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PRESENTATION

Axel Calissendorff: Vi gar vidare till punkten 9. Jag lamnar aterigen ordet till
sekreteraren.

Anne Gynnerstedt: Tack. Arsredovisningen for Vattenfall AB med
bolagsstyrningsrapport, hallbarhetsredovisning revisionsberattelse och styrelsens
motiverade forslag om vinstutdelning samt arsredovisningen och revisionsherattelse for
Vattenfallkoncernen ar tillgangliga elektroniskt pa bolagets webbplats utskrivna exemplar
har aven hallits tillgangliga hos bolaget och finns tillgangliga vid stamman.

Axel Calissendorff: Dessa handlingar far darmed anses behorigen framlagda. Vi gar
vidare till punkten 10. Jag lamnar forst ordet till styrelsens ordférande Lars G. Nordstrom
och verkstallande direktéren Magnus Hall som har meddelat att de gemensamt ska
redogora for det gangna arets arbete som moderator deltar aven Vattenfalls
kommunikationsdirektor Karin Lepasoon. En redogorelse for bolagsstyrningen samt
styrelsens utskotts uppgifter framgar av bolagsstyrningsrapporten som finns pa sidorna
70-84 i arsredovisningen och pa bolagets webbplats. Varsagoda.

Karin Lepasoon: Tack sa mycket. Ja, Lars och Magnus vi har ju pratat om att det har
samtalet ska handla om en tillbakablick pa 2018 och &ven att vi tittar framat 2019. Men
jag tankte ta mig friheten att borja med nagot helt annat faktiskt, som handlar lite mer om
er och ert samarbete. Hur manga ar har ni jobbat tillsammans nu?

Magnus Hall: Fyra och ett halvt.

Karin Lepasoon: Fyra och ett halvt?

Magnus Hall: Ja.

Karin Lepasoon: Det ar ni 6verens om i alla fall.

Magnus Hall: Jag tittade pa Lars fingrar.




Lars G. Nordstrom: Ja, jag gjorde ett diskret tecken pa fem. Avrundar det till fyra och ett
halvt.

Magnus Hall: Det &r helt ratt.

Lars G. Nordstrom: Det &r fyra och ett halvt drygt.

Magnus Hall: I verksamheten, men sen traffades vi tidigare eftersom...
Karin Lepasoon: I rekryteringen.

Magnus Hall: Jag blev ju rekryterad i borjan sa att...

Karin Lepasoon: Och du smygstartade lite i Almedalen innan han borjade.
Magnus Hall: Det gjorde jag. Det var kul.

Karin Lepasoon: Men hur skulle ni beskriva ert samarbete. Hur gar det till?

Magnus Hall: Jag tror det ar bast om jag lyssnar pa vad ordféranden sager forst. Det &r
liksom pa nagot satt 6verlevnadsstrategin.

Lars G. Nordstrom: Till att borja med sa ar det naturligtvis sa att samspelet mellan en vd
och ordférande alltid &r viktigt. Men i var firma tycker jag ocksa att vi har en valdigt
homogen och bra styrelse som kollektivt fungerar utmarkt bra. Ibland sa lyssnar jag mer
pa styrelsen och ibland mindre pa styrelsen och det som é&r viktigt ar att vi har det
kollektiva ansvaret. Det finns ju nagon slags idé i Sverige, aven om den inte har slagit
igenom, att man ska granska styrelseledaméter individuellt att man till och med ska ge
individuell ansvarsfrihet.

Det &r jag en kraftig motstandare till. Det ar kollektivet i styrelsen som ska fungera och
jag vill pasta att styrelsen och ledningen har ett utmarkt bra samarbete och samspel. Vi
har ganska klart fér oss vem som ska gora vad och vem som inte ska gora vissa saker.
Det ar en uppfattning som jag forutsatter att vd delar.

Magnus Hall: Jag horde pa nagot satt. Det gor jag naturligtvis och for mig ar det ju och
for hela ledningen jatteviktigt att ha stodet av styrelsen och kanna fortroendet fran
styrelsen. Annars har vi inget mandat att agera och den déar samverkan, den kdnner man
den boljar alltid lite fram och tillbaka, men den kanns valdigt bra.

