunder innen-
for samme avtaletype begrenset, ettersom prisene som gjelder for den enkelte avtaletype, béde
avtaler i aktivt salg og avtaler som ikke lenger tilbys, md publiseres pa aktarenes prislister pa
nett og pd strempris.no. Prisene kan derfor ikke differensieres mellom kunder med samme type
avtale.

Transaksjonen vil uansett ikke medfgre noen konkurransemessig effekt knyttet til eventuell
differensiering av vilkdr mellom kundene fordi aktgrenes incentiver til & differensiere forblir
uendret. Transaksjonen vil heller ikke kunne skape noen mulighet for konkurranseskade knyttet
til eventuell mulighet til differensiering som falge av seerlig lave priser mot nye kunder
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(predasjon). Tilsvarende som drgftet av Kommisjonen i sak M.8860 E.ON/Innogy p. 292 flg. er
det norske markedet preget av flere aktarer, bade tidligere «<incumbents» som Vibb og nyere
akterer, som har mer aggressive pristilboud enn partene og av stadige nyetableringer, og
partene har ikke hatt som praksis & prise lavere enn egne kostnader.

De inaktive kundene vil ikke oppleve noen endring som falge av foretakssammenslutningen.
Disse kundene nés i liten grad gjennom & konkurrere pa pris eller andre tilbud, enten fordi de
ikke er opptatt av eller er lite engasjert i prisen de betaler for strgm, eller fordi de faler lojalitet
til sin eksisterende leverandgr. Markedsdata fra RME, jf. kapittel 6.4 over, viser at lokale, tidligere
«incumbents» ofte har svaert hgye markedsandeler i det omrédet der kunden befinner seg.

Disse kundene utgjer en ikke ubetydelig del av markedet, ||
T . 0versikc i kapittel 6.4 over.

Foretakssammenslutningen vil ikke f& noen negativ betydning for partenes konkurrenter.
Foretakssammenslutningen begrenser ikke konkurrentenes mulighet til & konkurrere om
kunder. Partene har ikke, og vil ikke oppnd, noen méte & ladse kunder inne eller til & hindre
kundene & bytte til andre leverandgrer. Muligheten til raskt & bytte leverander er strengt
regulert og avtaler/vilkdr som kan hindre leverandgrbytte har liten utbredelse. Oppmerksomhet
om foretakssammenslutningen vil pé den annen side kunne skape starre generell interesse for
strammarkedet, noe som erfaringsmessig leder til at flere kunder undersgker konkurrerende
tilbud, noe som kan lede til en mulighet for partenes konkurrenter. Muligheten til & realisere
synergier kan pa den annen side lede til at det sammenslatte foretaket blir mer konkur-
ransedyktig og derfor kan konkurrere hardere om kundene, noe som isolert sett kan oppleves
uheldig for partenes konkurrenter.

Foretakssammenslutningen vil ikke f& noen negativ betydning for partenes leverandgrer. Den
klart viktigste innsatsfaktoren, strem for videresalg, handles i spotmarkedet eller til spot-
markedsvilkar. Ettersom partene har sveert begrensede, om noen, mulighet til & pavirke

kundenes forbruk av stregm vil dette markedet ikke pévirkes av foretakssammenslutningen.

Transaksjonen vil imidlertid ikke kunne lede til svekket konkurranse i noe leverander-
marked.

Ingen konkurransebegrensende effekt i vertikalt forbundne markeder

Vertikal forbindelse mellom produksjon og grossistomsetning for kraft i det nordiske
kraftmarkedet og salg av strem til sluttbrukere i Norge

Fortum er produsent av elektrisk kraft i det nordiske kraftmarkedet og tilbyr denne kraften i
grossistmarkedet for kraft. Produksjonen skjer i Sverige og Finland og meldes inn i markedet i
prisomrader i Finland og Sverige. Fortum har ingen produksjon i Norge og melder ikke inn
noen produksjon i norske prisomréader. Kraften som produseres selges ||} JJJEE cjennom
den nordiske kraftbarsen Nord Pool.
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Salg av kraft i det nordiske markedet kan imidlertid pavirke spotprisen ogsa i Norge, og tilbudet
kan finne veien til Norge gjennom kraftoverfaringsnettet. Det foreligger derfor en potensiell
vertikal forbindelse mellom det nordiske kraftmarkedet og salg av strem til norske sluttbrukere.

