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Tal styrelseordférande Lars G Nordstrom

Observera: Det talade ordet géller.

Tack for ordet, herr ordférande.

Lat mig inleda med en beskrivning av styrelsens arbete under 2011.

De &renden som ska behandlas av styrelsen féljer i huvudsak aktiebolagslagen och
styrelsens arbetsordning. Styrelsens framsta uppgifter, férutom att utse VD, vice VD och
firmatecknare, ar att:

e Faststalla Vattenfalls strategi

e Sékerstalla att bolaget har en effektiv ledning samt f6lja upp och kontrollera
bolagsledningens organisation och férvaltning

e Tillse att bolaget har god intern kontroll och fortldpande hélla sig informerad om
och utvérdera hur systemen fér intern kontroll fungerar

e Fortlépande bedéma bolagets ekonomiska situation

e Tillse att bolagets organisation, betraffande bokféring och medelsférvaltning,

innefattar en tillfredstallande kontroll

Fortldpande kontrollera hur VD fullgér sitt ansvar fér den I6pande férvaltningen

Dessutom ska styrelsen bland annat godkanna stérre investeringar, férvarv och
avyttringar samt faststélla centrala policies och instruktioner. Styrelsen beslutar darutéver
om ingéende av avtal med VD, vice VD och 6vriga ledande befattningshavare inom
féretaget.

Enligt styrelsens arbetsordning ska atta till tolv ordinarie sammantraden hallas varje ar.
Utbver de ordinarie métena sammankallas styrelsen vid behov. Totalt sett sammantradde
styrelsen 19 ganger under 2011.

For att pa ett effektivt satt kunna fullgéra sitt uppdrag har styrelsen inom sig inrattat ett
revisionsutskott, ett ersattningsutskott och ett fér aret nytt sdkerhets- och riskutskott, vilket
bildades vid konstituerande styrelsemdéte den 27 april 2011. Utskotten ansvarar for att
bereda styrelsebeslut inom sina respektive sakomraden. Under 2011 hade
ersattningsutskottet 14 méten, revisionsutskottet 8 méten och det nya sakerhets- och
riskutskottet 3 moten.

Utdver de fragor som finns pa styrelsens ordinarie arbetsordning har styrelsen under 2011
bland annat behandlat och beslutat i féljande fragor:

e Avyttring av verksamheter utanfér huvudmarknaderna

e Konsekvenser av politiska beslut om nedlaggning av karnkraftsverksamheten i
Tyskland

e Fragori samband med implementering av ny strategisk inriktning, organisation och
affarsmodell fér hela koncernen och uppgradering av koncernens ledningssystem

e Beslutsprocessen och beredning av styrelsefragor
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e Fdrslag, implementering och uppféljning av riktlinjer fér ersattningar och villkor
avseende ledande befattningshavare

Jag vill avsluta denna genomgang av styrelsens arbete med att sdga nagra ord om den
sista av dessa punkter: Vattenfall ska f6lja regeringens riktlinjer och ha en sund
ersattningskultur. Som ny ordférande kan jag konstatera att det funnits avvikelser. For att
sakerstélla att riktlinjerna f6ljs har Vattenfall vidtagit, inom gallande lagstiftning och
kollektivavtal, ett antal atgarder for att ratta till avvikelserna.

Detta har gjorts fOr att sakerstalla att regeringens riktlinjer foljs:

e Omférhandling av ersattningar och villkor som ar i strid med riktlinjerna har

genomforts i den utstréackning som gallande lag och kollektivavtal tillater.

Processer for ersattningar och villkor har centraliserats.

Gemensamma principer fér |6nebildning har utvecklats.

Gemensamma principer for formaner har utvecklats.

Beslutsordningen fér villkor och ersattningar till ledande befattningshavare och

hoégre chefer har starkts.

e Styrelsens, ersattningsutskottets samt féretagsledningens roller och ansvar har
tydliggjorts.

