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Bolagsstyrningsrapport

Pa de foljande sidorna lamnas information om bolagsstyr-
ning enligt Svensk kod for bolagsstyrning betraffande
rakenskapsaret 2011. Bolagsordning, tidigare bolagsstyr-
ningsrapporter samt material fran de senaste bolagsstam-
morna finns tillgangliga pa Vattenfalls webbplats
www.vattenfall.se under “Bolagsstyrning”. Har finns aven
lankar till svenska statens agarpolicy och till Svensk Kod for
Bolagsstyrning.

Moderbolaget i Vattenfallkoncernen, Vattenfall AB, ar
ett svenskt publikt aktiebolag med sate i Stockholm. Den
svenska aktiebolagslagen tillampas darmed for
Vattenfall AB.

Viktiga interna och externa regelverk

Koncernens bolagsstyrning baseras pa:

Externaregelverk:

« Svenska och utlandska rattsregler, sarskilt aktiebolagsla-
gen och arsredovisningslagen

« Svenska statens agarpolicy jamte ovriga agardirektiv

« Svensk Kod for Bolagsstyrning ("Koden”).

Interna regelverk:

» Bolagsordningen

« Styrelsens arbetsordning, inklusive VD-instruktion och
instruktion om rapportering till styrelsen

« Interna dokument, sarskilt Vattenfall Management System
(VMS), som bland annat innehaller uppforandekod samt
instruktioner om roller och ansvar respektive fordelning av
befogenheter.

I tillampliga delar foljer Vattenfall aven de bestammelser
som galler for bolag registrerade pa NasdagOMX Stockholm
i Sverige och de ovriga borsplatser dar Vattenfall har varde-
papper registrerade.

Vattenfall ar helagt av svenska staten varfor vissa kod-
bestammelser inte ar tillampliga for Vattenfall, se sarskilt
avvikelser fran koden nedan.

Arsstimma

Arsstimma i Vattenfall AB ska enligt svensk lag hallas
arligen inom sex manader efter rakenskapsarets utgang.
Pa forslag av dagaren utser arsstamman styrelse och reviso-

rer, faststaller resultatrakning och balansrakning, beviljar
ansvarsfrihet samt avhandlar andra arenden som ankommer
pa stamman enligt aktiebolagslagen eller bolagsordningen.

Vattenfalls &rsstamma holls den 27 april 2011 i Stockholm.
Arsstimman faststallde den av styrelsen och VD avldmnade
arsredovisningen och koncernredovisningen for 2010, beslu-
tade om disposition av bolagets resultat samt beviljade styrel-
sens ledamoter och VD ansvarsfrihet. Styrelsen redogjorde
for efterlevnaden av gallande riktlinjer for ersattningar till
ledande befattningshavare, varefter stamman beslutade om
uppdaterade riktlinjer i enlighet med tidigare gallande principer.
Stamman beslutade aven att genomfora smarre andringar i
bolagsordningen for val av styrelse och revisorer, kallelse till
stdmman samt utomstaendes ratt att delta i stamman.

Liksom tidigare ar var stamman 6ppen for allménheten
och en 6ppen fragestund arrangerades, i enlighet med
svenska statens agarpolicy. Riksdagsledamoter gavs ratt att
stélla fragor, enligt bestammelsen i Vattenfalls bolagsord-
ning. Stamman direktsandes over Internet. En inspelad ver-
sion, protokoll och dvrigt material finns pa www.vattenfall.se
under “Bolagsstyrning”.
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Avvikelser frdn Koden

Pa foljande punkter avviker Vattenfalls styrning betraffande rékenskapsaret 2011 fran de krav som finns i Koden. De
bestdmmelser som pa grund av dgarférhallandena dverhuvudtaget inte ar tillampliga for Vattenfall berdrs ndrmare i

1 huvudtexten.

1

1 Kodkrav Beskrivning

1

1 1.4 Ordférande vid ars-  Valberedningen ska lamna for-
* stamma slag till ordférande

Vald I6sning samt motivering

Vattenfall saknar, pa grund av agarstrukturen,
en valberedning. Val av ordférande sker istallet
vid stamman enligt aktiebolagslagens bestam-
melser. Detta ar aven ilinje med svenska statens
agarpolicy.

2. Valberedning

Bolaget ska ha en valberedning

Pa grund av agarstrukturen saknar Vattenfall

en valberedning. Nomineringsprocessen for sty-
relse och revisorer foljer istallet svenska statens
agarpolicy. Referenserna till valberedningen i
punkt 1.3,1.4,4.6,8.1 och 10.2 ar darmed inte
heller tillampliga. Information om ledamoter som
foreslas for nyval eller omval lamnas dock pa
webbplatsen enligt punkt 2.6.
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Extra bolagsstamma

Vattenfall holl den 14 juni 2011 en extra bolagsstamma.

