Vattenfall Arsstdmma 2025 Mandag 28 April 2025

Samtal med Mats Granryd, styrelseordforande och Anna Borg, vd och koncernchef

Talare:

e Anna Borg; Vattenfall; vd och koncernchef

e Mats Granryd; Vattenfall; styrelsens ordférande

e AsaJamal; Vattenfall; chef koncernstab Communications samt tillférordnad chef koncernstab
People & Culture

Asa Jamal: Ja, vi &r har for att lagga 2024 till handlingarna. Vilket ar det har varit. Fallande
elpriser, ekonomisk oro, geopolitisk instabilitet i vart naromrade. Vi har en amerikansk
president som precis har firat sina hundra forsta dagar pa posten, Donald Trump, och han har
hunnit med en hel del. Han har startat handelskrig och han har ocksa ldamnat Parisavtalet for
andra gangen. Vi ser ocksa europeiska regeringar som kampar med att f& ordning pa sina
forsvarsbudgetar och funderar éver europeisk konkurrenskraft. Samtidigt sa ser vi manga bolag
som, sa att sdga, knyter handen i fickan och jobbar p& med sina omstaliningsmal och sina
klimatambitioner och sitt arbete for att minska koldioxidutslappen. S& jag &r liksom lite nyfiken
pa att héra vad, hur resonerar Vattenfall?

Anna Borg: Ja, men den verklighet som du beskriver ar ju precis den som vi och alla andra
lever i, med en stor geopolitisk osdkerhet, mycket fokus pd sakerhetsfrdgor, men ocksa det
handelskrig som paverkar oss alla pa ett eller annat satt. S& det &r ett faktum och det maste
vi helt enkelt bara hantera. Det gér ju ocksd att manga foretag, men ocksa lander, behéver
prioritera pa ett annat satt ndr det galler m3nga olika typer av utgifter och fragor som ska
hanteras samtidigt. Det ska vi ocksa komma ihdg. Nar det géller Vattenfalls verksamhet sa har
ju inte vi ndgon operativ verksamhet i USA da till exempel, utan vi har ju var operativa
verksamhet i Europa. S3 just i den bemaérkelsen kanske vi inte ser den omedelbara effekten av
det har handelskriget. Daremot sa ser vi en effekt pa vara leverantérer som vi ju har bade i
USA och i Asien och i andra delar av vérlden, och framfor allt ser vi det i form av paverkan pa
vara stora industrikunder i Europa, och det &r vl kanske det som &r mest bekymmersamt
I&ngsiktigt, skulle jag sdga, darfér att vi behdver en stark europeisk industri, vi behéver
ekonomisk tillvéxt i Europa for att kunna finansiera alla de utmaningar som vi star infor och for
att vara ett konkurrenskraftigt, en konkurrenskraftig region, och déar &r ju tillgang till tillrackligt
mycket fossilfri el till konkurrenskraftiga priser helt avgdrande, skulle jag saga. For Vattenfalls
del 2024, om vi ska knyta tillbaka till det, s har det varit ett bra ar. Vi sag ett forbattrat resultat
jamfort med dret innan, men vi har ocksd en del engdngseffekter i det precis som vi sdg i de
har filmerna, till exempel att vi har sdlt Norfolk-projekten i Storbritannien och att vi ocksd har
gjort en transaktion kring Nordlicht-projekten med BASF. Tittar man pa den avkastning vi har
levererat pa sysselsatt kapital sa ligger den pa 12,4%, vilket ju &r en bra avkastning, men om
man d& rensar for de har engdngseffekterna sa ligger den pa ungefar 6,3%, och det &r lite lagre
an vad vi skulle vilja att den gér langsiktigt, sa vi fortsatter att jobba med kontinuerliga
forbattringar, kostnadseffektivitet, och sa vidare, for att se till att f4 upp den en bit. Vi jobbar
ocksd mycket med att f& ner vara CO2-utslapp, det har vi ju gjort under 18ng tid, men vi
fortsdtter med det. Jag tror att det i den har typen av situation som vi ar i nu ar otroligt viktigt
att klara av att vara langsiktig och kortsiktig samtidigt. Kortsiktigt s3 maste man ha ordning pa
sin business, det &r har och nu, det ar effektivitet som géller, se till och leverera pd de projekt
och den verksamhet vi har. Och samtidigt fundera pa hur bygger vi konkurrenskraft 1dngsiktigt,
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fatta ratt beslut nar det galler var investerar vi, vilken verksamhet, i vilka projekt, vilka projekt
ir fundamentalt bra I3ngsiktigt fér oss som bolag. S@ jag skulle sdga att riktningen i
utvecklingen ar fortfarande valdigt tydlig trots all den har turbulensen, men hastigheten i den
har paverkats ganska mycket.