Enstaka omférhandlingar aterstar av pensionslésningar och klausuler f6r uppsagningstid
och avgangsvederlag fér hogre chefer i Tyskland. Dessa férandringar ska ske inom
gallande lagstiftning och kollektivavtal.

De patraffade avvikelserna beror antingen pa aldre avtal som har traffats fére 2009, pa
féorandrade arbetsuppgifter eller pa ersattningsstrukturer anpassade till villkor och
lagstiftning i andra lander.

Efter styrelsens beslut genomférdes, med hjalp av externa samarbetspartners, en
undersokning avseende ersattningar och villkor for 16 ledande befattningshavare och 228
hégre chefer i Vattenfall. Inga avvikelser noterades angaende de 16 ledande
befattningshavarna. Ingen har nagon rérlig erséattning. 14 ligger inom ramen fér vad som
anses vara normal marknadslén. En ligger nagot éver. En ligger nagot under. Rérliga
ersattningar férekommer inom andra omraden, exempelvis inom tradingverksamheten.
Dar f6ljer man marknadspraxis och i den verksamheten &r ersattningarna héga men inte
I6bneledande.

Undersdkningen har redovisats i ett pressmeddelande och vid en presskonferens den 23
september 2011.

Regeringens riktlinjer om att ersattningar inte ska vara I6neledande utan praglas av
mattfullhet ska gélla inom hela organisationen.

Nu, nér styrelsens arbete under verksamhetsaret ar redovisad, vill jag ge en personlig
reflektion éver bolagets betydelse, utveckling och omvarld.
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Vattenfall ar ett av Sveriges viktigaste bolag. Laser man den internationella
affarstidningen Fortune hittar man pa deras lista 6ver varldens 500 storsta foretag endast
tre svenska bolag: Volvo pé plats 237, Vattenfall pa plats 322 och Ericsson pa 339.

Oavsett hur Fortune har rédknat fram detta menar jag att det ar rimligt att Vattenfall i
vasentliga avseenden jamférs med de tva andra bolagen - bade av utomstaende och av
0ss som dr verksamma i bolaget.

Kraven fran alla Vattenfalls intressenter ska métas pa samma sétt som de andra bolagen
moter sina intressenters krav.

Och vi ska arbeta med alla aspekter av var verksamhet med lika h6ga ambitioner. Det
galler till exempel:

Effektivitet

Resultat

Kundndjdhet
Fortroende

Strategi och framtidstro

Lat mig utveckla detta med effektivitet:

Alla framgangsrika foretag - oavsett bransch - kdnnetecknas av god effektivitet i den
dagliga produktionen. Noggrannhet, ordning och reda, inget slarv med detaljerna.
Tillfredsstéllelse i att sakerna fungerar bra. Det som i féretagsvarldens engelska
nomenklatur kallas operational excellence. Det handlar om att méata och utvéardera. Det
handlar om att skapa en kultur dar stéandiga férbattringar efterstravas.

Denna filosofi ska pragla Vattenfall. Organisationen ska genomsyras av en stravan efter
standiga forbattringar. Det ar positivt att ledningen med kraft byggt en ny organisation som
ska félja denna arbetsmodell. Det ar positivt att den nya organisationen ocksa har skapat
en starkt kostnadskontroll och levererat besparingar i enlighet med, eller till och med
snabbare &n, den plan som styrelsen har beslutat om.

Vattenfall har under manga ar levererat betydande 6verskott till &garen, svenska staten.
Ett betydande bidrag till allt det som finansieras gemensamt via statskassan. Det ar viktigt
att minnas. Men staten tar in pengar fran Vattenfall pa flera satt. Férutom utdelningen
levererar vi energiskatter. Vi betalar bolagsskatt. Vi skapar tusentals arbetstillfallen,
tusentals skattebetalare, inte séllan i glesbygd.