P& denna stamma valdes Lars G Nordstrom till ny styrelse-
ordforande efter Bjorn Savén som begart att fa uttrada ur
styrelsen samma dag. Christer Badholm, sedan tidigare sty-
relseledamot, valdes till vice styrelseordforande. Dessutom
beslutades arvoden till styrelseledamoterna. Stamman direkt-
sandes over Internet. En inspelad version samt protokoll finns
pa www.vattenfall.se under “Bolagsstyrning”.

Styrelsens sammansattning

Tillsattning av styrelse

For foretag helagda av svenska staten tillampas enhetliga
och gemensamma principer for en strukturerad nomine-
ringsprocess, vilka ersatter Kodens regler for beredning av
beslut om nominering av styrelseledamoter och revisorer.

Enligt dessa principer koordineras processen for att
nominera styrelse av enheten for statligt agande pa Finans-
departementet. En arbetsgrupp utvarderar kompetensbe-
hovet utifran bolagets verksamhet, situation och framtida
utmaningar och styrelsens sammansattning. Darefter
faststalls eventuella rekryteringsbehov och rekryterings-
arbetet inleds. Urvalet av ledamoter gors utifran en bred
rekryteringsbas i syfte att ta till vara pa kompetensen hos
saval kvinnor och man, som hos personer med olika bak-
grund och erfarenheter. Nar processen avslutats ska gjorda
nomineringar offentliggoras enligt Koden, dock redogors
inte for ledaméternas oberoende i forhallande till staten som
storre aktieagare. De ledamoter som valts av arsstamman
far introduktionsutbildning av Vattenfall.

Ytterligare bestammelser om nominering av styrelse fram-
gar av svenska statens agarpolicy, som finns publicerad i
Verksamhetsberattelsen for statligt agda foretag, utgiven
av Regeringskansliet.

Styrelseledaméter
Enligt Vattenfalls bolagsordning ska styrelsen, utover arbets-
tagarrepresentanterna, besta av lagst fem och hogst tio leda-
moter utan suppleanter. Styrelseledamoterna valjs arligen av
arsstamman som dven ska utse styrelseordforanden.
Vattenfalls styrelse bestod under ar 2011 fram till den 18
mars av sju stammovalda ledamoter med Lars Westerberg
som styrelsens ordforande. For tiden mellan den 18 mars
och arsstamman bestod styrelsen av sex stammovalda
ledamoter, varvid Bjorn Savén enligt styrelsens beslut tjanst-
gjorde som ordforandens ersattare, tillika vice ordforande.
For tiden fran arsstamman bestod styrelsen av atta stam-
movalda ledamoter, fran den 20 december av sju ledaméter.

Bjorn Savén var styrelsens ordférande fran arsstamman
fram till den extra bolagsstamman den 14 juni. For tiden
darefter var Lars G Nordstrom styrelsens ordforande och
Christer Badholm vice ordforande.

Arbetstagarorganisationerna har enligt lag ratt att utse
tre ledamoter och tre suppleanter och har utnyttjat denna
rattighet. Ingen person fran koncernledningen ingar i styrel-
sen. Fyra styrelseledamater (tre fran den 20 december) och
en suppleant ar kvinnor. Tva styrelseledamoter ar utlandska
medborgare. Ledamoternas genomsnittsalder under 2011
var 55 ar, rdknat pa styrelsens sammansattning efter den
14 juni.

Styrelsens arbete

Styrelsens uppgifter

De arenden som ska behandlas av styrelsen foljer i huvud-

sak aktiebolagslagen och styrelsens arbetsordning. Styrel-

sens framsta uppgifter, forutom att utse VD, vice VD och

firmatecknare, ar att

« faststalla Vattenfalls strategi

« sakerstalla att Vattenfall har en effektiv ledning samt folja
upp och kontrollera bolagsledningens organisation och
forvaltning

« tillse att Vattenfall har god intern kontroll och fortlopande
halla sig informerad om och utvardera hur systemen for
intern kontroll fungerar

« fortlopande bedoma Vattenfalls ekonomiska situation

« tillse att Vattenfalls organisation, betraffande bokforing
och medelsforvaltning, innefattar en tillfredsstallande
kontroll

« fortlopande kontrollera hur VD fullgor sitt ansvar for den
|opande forvaltningen.

