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Tal vid bolagsstamman 2013-04-24

Styrelseordforande Lars G Nordstrom

Redogorelse for styrelsens arbete under rdakenskapsaret
Tack for ordet, herr ordférande.

Lat mig inleda med att redogdra for styrelsens arbete det gdngna rakenskapsaret.

De arenden som ska behandlas av styrelsen foljer i huvudsak aktiebolagslagen och styrelsens
arbetsordning. Styrelsens framsta uppgifter, forutom att utse VD, vice VD och

firmatecknare, ar att:

e [Faststalla Vattenfalls strategi.

e Sakerstalla att bolaget har en effektiv ledning samt félja upp och kontrollera
bolagsledningens organisation och forvaltning.

e Tillse att bolaget har god intern kontroll och fortlopande halla sig informerad om och
utvardera hur systemen fér intern kontroll fungerar.

e Fortlopande bedéma bolagets ekonomiska situation.

e Tillse att bolagets organisation, betraffande bokféring och medelsférvaltning, préaglas
av en tillfredstallande kontroll.

e Fortlopande kontrollera hur VD fullgor sitt ansvar for den I6pande forvaltningen.
Dessutom ska styrelsen bland annat godkanna storre investeringar, forvarv och avyttringar
samt faststélla centrala policies och instruktioner. Styrelsen beslutar darutover om ingdende

av avtal med VD, vice VD och dvriga ledande befattningshavare inom féretaget.

Enligt styrelsens arbetsordning ska atta till tolv ordinarie sammantraden hallas varje ar.
Utbver de ordinarie métena sammankallas styrelsen vid behov.

Sarskilda styrelsedrenden under aret
Styrelsen har under 2012 sammantrétt elva ganger. Styrelsen har bland annat haft féljande
arenden pa agendan:

e Koncernens strategi och organisation.

e Ekonomiska mal och hallbarhetsmal.

e Program for "Operational Excellence”.

e Utveckling av riskhantering inom hedging- och tradingverksamheten.
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e Investeringar i vind-, véarme- och karnkraftsverksamheten.

e Biomassaprojekt i Liberia.

e Arbetet med analys av eventuell ersattningskarnkraft i Sverige.

e Avvecklingen av tyska karnkraftsverksamheten.

e Analys av handlingsalternativ for reducering av koldioxidutslapp.
Jag ska i mitt anférande utveckla nagra av dessa punkter.

Debatten om Vattenfall

Vattenfall ar ett foretag som engagerar, férargar, uppror och skapar rubriker. Det kan bero pa
nagra av Vattenfalls tillkortakommanden, som jag aterkommer till. Det kan bero pa att
Vattenfall sjalvt skapat for hoga forvantningar hos omvarlden, som sedan kommit pa skam.
Eller det kan bero pa att Vattenfall som statligt &gt foretag med en bred produktionsportfolj —
allt frdn karnkraft, till vind och kol — &r en tacksam symbolisk maltavla for bred samhallskritik.

Att bedoma gardagens garningar med dagens kunskap och varderingar ar en vanlig
foreteelse. Det tillndr ocksa vanligheterna att en styrelseordférande eller VD gor det bekvamt
for sig genom att kritisera foretradarna och darmed antyda att det som d& var holjt i dunkel och
oklarhet, tvarsakert hade bedomts pa ett annat och korrekt satt av nuvarande ledning. Men
min utgangspunkt ar istallet att styrelse och ledning historiskt, efter basta formaga och baserat
pa tillganglig kunskap, verkat for Vattenfalls och dgarnas basta — men att resultatet inte alltid
blivit som avsett.

Nar jag blickar tillbaka pa Vattenfalls utveckling ser jag vad som inte blivit som det var tankt,
men jag ser ocksa de varden som skapats. Nar Vattenfall paborjade resan fran nationell
verksamhet pa en reglerad marknad till internationell verksamhet pa marknader med
konkurrens skapades betydande tillgdngar och god avkastning for svenska staten som agare.

Forandrade forutsattningar

Vattenfall har de senaste aren motts av kraftigt forandrade forutsattningar. Insikterna om
dagens energimarknader har fatt tidigare strategi och agerande att framsta pa ett mindre
sjalvklart satt i dag:

e En europeisk konsolidering av energisektorn till ett fatal stora aktorer har bromsats upp
— och delvis reverserats. Mojligheterna till synergieffekter och 6kad europeisk
integration &r mer begransade an vad man trodde for nagra ar sedan.

e Stigande elpriser till f6ljd av en fungerande europeisk handel med utslappsratter har
inte slagit in. | stéllet ser vi i dag historiskt Iaga elpriser. Detta drabbar inte minst
I6nsamheten i fornybar energiproduktion — alternativt 6kar bordan pa skattebetalarna
(direkt eller via certifikat) for att f& sddan nyproduktion till stdnd. Det kravs ett mycket
langsiktigt perspektiv for att fornya all produktion, inte minst den svenska karnkraften.

e Modjligheten att neutralisera koldioxidutslapp fran koleldade kraftverk genom CCS-
teknik (underjordslagring) har inte levt upp till férhoppningarna. Den viktigaste
anledningen &r att de legala forutsattningarna i Tyskland inte kunnat faststallas pa ett
tillfredsstallande satt.
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Utvecklingen har sammantaget kraftigt férandrat forutsattningarna for Vattenfalls verksamhet.
Mot den bakgrunden framstar det &n tydligare att forvarvet av Nuon som Vattenfall gjorde
2009 var for dyrt.