Att upprétthélla en hég Iénsamhet ar viktigt. Det krévs for att vi ska kunna fortsétta bidra
till &garens finanser. Men det ar ocksa viktigt for att vi ska kunna finansiera vara
omfattande investeringar. Vart arbete med att fullfélja uppdraget att vara ett av de bolag
som leder utvecklingen mot en miljémassigt hallbar energiproduktion kréver investeringar.
Det klarar vi bara om vi varnar god I6nsamhet.

| vart agardirektiv framhalls att vi ska leverera en Iénsamhet sa att bolaget tillhér ett av de
bolag som leder utvecklingen mot en miljémassigt hallbar energiproduktion. S& att vi kan
vara det. Jag aterkommer till det.
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Lat mig ocksa utveckla min syn pa arbetet med kundndjdhet, som ocksa ska vara i niva
med andra Fortune 500-féretag:

Nojda kunder &r, eller borde vara, synnerligen viktigt for alla bolag. Vattenfall har haft en
stigande trend fér kundndjdhet i Sverige i Svenskt Kvalitetsindex matningar sedan 1989,
liksom hela var bransch. Samtidigt maste man konstatera att var bransch ligger lagre &n
de flesta andra branscher.

Det finns manga av Vattenfalls kunder, liksom elkunder i stort i Sverige, som inte ar ndéjda
med priset pa el. Det ar en rimlig utgangspunkt - for alla kunder skulle garna vilja ha ett
lagre pris pa den vara/tjanst de képer. Den instéllningen, att elpriset ar for hogt, férstarks
av att aven vissa politiker och media garna instdmmer i dessa synpunkter.

Lat mig stillsamt konstatera att det i Sverige tas ut skatter och avgifter vid bade produktion
av el och vid konsumtion av el. En stor del av kostnaden pa en elfaktura bestar alltsa av
skatter och avgifter beslutade av riksdagen. Sedan elmarknaden avreglerades 1996 har
skattenivan nastan tredubblats och staten tar in cirka 40 miljarder kr per ar fran elsektorn.
Tillsammans med kostnaden fér handeln med utslédppsratter ar nastan halften av kundens
elkostnader effekten av politiska beslut.

Politiker har anvant skatterna fér att minska energiférbrukningen och fér att bidra till
statens finanser. Nu &r politikerna naturligtvis i sin fulla ratt att géra detta - men nér manga
av dem samtidigt férkunnar att de ar bekymrade éver de hdga elpriserna kan det vara pa
sin plats med en paminnelse: Sedan elmarknaden avreglerades 1996 har skattenivan
nastan tredubblats.

Politiskt beslutsfattande ar av stor betydelse fér energibranschen, inte bara nar det galler
skatter. Det handlar ockséd om de energipolitiska villkoren. Det sags ofta att féretag vill ha
tydliga spelregler pa lang sikt for sin verksamhet. Det &r naturligtvis bra. Verkligheten &r
dock annorlunda. Det maste vi anpassa oss till.

Jag ar av den uppfattningen att om féretag ska vara framgangsrika — oavsett bransch —
maste de kunna hantera féréandring med snabbhet och flexibilitet. Det &r inte sa latt da vi
maste matcha politiska beslut mot investeringsbeslut som |6per éver flera decennier.

Ett enda politiskt beslut kan kullkasta kalkylen fér en investering. Eller rent av upphéava
tillstand som kravs for att bedriva verksamheten.

Ett tydligt exempel ar energipolitiken i Tyskland det gangna aret. Tyskland fattade beslut
om sténgning av sina aldsta karnkraftsanlaggningar samt full avveckling av den tyska
karnkraften till 2022. En helomvéandning. Bara ett ar tidigare, hésten 2010, hade samma
Bundestag beslutat att férlanga livstiden med 8 respektive 14 ar for landets karnkraftverk.

| samband med beslutet férlorade de tyska karnkraftsoperatérerna en stor del av sina
tillgangar. Vattenfall férlorade mdjligheten att driva Krimmel och Brunsbttel vidare. En
férlust som vi férvantar oss kompensation fér.