For oss naturligtvis vart samarbete att kunna diskuterar vilka fragor som helst med
ordféranden ar ju helt nédvéndigt for det ar mitt bollplank och min chef naturligtvis. Jag
tycker det fungerar valdigt bra. Det ar valdigt tydligt vad rollférdelningen ar, men ocksa
sa har Lars valdigt stor forstaelse for vad det innebér att driva ett sa har stort foéretag och
alla de komplexiteter som faktiskt finns.



Karin Lepasoon: Just det.
Magnus Hall: Jag kanner ett valdigt starkt stod for det vi gor.

Karin Lepasoon: Lars, det ar inte meningen att vi ska ha ett utvecklingssamtal har pa
scenen, men jag vet att styrelsen utvarderar management regelbundet eller varje ar
atminstone. Hur ser styrelsen pA management i Vattenfall idag?

Lars G. Nordstrom: Har finns ju standardsvar pa det dar va och det ar att vi ser alltid
positivt pa ledningen anda tills nagot annat meddelas. Sa ar det ju om man ska vara
formell. Vi konstaterar ju att vi har bade, det har ar kanske lite val frisprakigt men jag tar
den risken, bade ledningens och styrelsen kompetens har successivt hojts de senaste fem
aren och det ar ocksa en uppfattning som jag tror att dven dgaren delar.

Det &r agaren som tillsétter styrelsen och oavsett vad vi sjalva tycker sa ar det dgarens
asikt som ar det viktiga. Hittills har vi inte hort nagot annat. Men det ar naturligtvis sa
aven dar att dgaren alltid har fértroende for styrelsen till dess annat meddelas.

Karin Lepasoon: Just det. Tack sa mycket for den lilla inledningen. Om vi da gar tillbaka
och tittar pa 2018 Magnus vilka var hojdpunkterna anser du for Vattenfall 2018.

Magnus Hall: Ja, det fanns ett antal hdjdpunkter som jag tycker man har goda skél att
notera. Ett ar karnkraftens produktionsresultat. Vi gjorde ett rekord, for Ringhals var det
dessutom totalrekord med 6ver 30 terrawattimmar, vilket naturligtvis &r fantastiskt kul
eftersom vi nu gar in i nasta fas nar vi avvecklar delar av Ringhals. Vi kan séga att vi har
varit valdigt konkurrenskraftiga, duktiga, pa vind. Vi har faktiskt vunnit i en beauty
contest att fa bygga den forsta subventionsfria vindkraftparken i Holland, vilket jag
tycker ar jattebra.

Vi kan ocksa se att resultatet fran vind forbattras. Det har ska naturligtvis hanga ihop och
det ser vi att det gor. Sen sa kan vi ocksa se att vi har en stabil kundtillvaxt. Vi har haft
valdigt bra kundtillvaxt framforallt i Tyskland. Det tycker jag ser bra ut och sen internt sa
kanns det som att engagemanget och trycket ar valdigt framatriktat och positivt sa att jag
tycker det finns mycket som vi tar med oss fran 2018 in i 2019.

Karin Lepasoon: Och om du tittar da istallet pa lite bekymmer som vi ser i Vattenfall?

Magnus Hall: Ja, alltsa det som &r det absolut mest tragiska fran forra aret och trakiga ar
att vi har haft en valdigt bra utveckling pa olycksfall i Vattenfall, men forra aret hade vi
tva stycken dodsfall inom loppet av en manad. Det var i var serviceverksamhet dar vi
jobbar med att hantera hogspanning och naturligtvis ledningar under olika forhallanden
stormar och annat och da hande det. Det ar naturligtvis otroligt tragiskt, men det far oss
att vakna upp ocksa ordentligt och jobba véldigt mycket med health and safety och det
kommer vi att fortsatta med och vi fortydligar nu det hér internt, men det maste man
namna.



Karin Lepasoon: Absolut.

Magnus Hall: Sen &r det naturligtvis sa att vi ser forandringar i Hamburg. De tog ett
beslut forra aret att de skulle ga sin egen véag nar det galler varmeverksamheten. Det
tycker vi ar valdigt trakigt eftersom det var nagonting som vi ville fortsatta utveckla och
jobba tillsammans med Hamburgs stad. Sa det var negativt och sen ser vi ocksa nu att det
finns en aterkommunaliserings... ett litet drag av det i Tyskland och vi ser ocksa nu att
natverksamheten har ocksa i forsta steget kommit och sagt att man ska
aterkommunalisera...