Dessutom ska styrelsen bland annat godkanna storre inves-
teringar, forvarv och avyttringar samt faststalla centrala
policyer och instruktioner. Styrelsens uppgifter avser saval
Vattenfall AB som Vattenfallkoncernen.

Styrelsen beslutar om ingaende av avtal, samt omférhand-
ling av avtal, mellan Vattenfall AB och VD, vice VD och 6vriga
personer inom koncernen vilka arsstamman definierat som
ledande befattningshavare. Ett klargorande med denna
innebdrd har under ar 2011 inforts i styrelsens arbetsord-
ning. Vidare ska styrelsen godkanna vasentliga uppdrag
som VD har utanfor Vattenfall AB och koncernen.

Styrelsen faststaller arligen en arbetsordning. Arbetsord-
ningen reglerar, utover obligatoriska punkter enligt aktiebo-
lagslagen, bland annat ordforandens uppgifter, informatio-
nen till styrelsen, formerna for styrelsemoten, inrattandet av
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styrelseutskott, samt utvarderingen av styrelsens och VD:s
arbete.

Ordforanden leder styrelsens arbete och ansvarar for att
ledamoterna far erforderlig information.

Sakerstéllande av kvalitet i finansiell rapportering

Styrelsen har i avsnittet om intern kontroll, se sidan 48, redo-
gjort for strukturen for den interna kontrollen i de finansiella
rapporteringsrutinerna. Arbetet inom revisionsutskottet
utgor en del av denna styrelsekontroll. Vid samtliga ordi-
narie revisionsutskottsmoten under 2011 har externa och
interna revisorer redogjort for sina iakttagelser, bland annat
rorande koncernens helars- och halvarsbokslut. | samband
med planeringsarbetet for den arliga revisionen sker diskus-
sioner mellan de externa revisorerna och internrevisionen
gallande Vattenfalls risksituation.

Styrelseprocess for riskhantering

Vattenfalls Chief Risk Officer (CRO) ansvarar for organisa-
tionen av riskhantering inom koncernen. CRO ansvarar for
denna organisation pa koncernniva och informerar saker-
hets- och riskutskottet, samt revisionsutskottet.

Styrelsen beslutar om overgripande riskmandat for
koncernen inom omradena energi- och ravaruhandel samt
finans-, forsakrings- och kreditrisk. Styrelsen far vid varje
mote information om koncernens finansiella stallning. Sty-
relsen har aven ett arligt riskhanteringsseminarium med en
djupare genomlysning av koncernens finansiella och opera-
tionella risker.

For narmare beskrivning av Vattenfalls risker och riskhan-
tering, se sid 57-65.

Styrelsemoten

Enligt styrelsens arbetsordning ska atta till tolv ordinarie

sammantraden hallas varje ar. Utover de ordinarie motena

sammankallas styrelsen vid behov. Arbetsordningen anger

att bland annat foljande arenden ska upptas pa agendan en

gang per ar:

« Koncernens affars- och kommunikationsplan, finansiella
plan och investeringsplan

« Koncernens totala riskexponering

« Genomgang av strategiska personalfragor inklusive kom-
petensforsorjning

« Koncernens forsknings- och utvecklingsverksamhet.

Utover detta rapporteras vid varje ordinarie mote:

« Viktigare affarshandelser sedan forra motet
« Finansieringssituationen

Vattenfall Arsredovisning 2011 45



Foérvaltningsberattelse

« Sakerhetslaget i koncernens karnkraftsanlaggningar
« Uppdatering betraffande forvarv och avyttringar.

Investeringar foljs upp och analyseras av styrelsen tre ar

efter att dessa beslutats av styrelsen. Styrelsen haller dess-

utom ett antal styrelseseminarier varje ar. Vid dessa semina-
rier far styrelsen mer detaljerad information och diskuterar

Vattenfalls langsiktiga utveckling, strategi, konkurrenssitua-

tion och riskhantering.

Styrelsen har under 2011 sammantratt 19 ganger, inklu-
sive tva konstituerande moten. Styrelsen har alltid varit
beslutfor. Enligt arbetsordningen bor minst ett mote varje ar
hallas pa annan plats an huvudkontoret. Under 2011 holls
ett mote i Berlin, vilket kombinerades med ett besok vid
verksamheten pa orten.