Ett annat exempel ar elmarknadsreformen i Storbritannien. Vattenfalls narvaro i
Storbritannien &r i hég grad beroende av hur de brittiska politikerna véljer att utforma sin
Electricity market reform. Vattenfall &r idag en relativt liten elproducent i Storbritannien,
men vi har planer pa att bygga havsbaserad vindkraft i Engelska kanalen. Om det kan bli
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en stark affarsplan, som kan leda fram till ett investeringsbeslut, ar ju helt beroende av
utformningen av den framtida elmarknaden och de stédsystem som ar kopplade till den.

Ett tredje exempel &r méjligheterna till koldioxidlagring, CCS. | de lander dar vi undersokt
mojligheterna, framst Tyskland och Danmark, &r den politiska viljan att hitta platser och
godkéanna tillstand fér lagring av koldioxid liten. CCS-teknikens framtid ar darmed inte
bara beroende av att priset pa fossila koldioxidutslapp blir hdgre: den &r dven beroende
av att politikerna svanger i fragan om tillstand.

Omvarlden ar osaker. Men vi ser att framtiden finns inom el- och varmeproduktion med
laga utslapp. Det handlar fér var del om vindkraft, biokraft, vattenkraft, vagkraft, gaskraft,
kolkraft med CCS och karnkraft. Vi gér oss beredda infér framtiden genom att successivt
stalla om var investeringsportfdlj fran produktion med utslapp av fossil CO2 till produktion
med laga koldioxidutslapp. Fér 2012 ars investeringar utgér 33 procent av investeringarna
i el- och varmeproduktion tekniker med laga CO2-utslapp. Det beror i hdg grad pa gamla
investeringsbeslut och behov av reinvesteringar i befintliga anlaggningar. 2016 &r samma
siffra 66 procent. Inom den narmaste femarsperioden planerar Vattenfall att investera 38
miljarder i vindkraft.

Dérren till karnkraft ar stangd i Tyskland. Men i Sverige har vi bestamt att befintliga
reaktorer ska kunna erséattas med nya. Mot den bakgrunden férdjupar Vattenfall
utredningsarbetet kring férutséttningarna att ersatta befintliga karnkraftsreaktorer.

Det vi nu vet om de juridiska férutséttningarna fér ersattningskarnkraft innebar att i ett
scenario dar inga komplikationer tillstéter kan det ta minst 10 ar fran att processer inleds
till att en fardig reaktor kan ersatta en befintlig. Fér Vattenfall som stor agare av svenska
reaktorer kan beslutslaget sammanfattas som féljer: det ar nédvandigt att férdjupa
analysprocessen for att skapa ett battre beslutsunderlag, men det kommer drdja tills
beslutsunderlaget ar pa plats.

Optionen att ersatta befintlig karnkraft kan Sverige behdva: Mellan 2025 och 2035 réknar
vi med att drygt 20 TWh karnkraftsproduktion i aldre reaktorer kommer att fasas ut. Det ar
en betydande del av den elproduktion som &r oberoende av vader och vind, och
utfasningen kan, utan ersattande kraft eller langsiktig planering, orsaka pristurbulens och
oro pa elmarknaden.

Oavsett dessa omstandigheter maste vi som féretag uppratthalla flexibilitet. Darfér maste
vi utreda méjligheten sa att vi har ett beslutsunderlag pa plats fér att kunna ta stallning.

En férutsattning for att bedriva karnteknisk verksamhet, oavsett om de ar befintliga eller
eventuella nya reaktorer, ar att vi fortjanar fértroende for hur verksamheten bedrivs och att
vi uppfyller alla hégt stallda miljé- och sékerhetskrav.