Karin Lepasoon: | Berlin, ja.

Magnus: | Berlin. Men for oss ar det viktigt att saga, for var strategi i Tyskland, vi ser
valdigt mycket mojligheter i Tyskland och vi kommer att fortsatta vara aktiva dar. Var
varmeverksambhet i Berlin &r stor och Berlin &r en stor stad. Det kommer att utvecklas
valdigt mycket och vi har valdigt mycket idéer om vad vi ska gora dar ocksa. Sen ar det
anstrangt i varmeverksamheten och det har det varit under forra aret och utgangspunkten
dar har varit hoga kolpriser och hoga CO2-priser och da kan man séga att ja
koldioxidpriset ska ju vara hogt for det ska faktiskt driva ut koldioxid, sa det maste vi
ocksa lara oss att hantera pa olika sétt. Sen kan vi se, vi dr verksamma i England ocksa pa
forsaljningsverksamheten, och dar har man ju andrat forutsattningarna lite grann sa vi
upplever valdigt hog konkurrens. Det ar plus och minus i det hér.

Karin Lepasoon: Stort foretag med stor komplexitet.
Magnus Hall: Ja, det &r ju sa.

Karin Lepasoon: Lars, delar styrelsen synen har pa hojdpunkter och bekymmer i
Vattenfall?

Lars G. Nordstrom: Ja, alltsa man kan sdga att det har med att gora arshokslut, det ar ju
det vedertagna sattet att redovisa vad man astadkommit. Men ser man det Gver ett lite
langre perspektiv sa var det sa att redan for 7-8 ar sen, konstaterade vi att det fanns ett
tiotal omraden dar vi faktiskt inte var tillrackligt bra.

Man kan sdga att egentligen pa alla de omraden Magnus har berort, en del av dem, sa har
det blivit battre sett pa den hér perioden och foregaende ar 2018 var liksom ett kvitto pa
att man pa alla de omraden fortsatter forbattringen och jag ska bara namna att finansiella
stallningen blivit battre. Resultat- och balansrakning var ju ett stort problem for 7-8 ar
sen. Det finns fortfarande mer att géra och mer att kanske forvanta dar, men det ar att
notera att vi i ar da foreslar en utdelning till agaren precis som forra aret.

Karin Lepasoon: Efter fem ar utan utdelning.

Lars G. Nordstréom: Just det.



Karin Lepasoon: Yes, okej vi nojer oss med det som tillbakablick och tittar framat
istallet. Men, tittar forst pa marknaden om vi bérjar med Sverige och omstéllningen som
ar pa gang i Sverige sa om 20-30 ar ska vi ha fasat ut karnkraften vi ska fasa ut det
fossila och dessutom sa ar det ganska mycket fornybar kraft som maste erséttas i slutet av
sin livslangd. Hur ser Sveriges position ut har nu i energiomstallningen anser ni?

Magnus Hall: Alltsa Sverige har en enormt bra utgangspunkt pa det sattet att vi ar
fossilfriare nar det géller elsystemet och mycket av varmesystemet ocksa sa vi har valdigt
bra forutsattningar och det forstarktes vél av att vi hade energidverenskommelsen i
Sverige dér vi fick klara och tydliga besked om vad som ska galla 20 ar framat vad det
galler skatter och vad det géller hur man ser pa energisystemen.

Det tycker jag ar fantastiskt bra. Men sen finns det utmaningar i Sverige eftersom vi vet
att vart mal, vart uppdrag i Sverige ar att elektrifiera. For att 16sa klimatfragan behover vi
elektrifiera olika transporter, vi behdver elektrifiera industrier och vi behover ocksa
bygga ut naten for att gora den har elektrifieringen och se till att ocksa staderna véxer.
Var utmaning nu, det ar framfor allt i naten. Och dar finns det en diskussion om hur det
ska ga till som &r lite jobbig just nu. Men Sverige har ju enormt bra forutsattningar att
kunna vara med i klimatdebatten och verksamheten framat.

Karin Lepasoon: Hur viktig ar energidverenskommelsen?

Magnus Hall: Jag tycker den &r jatteviktig just av det skalet att den ar blockdverskridande
sa att den inte innebér att i budgetperioder, sa gar man in och gor olika justeringar for det
ar ju det varsta vi vet att de har langsiktiga forutsattningarna som da andras, gor att vi
vagar ju inte da investera langsiktigt. Darfor tycker jag den &r jatteviktig.

