Lars G Nordstrom
Vattenfall AB:s arsstamma 2016

En svensk ekonomijournalist ansag att ordet utmaning borde forbjudas eller i varje fall ransoneras.

Det har namligen blivit alldeles for vanligt att man i bolagsrapporter anvander ordet utmaning sa fort
man beskriver minsta motgang eller svarighet.

Jag kan halla med.

Jag gor det ocksa av det skélet att ndr man skall beskriva tillstandet i energibranschen sa ar ordet
ovanligt passande och borde reserveras for sddan verksamhet.

Overgéngen frén storskalig produktionsorienterad affiarsmodell till smaskalig kundorienterad sadan
far dramatiska konsekvenser for branschen och for Vattenfall —

sarskilt i kombination med historiskt laga priser, en energipolitik som inte varit helt forutsagbar i
nagra lander, en ryckighet i subventionssystemen och en beskattning som inte bara ar hog utan som
har en konstruktion som verkligen kan ifragasattas.

Allt detta gor att ordet utmaning inte bara ar pa sin plats har utan till och med ett understatement.

Jag vill sdga tack till medarbetare, ledning och styrelsekollegorna i Vattenfall for hanterandet av
denna utmaning.

Hart och engagerat arbete har kiannetecknat det gangna aret pa alla nivaer och i alla
verksamhetsomraden.

Tack ocksa till bolagets dgare och dess representanter for en bra och intresserad dialog.
Det brukar sagas att energipolitiken bor hantera tre omraden

- Miljon

- Industrins konkurrenskraft/energipriserna

- Forsorjningssakerhet/security of supply

Dessa tre omraden behover diskuteras och sammanvéagas i samma process.

En finsk naringsminister sade till mig for tva ar sedan att man i Sverige diskuterar en sak i taget och
att det darfor blir motsattningar.

Jag tror han hade ratt.

Alltsa tror jag ocksa att det ar bra att vi nu har en energikommission som har mojlighet att ta det
samlade greppet. Men fort, tack.

Det finns verkliga (och ibland upplevda) motsattningar mellan och inom de tre omradena t ex vad
galler ambitionsnivaer.

Det gor att olika intressen ofta tar sig valdigt tydliga uttryck for den egna ambitionen och darmed
mot andra ambitioner.

| detta landskap av olika positioner har Vattenfall att manovrera och det praglar ocksa arbetet i
styrelsen.
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| Arsredovisningen beskrivs detta och governancestruktur och arbetsformer aterfinns pa de tolv sidor
som stammans ordférande hanvisade till.

| ett allmant resonemang kan man saga att vi arbetar utifran det mandat vi fatt av dgaren — precis
som alla styrelser.

Vi har mal fér Ionsamheten i bolaget och for ambitionen pa miljoomradet — vi aterkommer till det.

En bolagsstyrelse skall tillgodose aktiedgarnas intresse bl a genom att mana om s.k. shareholder
value.

Men styrelsen skall ocksa i ett vidare perspektiv tdnka pa det som kallas stakeholder value.

Man skall, forutom pa agarna, téanka pa kunder, anstéllda, leverantorer och andra intressenter liksom
pa samhallet i stort och den allménna opinionen.

Hur mandvrerar man da?

Enkelt uttryckt sa ar ledstjarnan “bolagets basta” pa kort och lang sikt — vilket redan det inte &r helt
enkelt — och gora det med utgangspunkt fran ”Stakeholder value”-tdankandet och aktiebolagslagen
och bolagsordningen i minnet.

Mot bakgrund av de motsattningar som jag tidigare beskrivit sa inses det med latthet — som min
gamla fysiklarare sade — att bolaget kan komma att kritiseras atminstone fran nagot hall och fran
nagon utgangspunkt i ndstan varje beslut vi fattar.

Jag skall ge ett exempel som inte harrér fran det gangna aret men som jag tror har visst intresse just
nu.

Vi har en brunkolsverksamhet i Tyskland om vilken vi kan sdga nagra saker:

1. Den &r hart kritiserad for sin miljopaverkan och sitt koldioxidutslapp, inte minst i Sverige dar
detta ocksa paverkar vart anseende negativt
Verksamheten har dalig eller ingen I6nsamhet alls nu och ett antal ar framat

3. Brunkol kommer att vara en etablerad energikalla i Tyskland under ett antal ar framat men
kommer att fasas ut

Hur skall vi géra?

Att drastiskt stdnga verksamheten vore ekonomiskt oforsvarligt — och formodligen inte maijligt av skal
som har med forsorjningssakerhet att gora.

Att stanga snabbare an en allman utfasningsplan ar ekonomiskt ofordelaktigt, bl. a. p.g.a.
avvecklingskostnader men ocksa p.g.a. ett 6kande nedskrivningsbehov sa lange vi behaller
verksamheten.

| bada de hér alternativen tillkommer ganska besvarliga processer och férhandlingar med
lokalsamhallet och anstallda.
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Vi tycker det ar battre att verksamheten fick en annan agare som kan hantera den pa langre sikt
inom ramen for tysk energipolitik.

Vi har funnit en annan dgare som vi, mycket forenklat, gjort féljande 6verenskommelse med:
Det ar tankt att den dgaren skall ta 6ver ett bolag som har 18 miljarder i diverse ataganden.

For att overtagandet skall kunna ske ansvarsfullt har vi lagt in 15 miljarder som vi pa olika satt last in i
verksamheten.

Vi har bett att Vattenfalls dgare, svenska staten skall stalla sig bakom den affaren som vi bedomer
vara den som ar till bolagets basta.

Det skall kanske tilliggas att regeringen/staten inte skall godkdnna affaren i sin egenskap av regering
utan man skall bedoma den i sin egenskap av agare till Vattenfall.

Tillbaka till det allmanna resonemanget:

Vattenfalls styrelses ansvar ar alltsa att i alla fragor som hamnar pa vart bord se till vad vi anser ar
bast for bolaget.

Vi gor det inom ramen for lagar, regler och dgardirektiv och inom energipolitikens ramverk. Vi har
den absoluta ambitionen att forsoka tillgodose alla intressenters rattmaétiga krav pa att vi gor ratt
saker, att vi gor sakerna ratt och i ratt ordning.

Att vi verkar inom ett omrade déar det finns sa manga starka uppfattningar om vad som ar ratt och fel
ar ett faktum och ingenting som vi beklagar oss 6ver. Sa ar det bara.

Vattenfalls VD Magnus Hall kommer snart att géra sin presentation och kommer da bl a att beskriva
hur vi téankt oss vagen framat.

Vi i Vattenfalls styrelse &r tillsammans med ledning och medarbetare helt inriktade pa att fa bolaget
att atervanda till acceptabel I6nsamhet samtidigt som vi skall vara drivande i utvecklingen mot ett
fornybart energisystem.

Vi ténker inte be om ursakt for att vi pa den vagen framat hela tiden kommer att forsoka se till
bolagets basta.