Utover de arenden som styrelsen enligt arbetsordningen
ska besluta, har styrelsen under 2011 bland annat behandlat
och beslutat i féljande fragor:

« Forslag, implementering och uppfoljning av riktlinjer for
ersattningar och ovriga villkor avseende ledande befatt-
ningshavare

+ Beslutsprocessen och beredning av styrelsefragor

« Avyttring av verksamheter utanfor huvudmarknaderna

« Konsekvenserna av politiska beslut om nedlaggning av
karnkraftsverksamheten i Tyskland

« Fragor i samband med implementering av ny strategisk
inriktning, organisation och affarsmodell for hela koncer-
nen och i samband darmed en uppdatering av koncernens
ledningssystem.

Utvardering av styrelsens och VD:s arbete

Styrelsen utvarderar styrelsearbetet och VD genom en sys-
tematisk och strukturerad process en gang per ar, med syfte
att utveckla styrelsens arbetsformer och effektivitet. Utvar-
deringen sker under ledning av ordforanden och avrapporte-
ras till styrelsen. Den senaste utvarderingen avrapportera-
des vid styrelsemotet den 13 december 2011.

Styrelsens utskott

Styrelsen har inom sig inrattat revisionsutskott, ersattnings-
utskott samt ett under aret nyinrattat sakerhets- och riskut-
skott och har faststallt arbetsordningar for dessa. Styrelsen
har till varje utskott utsett tre stammovalda styrelseledamoter,
varav en av dem till ordforande. Styrelsen kan vid behov inom
sig inratta andra utskott for beredning av arenden inom mer
avgransade omraden. | Gvrigt ska styrelsen inte inom sig for-
dela nagra sarskilda ansvarsomraden eller arbetsuppgifter.
Samtliga utskott rapporterar sitt arbete till styrelsen genom
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att ordforanden i respektive utskott avger en rapport under
nastkommande ordinarie styrelsemote samt att protokoll
fran utskottssammantradena tillhandahalls styrelsen vid
nastkommande ordinarie styrelsesammantrade. Utskotten
ar, med undantag for vissa fragor inom revisionsutskottet,
endast beredande organ.

Revisionsutskott

Revisionsutskottet ar ett utskott inom styrelsen som har

inrattats for att bland annat:

a) Svara for beredningen av styrelsens arbete med att over-
vaka och kvalitetssakra Vattenfall AB:s finansiella rappor-
tering och interna kontroll

b) Fortlopande traffa externa och interna revisorer for att
informera sig om revisionens planering, inriktning och
omfattning samt diskutera samordningen mellan den
externa och interna revisionen och synen pa bolagets risker

c) Diskutera viktiga fragestallningar i arsredovisningen och
delarsrapporter infor behandlingen i styrelsen samt halla
sig informerad om revisionen av arsredovisningen och
koncernredovisningen

d) Bitrada styrelsen vid framtagandet av forslag till bolags-
stammans beslut om revisorsval och arvodering av revi-
sionsinsatsen

e) Arligen utvardera de externa revisorernas arbete, inbegri-
pet granskning och overvakning av revisorernas opartisk-
het och sjalvstandighet

f) Faststalla riktlinjer for samt bedoma lampligheten av vilka
andra tjanster an revision som Vattenfall AB och koncer-
nen far upphandla av bolagets externrevisorer

g) Godkanna budgeten for Vattenfallkoncernens internre-
vision och godkanna Internal Audit Charter, som reglerar
internrevisionens arbete.

CFO och chefen for internrevision ar foredragande vid revi-
sionsutskottets moten. Bolagets externa revisorer ar nar-
varande vid samtliga ordinarie moten och rapporterar sina
iakttagelser fran revisionen. Fram till dess sakerhets- och
riskutskottet inrattades foredrog CRO riskhanteringsfragor
vid varje ordinarie mote i revisionsutskottet.

Styrelsen bemyndigade revisionsutskottet att for styrel-
sens rakning godkanna kvartalsrapporten for forsta kvarta-
let 2011. Utover detta bemyndigande har utskottet ratt att
godkanna budgeten for Vattenfallkoncernens internrevision,
Internal Audit Charter samt godkanna riktlinjer for upphand-
ling av andra tjanster an revision fran revisorerna. | vrigt ar
utskottet enbart beredande och saknar beslutanderatt.