Karin Lepasoon: Och da den har debatten som pagar just nu da?

Magnus Hall: Ja, alltsa den namen den finns ju dar om man forst tittar pa det som kommit
fram, sa ar det framforallt att man vill lyfta fram karnkraften lite mer och det finns
inbyggt i den har éverenskommelsen naturligtvis. Det finns & ena sidan inget stoppdatum
for karnkraften, a andra sidan 100 % fornybart 2040. Jag tycker den fragan ar sa langt
fram. For oss sa det ar viktigaste vad vi gor nu. Da kommer jag tillbaka till den har
natfragan. Skulle vi lyfta in nagon fraga i energikommissionens diskussion, sa ska det
vara naten tycker jag och ocksa kanske koncessionsfragorna kring naten for det a&r mycket
tillstandsfragor som gor att det har inte gar tillrackligt fort. Men for var del sa tycker jag
det ar, det ar val bra att det blir lite diskussion kring karnkraften, jag ser inte att det
forandrar nagonting nu.

For oss sa det ju sa att vi stanger Ringhals 1 och Ringhals 2. Det finns ju en diskussion
"ska vi inte fortsatta driften” och da ska man veta det att vi har naturligtvis tittat pa den
har fragan aterigen och for fem ar sen tog vi da ett beslut att vi ska inte driva dem vidare
for dels var det tankt att de ska bara ga till 2025 och forutsattningarna med skatt och
priser fanns inte och darfor tog vi inte ett antal beslut. Plus att Ringhals 2 har inget
tillstand att drivas vidare for dar har vi ett materialfel i en del av reaktorn som vi har



dispens for nu. Det gor att det finns ingen kalkyl for oss att driva dem till 2025. Sa den
diskussionen ar vi fardiga med, men daremot sa satsar vi nu allt pa att de reaktorerna
[Ringhals] 3 och 4 och 1, 2, 3 i Forsmark kommer att ga och att de verkligen &r
uppgraderade och vi investerar i oberoende hardkylning och ser till att de har
forutsattningar att producera anda fram till 2040. Sa att vi kommer att ha en stabil bas
dar, for Sverige och for Vattenfall.

Karin Lepasoon: Sen i media sa star det ju ibland att det &r elbrist och da att forsta
skillnaden mellan den tillgangliga elen och 6verforingen av elen.

Magnus Hall: Ja, elbrist uppstar ju nu framfor allt lokalt. Det innebar ju att man inte kan
koppla upp industrier och bygga ut nya bostadsomraden forran man vet att man faktiskt
kan fa tillrackligt med el. Det kan man lésa genom att bygga nya nat, men man kan ocksa
I6sa det lite smart genom att hitta satt att hantera flaskhalsarna lokalt och det jobbar vi
med naturligtvis ocksa. Vi & med i ett projekt som heter CoordiNet som vi gor
tillsammans med EON och tillsammans med, det & EU som ar med och finansierar det
och Energimyndigheten naturligtvis ocksa ar med. Och sa tittar vi pa hur vi ska kunna
I6sa de har lokala fragorna, sa man far ju jobba pa ett antal olika punkter.

Karin Lepasoon: Har du nagonting du vill tillagga dar kring Sveriges energiomstallning?

Lars G. Nordstrdm: Man sager ju alltid i naringslivet och i industrin att vi vill ha tydliga
spelregler och att det ska vara langsiktigt och forutsagbart osv. Och det ar en bra ambition
bade fran industrin och fran myndigheter och politiker. Samtidigt sa har jag sagt i andra
sammanhang att man maste vara beredd pa att det sker forandringar i det politiska
klimatet, och det sker dverenskommelser ibland i december och ibland i januari, men den
typen av 6verenskommelser kan rubba de har langsiktiga spelreglerna.

Det vi gor utifran en ganska naiv utgangspunkt ar att vi ser till vad som ar bast for bolaget
och forsoker mandvrera efter det. Och vi kan inte se att det &r sarskilt bra for bolaget att
forlanga och driva kérnkraften som den nu ser ut. Blir det andra politiska
dverenskommelser sa far man val anpassa sig efter det da, om de kommer. Jag har
faktiskt hort en mycket framstaende europeisk politiker saga till mig i vittnes narvaro, nar
vi diskuterade en viss politisk utveckling, att om jag var som du, skulle jag inte lita alltfor
mycket pa politiker utan jag skulle utga fran de kommersiella forutsattningarna och lite sa
kanns det ju ibland nar man ska svara pa den typen av fragor som du staller. Var det
tydligt nog? | sa fall var det inte meningen.