Asa Jamal: Om vi stannar vid klimatfragan lite grann. Vi ser ju att klimatfragan har delvis fallit
bort fran en del av den politiska agendan, eller i alla fall blivit ndgot mindre prioriterad. Vi ser
ju ocksa att vara privatkunder till exempel, kdimpar mycket med 6kade levnadsomkostnader,
och annat. Hur p8verkar det Vattenfalls ambitioner och vart angreppssatt?

Anna Borg: Nej, men klimatfragan ar valdigt pataglig, skulle jag sdga, i manga avseenden och
det stammer att det kanske &r fokus pa manga andra saker ocksd, men jag tycker samtidigt
att det ar viktigt att saga att klimatfrdgan férhandlar inte med ndgon. Oavsett vem som skriver
pa vilka avtal eller river vilka avtal, sa &r ju den lika pataglig och verklig fortfarande, och vi
maste hantera den samtidigt som vi hanterar alla andra fragor. Fér mig &r det dessutom véldigt
tydligt kopplat till ett foretags konkurrenskraft 1dngsiktigt. Det kommer att kosta, det kostar
redan idag, och det kommer att kosta att slappa ut i alla mdjliga avseenden, antingen i form
av ett utslappsrattshandelssystem som vi har i EU, i form av skatter och avgifter, eller i form
av att vi alla tvingas betala fér konsekvenserna av klimatférandringarna. Och ett valdigt konkret
exempel ar ju nar delar av Los Angeles brinner ner och husen inte ar forsdkrade for
forsakringsbolagen visste att pa grund av klimatférandringarna &r sannolikheten stor for extrem
torka och darfor blev brander férédande i just det har omradet. S& fér mig finns det inte ndgon
motsé&ttning mellan I6nsamhet och hallbarhet, utan ska man vara konkurrenskraftig i framtiden
da maste man ocksd vara hallbar. Vi har inte dndrat vara hallbarhetsmal utan de ligger fast. Vi
ska fortfarande vara netto-noll 2040 i alla delar av var verksamhet, s& bade var egen
verksamheter dar vi képer fran vara leverantérer och det vi levererar till vara kunder. Och de
malen &r ocksd certifierade och godkédnda av Science Based Targets Initiative. Tittar man pa
vad vi har gjort hittills s& har vi minskat utslappen med ungefidr 53% jamfért med basaret
2017. Under 2024 var minskningen 5%, om jag minns ratt. Det &r en bit pd vdg, men vi &ar
fortfarande inte dar vi ska, utan de har netto-noll 2040 géller, och de géller fér Scope 1, 2 och
3. Och vi har delmal pa vagen, och vi méater det har pa samma satt som vi méater vara finansiella
mal, eller andra mal, och vi méter i form av absoluta, utslapp i absoluta tal, framat.

Asa Jamal: Mats, om jag vander mig till dig. N&r vi satt har for ett r sen, d@ kunde vi ocksd
konstatera att karnkraft stod pa agendan. Karnkraft har fortsatt att vara pa agendan under hela
2024. D3 hade det precis tillsats en utredning kring finansieringen. Hur har det gatt och hur
gar dialogen?