Den mulige vertikale forbindelsen gir imidlertid verken mulighet til eller incentiv for & pavirke
aktiviteten i noen av markedene.

For det farste foreligger det ingen mulighet for utestengelse. Kraften som omsettes i grossist-
markedet selges ikke til noen spesifikk kjgper, men til alle kjgpere til den prisen som noteres i
markedet. Det er ingen mulighet til & pdvirke hvem som kjaper kraften og derfor ingen mulighet
til & stenge aktarer ute eller pd annen mate forskjellsbehandle kraftkjopere.

For det andre foreligger det ingen incentiver til & forsgke & stenge ute akterer eller pé annen
méte pavirke prisdannelsen. Strem til sluttbrukere omsettes i all hovedsak til spotpris pluss
paslag, jf. kapittel 6.3 over. Eventuelle forsgk pé & pavirke spotprisen av strategiske hensyn vil
derfor ikke ha noen betydning for lgnnsomheten i sluttbrukermarkedet, og vil sannsynligvis
0gsa veere & anse som ulovlig markedspavirkning.

Vertikal forbindelse mellom salg av tredjepartstjenester til stremleveranderer i Norge
og salg av strom til sluttbrukere i Norge

Elmera leverer enkelte tjenester til en gruppe stremselskaper i Norge. Kundene som betjenes
av Elmera er i all hovedsak lokale stramselskaper. De sentrale tjenestene som leveres er
balanseansvarstjenester gjennom Elmera Energy AS og MAFI-tjenester gjennom Allrate AS. Det
foreligger derfor en vertikal forbindelse mellom levering av balanseansvars- og MAFI-tjenester
og salg av strem til sluttbrukere.

P& begge omrdder mater Elmera konkurranse fra flere konkurrenter, jf. kapittel 7.7 over.
Tjenestene kan enkelt anskaffes fra andre aktgrer. Elmera, som tilbyr tjenestene til tredjeparter,
har antakeligvis en begrenset markedsandel, for balanseansvarstjenester |l e!ler mindre,
og for MAFI-tjenester antakeligvis pd samme niva eller mindre, jf. kapittel 7.7. Foretakssammen-
slutningen gir derfor ikke partene noen mulighet til & stenge akterer ute fra markedet. Elmeras
kunder innen balanseansvars- og MAFI-tjenester er, jf. vedlegg 9 og 10 over, dessuten alle sma
aktarer i nasjonal sammenheng, de fleste med lokal tilknytning. Ingen av disse aktgrene yter
noe merkbart konkurransepress mot partene i det nasjonale markedet. Foretakssammen-
slutningen gir derfor heller ikke noe incentiv til & stenge aktarer ute fra markedet.
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Effektivitetsgevinster

Oversikt over effektivitetsgevinstene

Foretakssammenslutningen forventes & utlase kostnadssynergier i starrelsesorden ||

I < full realisering. Basert pa Fortums beregninger kan gevinstene fordeles som
felger:

Elmeras Beregnet
Kategori kostnader (2025 overla Arlig gevinst

| tillegg forventes det synergier pa [

Sverige og Finland,

Naermere om de enkelte kategoriene effektivitetsgevinster

Fortum og Elmera har i dag

Fortum og Elmera
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Begge parter

Transaksjonen muliggjer bedre utnyttelse av

(il) Sverige og Finlanc [

Synergiene er fusjonsspesifikke

Samtlige identifiserte synergier er fusjonsspesifikke i den forstand at de ikke kan realiseres
gjennom alternative tiltak som ikke innebaerer full integrasjon av virksomhetene.