Magnus Hall: Jag tycker dnda det ar bra att man har gjort den héar 6verenskommelsen
over granserna. For det har ar faktiskt en fraga som kastas fram och tillbaka. Nu tycker
jag den har bra forutsattningar att faktiskt bli stabil och jag tror inte att den hér
diskussionen som kommer nu kommer att riva upp den, utan man pratar om nyanser i det
har och det kan man alltid géra. Sa jag tror den har forutsattningar att vara stabil.

Lars G. Nordstrom: Vad man &n kallar det har for ar det nagon slags politisk risk som
man alltid 16per. Och det har vi sagt tidigare fran det har podiet att forr sa var politisk risk



att en diktator i nagot land i Afrika konfiskerade var egendom. Nu ar politisk risk att t.ex.
att en sa kallad vasterlandsk demokrati i laga ordning fattar beslut om att lagga ner
karnkraften som man gjorde i Tyskland, det &r en politisk risk, och den materialiserades
ju verkligen for var del. Sa att ibland kan det &ndra sig 6ver natt.

Karin Lepasoon: Absolut.

Magnus Hall: En politisk risk &r att man vasentligt andrar forutsattningarna for att
investera i elnaten.

Lars G. Nordstrom: Det ar absolut sa. Det materialiseras pa narmare hall an i Tyskland.

Karin Lepasoon: Bra brygga over till Tyskland. Det &r ju ett annat viktigt land for
Vattenfall som du precis namnde Magnus. Om vi tittar pa energiomstallningen i Tyskland
hur jamfor sig den situationen med den svenska? Vad &r laget i Tyskland?

Magnus Hall: Ja, det gar ju inte att jamfora. Det ar ju tva helt olika forutséttningar.
Tyskland har ju dels valt en vag dar man vill avveckla forst och framst karnkraften sen sa
kommer kol och i nasta fas gas. Men man har samtidigt satsat valdigt mycket pa att
bygga ut det fornybara. Man har 40% fornybar energi i Tyskland i dag.

Sa att man driver de har fragorna i ratt riktning. Och nu har man kommit 6verens om, den
sa kallade kolkommissionen, att man ska ha en avvecklingsplan for kolet. Och det &r ju
det forsta viktiga. Da kommer man att ersatta det delvis med gas. Sa att det kdnns som att
Tyskland &r nu &r pa vag, och min allméanna bild av Tyskland ar att de alltid &r lite sena i
starten och sen kommer de med full kraft. Sa jag tror att vi kommer att se en réatt kraftig
utveckling har om nagra ar i forandringen i Tyskland.

Men det finns mycket som vi har synpunkter pa dar, for vill man elektrifiera till exempel,
sa ska man veta att en konsument i Tyskland i dag betalar ungefar tre kronor per
kilowattimme och det ar valdigt dyrt. El borde vara billigare om man ocksa vill anvanda
det for att stalla om.

Karin Lepasoon: Just det. Och flexibilitetsutmaningar i Tyskland.

Magnus Hall: Ja, vi tittar véaldigt mycket pa det sjalva. Vi har ju var varmeverksamhet
och det ar precis en san sak som vi ocksa tittar pa da, mojligheten att kunna utnyttja nar
det &r véldigt mycket vind och sol och elen ar billig. Vi bygger t.ex. power to heat, en stor
varmebehallare kan man saga, som med el kan varmas upp. Sa vi varmer upp nar elen ar
billig sa att pa det sattet sa ar vi med och balanserar systemet. Och sa kan vi trycka in den
varmen i systemet nar elen borjar bli dyrare. Och den typen av flexibilitet kommer vi
behova pa manga stéllen. Och sen naturligtvis i takt med att elbilar kommer sa kommer vi
ha mera batterier ute pa olika stallen. Sen ska man ocksa vara medveten om att, det ar

inte alltid alla kanner till det, att Vattenfall & nog den som har den storsta flexibiliteten i
just Tyskland eftersom att vi &ger 3 000 megawatt pumpkraft, det vill sdga att vi pumpar



vatten nar det ar billig el och s& gor vi el nar det blir dyrt. Sa vi ar med och paverkar det
har. Pa ett positivt satt.