Mats Granryd: Ja, dialogen gar alltsd utmaérkt och jag menar, vi jobbar ju pd med en fortsatt
fokuserad approach, kan man vél sidga. Dialogen med var &gare gar alldeles utmarkt, det ar ju
valdigt komplext. Det kommer ta m&nga, manga ar. Det &r en stor process. Man tror att det
borde vara rimligt l4tt att bestimma om det ska vara det eller det, men sa ar det inte, utan det
4r manga manga aspekter, manga faktorer, som man maste ta hdnsyn till ndr man fattar ett
sant har beslut. Sa att jag tror att bade jag och Anna &r ganska néjda med var vi befinner oss
i processen. Aret har inneburit valdigt mycket férdjupade diskussioner kring karnkraft. Jag tror
forra styrelsemotet s8 spenderade vi halva tiden bara pa karnkraft. Det var en valdigt bra
évning, och det har varit flera sddana hér, vad ska jag sdga, djupdykningar i b&de teknologi,
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men utbyggnad och finansieringsmodell, och s3a vidare. Det &r komplext, med det &r valdigt,
valdigt viktigt.

Asa Jamal: Férslaget kring riskdelningsmodellen, d&? Vad sdger vi om det?

Mats Granryd: Ja, alltsd vi tror ju att den &r i grunden ganska bra, men ddremot kommer vi
behdva justera parametrarna en hel del, fér att det ska vara en 18ngsiktigt 16nsam affar for
Vattenfall, fér det ar ju trots allt det som vi blir métta pa. Vi ska vara Id6nsamma och d& kraver
vi att vi, eller fér att vi ska kunna goéra den har investeringen sa krdvs det att
riskdelningsmodellen jobbar for oss, sa att séga, och inte blir ndgonting som vi maste betala
pengar till, utan att vi faktiskt ska fa tillbaka pengar pa den.

Asa Jamal: Precis som Mats sdger s& pagar det jattemycket arbete kring det har. Anna, kan
inte du beratta lite mer konkret. Vad gor vi?

Anna Borg: Ja, vi jobbar ju for fullt nere pa sajten i Ringhals som ligger pa Varohalvon, och
det gor vi i flera olika avseenden. Vi haller pa med sajtférberedelser, det innebér att vi har kopt
mark i omrddet som vi behdver ha tillgdng till ndr vi ska bygga. Vi har ocksd begart att fa
upphava ett naturreservat som finns i anslutning till de befintliga karnkraftverken och dar
vantar vi pa svar ifr@n Lansstyrelsen. Vi har kartlagt vaxter och djurliv pa plats, det maste vi
gora for att kunna skicka in den ansékan om miljétillstdnd som vi behdver till Mark- och
miljddomstolen, s& mycket fokus pa vilka djurarter och véaxtarter som det finns hér nere, och
hur vi kan se till att skydda dem framéver ocksd. Sen har vi ju jobbat valdigt mycket med
leverantérsutvarderingen dd, som Mats pratar om ocksd. Och vi bérjade faktiskt att prata med
75 leverantdrer, och nu &r vi nere pa fyra. Och de har naturligtvis varit pa plats pa sajten for
att se hur kan man placera anldggningar pa sajten, och hur kan man ocksa hantera logistik och
byggnationstid, som ju ocksd tar valdigt mycket plats. Man ska ju komma ihdg att vi har ju
befintlig verksamhet pa den hér platsen ocksd som vi vill ska kunna fortgd utan att det ska vara
allt for stora stérningar, och sa. S3 det haller vi p& med. Vi har ocksa begart in valdigt mycket
information fran leverantérerna som vi utvérderar i olika avseenden, och vi har ocksa haft var
egen personal i flera omgangar ute pd egentligen alla de projekt som &r relevanta
jamforelseprojekt i nutid, for att se vad ar det man har gjort dar? Vad kan vi lara oss? Vad ar
det man inte ska géra? Vad &r det man absolut ska ténka pd, och sd. Sen har vi startat ett nytt
bolag, ett nytt karnkraftsbolag haromveckan, Videkraft... Videberg Kraft AB. Och Videberg Kraft
AB &ar da tankt att vara det bolaget dar vi ska ldgga ansvaret for utvecklingen av ny karnkraft
och som vi ocksd anvander som verktyg for att anséka om den hér riskdelningsmodellen som
Mats pratade om. Men det &r viktigt att komma ihdg ocksa att vi pratar inte bara om ny
karnkraft. Vi har valdigt mycket karnkraft i var befintliga verksamhet ocksa. Det &r ju en del av
ryggraden i det vi gér, och har varit lange, tillsammans med vattenkraften och numera ocksa
vindkraften. S& att vi investerar i vara befintliga anldggningar och vi tittar ocksa pa att
livstidsforlanga de reaktorer som vi har idag, fr&n 60 3r till 80 &r. Och det &r ju otroligt
mycket fossilfri el under en 20-arsperiod som kommer att komma svenskt néaringsliv och
svenska kunder till godo, men det &r ocksd stora investeringar, i storleksordningen 50
miljarder SEK ndgonstans, och det ska vi géra samtidigt, s& att summa summarum kan jag
saga ar det ar valdigt mycket fokus pd karnkraft.