Stordriftsfordelene |
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Effektivitetsgevinstenes virkning for kundene

Den kombinerte virksomheten forventes & kunne drives mer effektivt gjennom konsolidering

v I - giene vi iore det mulig for Fortu

& tilby konkurransedyktige priser til sluttkundene, samtidig som eksisterende serviceniva

opprettholdes og videreutvikles.

Driftskostnader utgjer et vesentlig kostnadselement for stremleverandgrer i det norske
sluttbrukermarkedet, ved siden kostnaden til selve kraftleveransen. En del av synergiene er
direkte knyttet til kostnader som skalerer med kundevolumet og dermed har variabel karakter.

Dette gjelder szerlig

I -\ << variable kostnader per betjent kunde gir den kombinerte enheten
et direkte grunnlag for & tilby mer konkurransedyktige priser.

Markedet for salg av strem til sluttbrukere

| et slikt marked vil det for den
kombinerte enheten vaere sterke kommersielle insentiver til & bringe kostnadsbesparelsene
videre til kundene i form av lavere priser, ettersom det er betydelig konkurranse i markedet fra
andre tilbydere. En leverandar som ikke tilbyr konkurransedyktige priser vil tape markeds-
andeler til konkurrenter. Markedet er preget av lave sgke- og byttekostnader for kundene og

lave etableringshindre, noe som forsterker disse incentivene.

Samlet tilsier dette at de identifiserte effektivitetsgevinstene vil gi den kombinerte enheten
forbedrede forutsetninger for & tilby konkurransedyktige priser, og at markedets virkemate
skaper sterke insentiver til at disse gevinstene i betydelig grad vil tilfalle kundene.

Partenes viktigste kunder, konkurrenter og leverandorer

En oversikt over partenes viktigste kunder, konkurrenter og leverandgrer i det norske markedet
for sluttbrukersalg av elektrisk kraft er inntatt som vedlegg 11 og 12.

Vedlegg 11 Fortums viktigste kunder, konkurrenter og leverandgrer

Vedlegg 12 Elmeras viktigste kunder, konkurrenter og leverandgrer
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11. Arsregnskaper

(235)  Vedlagt falger arsregnskap for melder, malselskapet og Fortum.”

Vedlegg 13 FCS, arsrapport 2024

Vedlegg 14 Fortum, Financials 2025

Vedlegg 15 Fortum, CEO's Business Review, 2025
Vedlegg 16 Elmera Group, Annual Report 2025

12. Offentlighet

(236)  Denne meldingen og enkelte vedlegg inneholder forretningshemmeligheter som er underlagt
taushetsplikt og unntatt fra offentlighet. Opplysninger som utgjer forretningshemmeligheter
for Fortum er merket med grgnn bakgrunn, og for Elmera med turkis bakgrunn. Opplysninger
som utgjar forretningshemmeligheter overfor begge parter er merket med . bakgrunn, mens
gvrige forretningshemmeligheter er merket med gré bakgrunn. | tillegg inneholder falgende
vedlegg forretningshemmeligheter i sin helhet og skal derfor unntas offentlighet (der farge-
koder har tilsvarende betydning): 2, 3, 4, 5 6. 10, 11, 12, 17. Begrunnelse for unntak for
offentlighet er vedlagt.

Vedlegg 17 Begrunnelse for forretningshemmeligheter

Med vennlig hilsen
Advokatfirmaet BAHR AS

Selma Hesselberg
Oppdragsansvarlig advokat: Beret Sundet

3 Fortums arsrapportering for 2025 er delt | fem deler, der den finansielle rapporteringen og CEOs virksomhetsgjennomgang
vedlegges. Rapportene Governance 2025, Remuneration 2025 og Tax Footprint 2025 er tilgjengelige pa nettsiden
https://www.fortum.com/investors/reports-and-presentations/fortum-annual-review-2025.
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