Karin Lepasoon: Men ar den hér utfasningen av fossilkraft och karnkraft ett kostsamt
bekymmer i storsta allménhet eller ar det mojligheter nér vi ersatter med fornybart och
mer decentraliserad produktion som det heter?

Magnus Hall: Alltsa rent allméant sa tror jag manga tror att det har ar en stor kostnadspost
som nu ska tas. Men jag ser samtidigt ocksa med utgangspunkt fran var strategi att har
finns tillvaxtmojligheter. Och det ar ju sa vi har definierat, att vi ska bli mojliggora ett
fossilfritt liv inom en generation och sa ska vi hitta I6sningar som for oss fram till den
slutpositionen. Och dér finns det ju enormt manga affarsmajligheter, sa att jag ar inte sa
radd for det. Men daremot sa ar det ju klart att det kommer att kravas att man investerar
mycket i ny fossilfri kraftproduktion, och det ar inte bara Vattenfall och de som idag gor
det. Jag tror att det behdver komma till manga fler. Det som vi kan se, som ju ar lite
intressant, ar att t.ex. Shell och de andra kommer ut och talar om att de ska plotsligt bli
elproducenter. Sa landskapet forandras samtidigt, men jag tror ocksa att det behovs for att
vi ska klara av att fa tillrackligt mycket el.

Karin Lepasoon: Och hur hittar Vattenfall ratt i det har energilandskapet som haller pa att
véaxa fram nu?

Magnus Hall: Ja, alltsa vem vet exakt hur det kommer att se ut om 20 ar? Jag tycker att
det ar viktigt for oss att ha vissa sadana har bets som vi tycker ar viktiga. Att vi ar med
och bygger ut fornybart, det kan vi, vi kan elmarknaden, vi kan elproduktion, vi vet hur
den fungerar, vi har redan en stor produktion idag och jag tror att &ven i framtiden ska
Vattenfall vara stora i Sverige. Och det kommer naturligtvis bli nasta fraga nar vi
kommer in pa 20-30-talet, ska vi ersatta karnkraften? Hur kommer det hér se ut?

Och sen sa vet ju ocksa att det sker en decentralisering av elkonsumtionen och
elanvandning. Kunderna blir mycket mer involverade, vilka roller ska vi kunna ta i det.
En san sak ar naturligtvis att bygga laddinfrastruktur for alla elbilar som kommer att
komma och vara med pa det. Exakt hur de har affairsmodellerna kommer att se ut om 10
ar och var du tjanar pengar, det tror jag inte att man kan svara pa idag.

Men vi kommer ocksa att veta att det ar en ny marknad som kommer dér och vi kan se
manga mojligheter. Sa att jag tycker att nar vi ser pa allt det har som finns &r det snarare
en fraga for oss att begransa oss till det vi ska gora, som vi ar bra pd i Vattenfall, och
slappa det som vi inte rimligen kommer att vara lika bra pa som andra. Det dar kommer
att vara en dynamisk del i var utveckling som vi maste ta pa allvar och det kommer sakert
innebdra att vissa saker stanger ner och andra trycker vi pa i var utveckling framat.

Karin Lepasoon: Man pratar ju valdigt mycket om att elektrifieringen &r en stor del av
I6sningen av klimatfragan och Vattenfall har uttalat ambitioner har. Kan du beréatta lite
mer om det arbetet, Magnus?



Magnus Hall: Det som &r sa spannande ar naturligtvis elektrifieringens roll i
klimatsomstéllningen, dar vi ser att man kan ersatta véldigt manga anvandningsomraden,
dar vi idag anvander fossila branslen, med el. Vi pratar om tre stycken stora omraden som
vi vill vara med pa.

Det ena ar transporter, det ar ganska sjalvklart nu, det finns lite olika losningar pa det.