Liknande ldge for manga energiféretag i Europa
Vara konkurrenter i Europa beskriver utmaningar pa flera omraden:

e Villkoren pa energimarknaderna beskrivs allméant som svara med en svag efterfragan
pa saval elektricitet som gas.

e Priserna pa utslappsratter i EU-ETS-systemet anges vara for laga for att bidra till en
omstallning till ett energisystem med lagre koldioxidutslapp.

e Den tillvaxt som vi hittills haft av subventionerad fornybar energiproduktion utmalas
som en orsak till Iagre tillgangsvarden pa befintlig konventionell energiproduktion. Det
galler sarskilt gaskraftverken i Europa.

e Samre intjaningsformaga i befintliga anlaggningar uppges begransa formagan att
investera i ny kraftproduktion. Investeringsplanerna skars ned.

e Marknadsforhallandena anges som skal till besparingsprogram.

Vi som ar ledamoter i Vattenfalls styrelse kanner igen oss i dessa beskrivningar. De paminner
oss om att de utmaningar vi star infor i stora delar ar generella for hela energimarknaden.

Koldioxidutslapp

De forespeglingar som Vattenfall gjorde av att kunna lagra koldioxid och darmed producera el
och varme fran koleldade kraftverk, med betydligt Iagre koldioxidutslapp, kommer inte att
infrias. Nya kolkraftverk, sdsom Moorburg i Hamburg, har férvisso lagre utslapp per
producerad enhet. Men faktum kvarstar, produktion av el och varme fran koleldade kraftverk
kommer under en 6verskadlig tid att leda till betydande utslapp av koldioxid. For att na
Vattenfalls malsattning om en séankning av de arliga koldioxidutslappen till 65 miljoner ton ar
2020, kravs dessutom avyttring av tillgangar med héga koldioxidutslapp. Det ar en process
som ocksa har inletts.

Liberia

Vattenfalls satsning i Liberia skedde for att sékra en ravarubas for sameldning av biomassa i
kolkraftverk. Nar projektet fick laggas ner pa grund av bristande kommersiella forutsattningar
drabbades Vattenfall av stora forluster. Liberia fick inte den exportkalla som man raknat med
och besvikelsen ar naturligt stor. Uppsatet var gott, men det blev fel och Vattenfall borde aldrig
gett sig in i detta projekt.

Kostnadsbesparingsprogram

Lagre elpriser skapar ocksa ett tryck pa Vattenfall att sénka sina kostnader och férbereda sig
for en ny tillvaro med lagre intakter per producerad enhet. Det kommer tyvarr att drabba
Vattenfallmedarbetare i bade Sverige, Tyskland, Nederlanderna och pa vara ovriga
marknader. Trots vikande intakter kommer det att kravas en hog l6nsamhetsniva for att
Vattenfall skall klara sina, visserligen sénkta men dock omfattande, nyinvesteringsprogram.
Vattenfall kan for 2012 redovisa ett gott ekonomiskt utfall, vilket &r ett bra betyg pa Vattenfalls
formaga till flexibilitet och omstallning. 2012 slutférdes ett kostnadsbesparingsprogram om 6
miljarder kronor och Vattenfall kunde lamna en utdelning till &garen — staten — pa 6,8 miljarder
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kronor. Vattenfall har kraftigt minskat skuldséattningen och okat det egna kapitalet de senaste
tva aren.

Tillganglighet

Vattenfall har p& senare ar fatt berattigad kritik for tillgangligheten i karnkraften. Forvisso sker
ett omfattande ombyggnadsprogram, men genom slarv i enskilda fall och bristande
"operational excellence” fanns det fog for denna kritik. Detta &r nu huvudsakligen atgardat och
Vattenfalls organisation har visat en god formaga till forbattring. 2012 var saval elproduktion
som tillganglighet pa mycket hoga nivaer.

Vattenfalls samhallsrelationer
Styrelsen har som bekant féreslagit att det ska inrattas ett styrelseutskott for att bereda och
folja upp fragor som ror Vattenfalls samhallsrelationer.

Pa samma satt som finansiella risker hanteras i styrelsens revisionskommitté och operativa
risker i styrelsens Sakerhets och Riskutskott kommer detta nya — Utskottet for
samhallsrelationer och etik — att hantera imagerisker relaterade till vart fortroendekapital.

Jag ser framfor mig att detta utskott i styrelsen ska ha dverblick och reflektera dver allt som
kan ha stor betydelse for hur Vattenfall uppfattas. Det blir en god hjélp i arbetet for att
sakerstalla att Vattenfall agerar pa det satt som forvantas av en respekterad samhallsaktor.

Fortsatta utmaningar — mal att na

Energisektorn star infor fortsatta utmaningar och Vattenfall maste kunna hantera saval
forandringarna pa energimarknaden som vara intressenters forvantningar och krav pa
verksamheten. Vi maste fortsatta balansera intressen om miljomassig hallbarhet,
konkurrenskraft och leveranssaker produktion, bade i den dagliga driften som i vara
investeringsbeslut for framtiden.

Vattenfall ar ett stort och betydelsefullt energiféretag, viktigt for manga manniskor och darmed
med ett sarskilt ansvar. Malet ar att Agarna — svenska folket — ska vara ndjda med vad
Vattenfall gor, hur det gors och vilket resultat som uppnas. Det ar en hel del kvar innan
Vattenfall ar vid det malet. Men vi kommer inte att ge oss forran vi ar dar.

Tack for ordet.
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