Asa Jamal: Men en annan frdga som vi ocksd har diskuterat, det &r ju det har med
investeringsdilemmat, eller balansen mellan att elpriserna & ena sidan maste vara tillrackligt
I1&ga for att de ska vara konkurrenskraftiga for industrin, och samtidigt tillrdckligt hdga for att
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det ska vara lénsamt for energibranschen att investera i ny elinfrastruktur. Hur paverkar det
0Ss?

Anna Borg: Ja, precis sa ar det ju, precis sa komplext, men ocksa exakt som du beskriver det.
Det ser ju lite olika ut om vi tittar pa Sverige respektive resten av Europa. Vi har fortfarande
Europas lagsta elpriser i Sverige och i Norden, det ska man komma ihdg. Men det ar svart att
fa ihop manga av investeringskalkylerna i dagsldget baserat p& marknadspriset som finns bade
i Sverige och i Europa. Tittar vi pd priset i Sverige sd ligger det och hovrar kring 40-6re
nagonstans, under den tidshorisont man kan se priserna, och det bygger du inte s mycket ny
elproduktion for, kanske lite solenergi och méjligen en del landbaserad vind, men allt annat
kostar mer att bygga i dagsldget, med tanke pd hur kostnaderna i leverantérskedjorna har
utvecklats, s& det &r lite honan-och-dgget-problematiken. Industrin kommer inte vaga
investera om man inte vet att det kommer finnas mer fossilsfri el till ett rimligt pris, och
energibranschen kommer inte kunna investera om vi inte ser att efterfragan kommer. S3 jag
tror att i nuldget &r det viktigt att ténka pa ett energisystem och kanske till och med ett land
utifran ett balansrakningsperspektiv, att det har ar inte investeringar som enbart gors for att
de ska vara Iénsamma i det korta perspektivet, utan de ska betalas éver manga decennier och
som en grundbyggsten for industri i stort, och d& behdver man precis som Mats sa en del av
de har riskdelningsmodellerna fér att komma igéng helt enkelt. Men man kan ocksa kroka arm
med varandra. Vi pratar ju med svensk basindustri och svenska industriféoretag i det
industrikonsortium som de har gdtt samman i som heter Industrikraft, och vi tittar ju pd hur vi
tillsammans skulle kunna investera i ny elproduktion till exempel, sd det ar ocksd ett sitt att
kunna hantera det. Men aterigen, skulle jag sdga att det handlar lite grann om att vara bade
kortsiktig och Iangsiktig samtidigt. Ordning och reda h&r och nu, och s3 rétt investeringar
framdver. Inte bara nya investeringar, utan aven utvardera den portfdlj av verksamhet som vi
har i dagslaget, och det gér vi ju kontinuerligt. Ett exempel pd det &r ju att vi nu har sagt att
vi ska se dver var varmeverksamhet, och om det verkligen &r vi som &r den basta dgaren till
den framéver. Man ska komma ihdg att fjarrvdrme &r en otroligt viktig pusselbit i hela
energisystemet och i energiomstédllningen och ett bra satt att leverera stora mangder varme
och kyla pad ett effektivt satt, men det &r ocksd en verksamhet som kommer krdva stora
investeringar framoéver och vi kommer att vara tvungna att prioritera mellan alla de
investeringsméjligheter som vi har, och det gor att vi ocksd har sagt att vi ska se dver om vi
ska dga den har framéver, eller inte. Men vi har inte fattat nagra beslut &n, det &r ocksd viktigt
och séga. Det har ar verkligen ndgonting som sker steg for steg. Det &r en otroligt intressant
tid, skulle jag saga, kopplat till industriutveckling i Europa och Sverige generellt och
energimarknad och utveckling specifikt, och dar har Vattenfall en viktig roll att spela och den
rollen tar vi, och det har vi fér avsikt att géra framéver ocksa.