Som ni kanner till drabbades Vattenfalls karnkraftsproduktion av ett bakslag i somras. Den
11 maj 2011 intraffade en begransad brand i reaktorinneslutningen i Ringhals 2. Branden
hade inte nagon paverkan pa reaktorsakerheten, men spred sot. Saneringsarbetet har
tagit I&ngre tid &n beraknat, och inte férran alldeles nyligen har vi ater tagit Ringhals 2 i
drift. Det som intraffat i Ringhals 2 &r inte acceptabelt. Vattenfall har lart sig av detta.
Ringhals har lart sig av detta. Det ar ett nytt ledningsteam pa plats i Ringhals sedan i
héstas och vi har fértroende for att de kommer se till att tillgangligheten f6r reaktorerna i
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Ringhals forbattras. Branden i Ringhals 2 har kostat Vattenfall mycket. Bade raknat i
pengar och i fértroende.

Ringhals 2 &r ett exempel pa hur var egen verksamhet, eller overksamhet, paverkat det
resultat som vi ska beddmas efter. Men som jag tidigare namnt s& ar det ofta handelser i
var omvarld som ger férutsattningar for var verksamhet och det resultat vi levererar.

Vattenfalls uppgift &r att navigera bland dessa férutsattningar pa det satt som vara agare
instruerar oss. FOr vi styrs av agardirektiv: det &r agarens privilegium. Bolagets uppgift ar
att félja, mojligen ocksa att i férvag ge konsekvensbeskrivningar, men inte att ifragasatta
dessa direktiv. Om sa har varit fallet &r det inte acceptabelt. Bolaget ska naturligtvis verka
utifran de férutsattningar som ges - och bedémas utifran dessa. Det ar olyckligt att bolaget
beddms utifran férutsattningar som inte har givits - &nnu varre utifran férutsattningar som
man dnskar man borde ha givits - ndgot som jag ibland tycker mig méarka i debatten om
branschen och om Vattenfall.

Men det ar ocksa naturligt att Vattenfall &r ett féretag som manga har asikter om. For
Vattenfall ar ett stort och betydelsefullt svenskt féretag. Lat oss komma ihdg att en
betydande del av var verksamhet &r baserad pa svensk industriutveckling och svensk
ingenjorskonst. Vi 4gs av staten och vi ska vara stolta éver vad bolaget har astadkommit
dver tiden: Vattenfall elektrifierade Sverige genom att bygga vattenkraftstationer och
stamnéten i Sverige, Vattenfall har varit ledande i utbyggnaden av bade kérnkraft och
vindkraft i Sverige. Och Vattenfall har de senaste 15 aren mangdubblat bdde omséttning
och resultat och blivit ett av Europas ledande energibolag.

Men det ska inte stanna dar. Vi ska ocksa ha férhoppningar om vad bolaget kommer att
astadkomma i framtiden: Vattenfall ska vara med och bygga ut Sveriges och Europas
lagutslappande kraftproduktion. Vattenfall ska vara med nar Europas politiker bestammer
sig for att minska de fossila koldioxidutsldppen genom inblandning av biobranslen i
kolkraftverk och genom CCS. Och Vattenfall ska vara med och utveckla och erbjuda
|6sningar fér de kunder som &r grunden fér var verksamhet.

Jag ser framfér mig att Vattenfall kommer férstarka sin bas i Sverige och i Norden, behalla
och utveckla utvalda viktiga europeiska positioner - storlek har och kommer att ha
betydelse — samt att vi successivt férandrar var produktionsprofil éver tiden till allt lagre
koldioxidutslapp.

Vattenfall ar ett av Sveriges viktigaste féretag - vare sig man mater i omséttning, resultat
eller antal anstéllda. Vattenfall verkar i en bransch dar vi maste kunna méta vara
intressenters krav for att fértjana fértroende.

Min bild ar att féretaget ar pa ratt vag for att fértjana ett vaxande fértroende, och vi
kommer att arbeta hart fér att fortsatta pa den vagen.

Tack for ordet.