Det kan vara batterier pa vanliga bilar, det kan vara vatgas som da ar producerad med el
till lastbilar och annat och bussar. Sen sa pratar vi om varme, och det kanske inte &r ett
stort bekymmer i Sverige utan det ar framfor allt ett stort bekymmer pa kontinenten dar i
stort sett all varme kommer fran gas eller olja och kol ocksa nar man pratar om
fjarrvdrmesystemen. Dar kommer vi att kunna ersétta det med varmepumpar, och for
fjarrvarmen kommer man ocksa kunna hitta andra I6sningar. Och sen den tredje, som jag
tycker ar speciellt intressant for oss, det dr att vara med i industrin och ersatta da olika
processer typiskt det har som vi haller pa med nu att ta fram kolfritt stal, men det kommer
ocksa att finnas massor med andra saker som vi nu bérjar diskutera med olika industrier
dar vi kan anvanda el, fossilfri el, till att ersatta fossila branslen. Sa att jag tycker att, tittar
man pa affarsmojligheterna aterigen, sa ser vi hur det breddar ut sig och vi kommer att
behova vélja ut, forhoppningsvis gor vi bra val dér och hittar ratt, och kan bygga
manga... ny business.

Det innebar egentligen att vi loser inte bara klimatfragan genom vara egna utslapp som vi
maste fa till, men vi ser ocksa mojligheten att paverka hela samhallet i olika partnerskap
och bygga nya affarer. Sa att det ar en breddning for vad vi haller pa med och jag tycker
att Vattenfalls roll i den har elektrifieringsarenan, dar passar vi extremt bra in faktiskt.

Karin Lepasoon: Lars, Magnus var lite inne pa det att man maste ju vélja nar man jobbar
med strategi, vélja bort och valja vad man ska gora. Vad ar styrelsens syn pa det, ar det
nagonting som styrelsen generellt tycker att Vattenfall bor koncentrera sig mer pa? Ar det
andra omraden som man kanner att det ar risker som inte Vattenfall bor ta?

Lars G. Nordstrom: Jag tycker att vi ligger ganska ratt till. Magnus har exemplifierat en
hel del av de omraden som vi satsar pa, men det har gamla honnorsordet fokus kommer
juin i bilden har alltsa. Fokus betyder ju att man ska koncentrera sig pa att gora saker
som man &r bra pa och fortsatta med det och géra det dannu béttre. Men den andra sidan
av myntet talar man ju ofta mindre av och det ar ju att man ocksa da maste modet att
avsta fran att salja av och lagga ner, helt enkelt ge fasiken i vissa saker. Det &r alltid ett
problem i den typ av marknad och teknikutveckling som vi befinner oss i att det dyker
upp hela tiden saker som &r intressanta och spannande.

Da maste man i forsta hand fran ledningens sida och i sista hand fran styrelsens sida saga
’nej, det dar ska vi faktiskt inte gbra”, darfor att vi tjanar inte tillrackligt mycket pengar
darfor det ar for kapitalkravande, darfor att det tar attention pa olika sétt. Det handlar
mycket om det, sarskilt i den har utvecklingsfasen som vi ar i nu. Om firman gar samre,
om man inte tjanar tillrackligt mycket pengar, om man har en svag balansrakning da kan
man inte gora det. Men om det nu borjar ga lite battre sa ar risken naturligtvis stor att



man sager “men lat oss &nda testa lite” och det galler att avhalla sig fran alltfor mycket
excesser i det.

Karin Lepasoon: Hur ser den balansen ut tycker du i Vattenfall?

Lars G. Nordstrom: Jag tycker att den ser ganska bra ut och den dag som vi tycker att den
inte ser bra ut da sager vi till. Men det finns ett annat sant dar honnorsord och det &r det
dar med optionality. Alltsa styrelsen maste se till att bolaget har manévermojligheter och
valmojligheter och da far man a andra sidan inte heller vara alltfor rigid och lagga ner och
stoppa intressanta utvecklingsdelar i verksamheten, sa det dar ar en avvagning.

Karin Lepasoon: Standig avvagning.

Lars G. Nordstrom: Sen finns det ju ytterligare en sak som &r viktig for styrelsen att
kontrollera och det ar risker. Och da tanker jag inte si mycket pa operativa risker for det
skoter de operativa delarna av foretaget, utan det ar de mer existentiella riskerna. Alltsa
vad finns det for stora hot som mdjligen kan dyka upp. Det ar naturligtvis en sak for
styrelsen att halla uppsikt pa.