Asa Jamal: Under de har omsténdigheterna, Mats, vad vill du skicka med Vattenfall in i 20257

Mats Granryd: Jag tror att det ar precis som Anna sager va, att det, omvarlden nu har en
ledare i USA som ser livet pa ett speciellt satt, vi har en ledare Ryssland, vi har ledare i Kina,
och s& vidare. D& kan man kanske sdga att jorden har lite hicka eller lite férkylning, men
Vattenfall, det vi hdller p& med &r valdigt 1&8ngsiktigt, och jag tror att man maste ha det
perspektivet, att det ar l1angsiktiga projekt. Europa maste bli starkare och Vattenfall spelar en
otroligt viktig roll i att leverera bra el som &r, om inte férnyelsebar s& atminstone CO2-fri, for
Europa, for att Europa ska fa tillbaka sin konkurrenskraft. S& jag tror att vi som bolag &r precis
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ratt positionerade for framtiden. Sen kan man val da siga att Vattenfall som bolag &r ett... nu
har jag haft formanen att sitta i styrelsen i fem ar, och vara ordférande i tre, och det &r ju ett
bolag som &r, det bara vaxer pa mig. Jag tycker det &r helt fantastiskt, bade produkterna, men
pad det satt som man jobbar med fragorna. Det &r ju inte latt att férsdka forstd hur man ska
investera i nagonting som kanske tas i drift 2030 eller 2035, och hur ser prisbilden ut da? Men
allt det dar har Vattenfall en klar och tydlig uppfattning kring. S& jag &r djupt imponerad. Och
man gor den har kompetensdelen tillsammans med ett stort hjarta, en stor passion for Sverige,
men for, och respekt fér energileverans i stort. S3 att jag &r bara sa otroligt tacksam att fa vara
med p& den hér resan, och hela styrelsen ar det, kan jag sdga. Och jag vill bara tacka alla
medarbetare. Jag tror inte att jag vill singla ut ndgon enbart fér d& missar jag sakert ndgon,
men ett stort tack till hela Vattenfall och till dig, Anna, som har gjort ett fortjanstfullt, utmarkt
arbete under 2024. Och 2025 kommer bli minst sagt lika spannande, om inte mer spannande,
tror jag.

Asa Jamal: Ja, med det siger vi tack Anna och Mats. Det &r ju tydligt att vagen framat
knappast ar rak, det har den kanske heller aldrig varit riktigt, men beslutsamheten att fortsatta
leda energiomstallningen, den ar ju glasklar.

Mats Granryd: Glasklar.

Asa Jamal: Tack fér det.
Mats Granryd: Toppen, tack.
[END OF TRANSCRIPT]