Karin Lepasoon: Jag tankte pa det just, vi pratade lite grann om risker. Nar vi salde
brunkolet for ett par ar sen, sa var vi ju tydliga med att, dels var det en naturlig foljd av
Vattenfalls strategi, men det var ocksa ett satt att minska risken for foretaget eftersom vi
salde en stor fossiltung del av verksamheten och att darmed sa forsvinner lite av en
politisk och en klimatrisk och finansiell risk for Vattenfall. Hur ser styrelsen pa de har
klimatrelaterade riskerna for Vattenfall?

Lars G. Nordstrom: Alltsa klimatrelaterade finansiella risker ar en typ av risk som véxer
oerhort mycket i betydelse och det sager manga att det ar s, aven centralbanker faktiskt,
séger att det a&r mycket mojligt att nasta finansiella kris kommer att borja med att
investerare, langivare, intressenter 6verhuvudtaget vill dra sig ur verksamheter som till
exempel ar fossiltunga.

Om alla borjar gora det ungefar samtidigt och ganska plétsligt, da kan det faktiskt leda till
finansiella kriser. Och det betyder ju da att tillgangar i verksamheter av den typ som vi
bedriver plotsligt kan bli véaldigt mycket mindre varda. Sa att det dar &r ett hot i manga
dimensioner och jag skulle sdga, kanske ett underskattat hot.

Jag sag en tidningsuppgift, jag vet inte om den &r sann, men europeisk bilindustri
forvantas forlora ungefar 75 miljarder de narmaste aren pa grund av omstéllningen.
Kanske ar det sa, kanske ar det inte sa, men som sagt var placerare, pensionsfonder,
kapital overhuvudtaget och langivare kan plétsligt drabbas av radsla och vilja backa ur
den typen av tillgangar och da kan det sla hart inte bara mot var industri utan mot det
finansiella systemet...

Karin Lepasoon: ... i stort. Ja, det har var den sista fragan som jag hade kring 2018 och
2019 och den har framatblickande men jag tankte ge er bada mojligheten att kanske



skicka ett sista budskap till VVattenfalls medarbetare eller andra som ni énskar. Ska vi
borja med dig Magnus?

Magnus Hall: Ja, absolut. Vattenfall &r pa ratt véag, tycker jag. Och jag tycker det finns
manga proof points som vi kallar det, som visar vart vi ar pa vag nagonstans. Just i det
har kanske man ska fokusera lite ocksa pa att vi maste gora vara val framat, men vi ser
samtidigt ocksa den breda mojlighet som vi har att vélja ut nya affarsmaéjligheter och
ocksa bygga pa dem som vi redan har. Vi har en enormt stark position och jag tror att
Vattenfall som foretag, med den strategi vi har, vi har valdigt latt nu ocksa att hitta
partners och valja partners. Jag tror att vi kommer ocksa att ha extern kompetens och
andra som tittar pa Vattenfall for att komma till oss. Sa att jag tror att vi har en valdigt bra
position nu att ga framat. Och nu galler det att se till att vi ocksa visar att det vi har valt &r
ratt och att vi kan tjana pengar framat ordentligt.

Karin Lepasoon: Fint, tackar. Och Lars har du nagot medskick?

Lars G. Nordstrom: Ja, jag kan inte lata bli att erinra mig om vad Curt Nicolin sa en gang.
Det dr inte manga har i salen som vet vem Curt Nicolin var, men han sa att nar man gor
det som forvantas sa forvantas det snart lite mer. Nu var han ingen muntergok, men det
var sa att allt som han holl pa med dar hojdes hela tiden ribban och det blev ganska
framgangsrikt for de foretagen.

Nar det galler vart foretag, Vattenfall, sa ar det sa att det har foretaget ar mycket battre nu
an det var for 7-8 ar sen. Och det har ju liksom inte tillkommit i all hast av en slump,
utan det &r ett hart klokt arbete som ledning och medarbetare har bedrivit. Och det vill jag
garna saga fran styrelsens sida att det ar naturligtvis uppskattat, inte bara av styrelsen
utan i dverhuvudtaget kan vi konstatera att bilden av Vattenfall ar mycket battre pa goda
grunder. Da ar det vl bara sa att, precis som Nicolin sa, att nu nar vi har gjort det har da
géller det att fortsatta men att gora det annu lite battre. Och med detta glada tillrop skulle
jag villa avsluta mitt inlagg.

Karin Lepasoon: Tycker jag var ett utmarkt avslut. Tack sa hemskt mycket bada tva.