Ersattningsutskott

Styrelsen har inrattat ett ersattningsutskott med foljande

huvudsakliga uppgifter

a) Fungera som beredande organ for att sakerstalla imple-
menteringen och efterlevnaden av de av arsstamman
beslutade riktlinjerna for anstallningsvillkor for ledande
befattningshavare

b) Bereda styrelsens forslag till principer for ersattning och
andra anstallningsvillkor for ledande befattningshavare till
arsstamman 2012

c) Bereda fragor om ingdende av nya avtal samt omforhand-
lingar av existerande avtal med ledande befattningsha-
vare infor beslut av styrelsen

d) | forekommande fall bereda de sarskilda skal som finns for
att i enskilda fall avvika fran namnda riktlinjer

e) Granska styrelsens redovisning av ersattningar till
ledande befattningshavare, bevaka och folja upp reviso-
rernas granskning samt informera styrelsen om detta.

Séakerhets- och Riskutskott

Styrelsen har inrattat ett sakerhets- och riskutskott med

foljande huvudsakliga uppgifter

a) Svara for beredningen av styrelsens arbete med att 6ver-
vaka och kvalitetssakra sakerhets- och riskarbetet inom
Vattenfallkoncernen avseende finansiella risker och icke-
finansiella risker, inklusive fokusomradena karnkraftsa-
kerhet, dammsakerhet och miljo

b) Arligen granska och, nar utskottet anser det vara lampligt,
lamna forslag rorande koncernens strategi, hantering,
riktlinjer och instruktioner rorande ovan beskrivna saker-
hets- och riskfragor

c) Overvaka och granska utvecklingen av koncernens dver-
gripande ramverk for hantering och kontroll av sakerhets-
och riskfragor

d) Granska och lamna rekommendationer rérande riskbena-
genhet och riskexponering inom koncernen.

CRO ar foredragande i sakerhets- och riskutskottet.

Sakerhets- och riskutskottet inrdttades efter arsstamman
2011 och har overtagit vissa av revisionsutskottets tidigare
uppgifter betraffande riskrapportering.

Riktlinjer for ersattning till styrelsen

Styrelsens och styrelseutskottens arvode bestams av ars-
stamman med utgangspunkt i svenska statens agarpolicy.
For information om styrelsens arvode 2011 se koncernens
Not 50.



Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare
Arsstammans beslut om riktlinjer

Arsstimman 2011 beslutade att Vattenfall AB i frdga om
ersattning och andra anstallningsvillkor for ledande befatt-
ningshavare ska tillampa "Riktlinjer for anstallningsvillkor for
ledande befattningshavare i foretag med statligt agande”.

Regeringens riktlinjer avser foretag som staten genom sitt
agande har ett bestammande inflytande over, exempelvis
ager mer an 50% av rosterna. Dessa foretag ska tillampa
regeringens riktlinjer i sina dotterforetag. Med dotterforetag
avses iriktlinjerna de juridiska personer som avses i
1 kap. 11 § Aktiebolagslagen (2005:551).

Arsstimman 2011 godkiande dven att Vattenfall avviker
fran tillampningen av regeringens riktlinjer i Vattenfalls
dotterforetag, satillvida att definitionen av en ledande
befattningshavare i dessa dotterforetag definieras av att
individerna har en vasentlig paverkan pa koncernens resul-
tat och inte endast att de har en ledande roll enligt aktie-
bolagslagens innebdrd for det enskilda dotterforetaget.
Med anvandning av den internationella rankningsmodellen
IPE (International Position Evaluation) ska chefer med
befattningar fran IPE 68 och dardver anses vara ledande.

Infor arsstammans beslut 2011 lamnade styrelsen en
motivering betraffande avvikelsen fran regeringens riktlinjer
gallande hur dessa ska tillampas i Vattenfalls dotterforetag.
Styrelsens motivering infor arsstammans beslut 2011 finns
i dess helhet intagen i arsredovisningen fér 2010. Forslaget
till riktlinjer infor arsstdmman 2012 framgar av sidan 56.

Implementeringen av riktlinjerna

Enligt stammans definition omfattades sammanlagt 18

personer exklusive VD av bestammelserna om avtal med

ledande befattningshavare, ar 2011. Ersattningarna till

dessa personer framgar av koncernens Not 50.

Mot bakgrund av uppmarksamheten rorande ersattning-
arna under varen 2011 har Vattenfall, pa uppdrag av styrel-
sen, genomfort en inventering av kontrakten for de ledande
befattningshavarna och 228 hogre chefer.

Vattenfall har identifierat foljande fyra atgardsomraden:
« Tydligare beslutsordning har inforts for villkor och ersatt-

ningar till ledande befattningshavare och hogre chefer,
med en klar rollfordelning for styrelsen, ersattningsutskot-
tet och VD.

« Omforhandling har genomforts av ersattningar och villkor
for ledande befattningshavare som avviker fran riktlin-
jerna, i den utstrackning lag och kollektivavtal tillater.

» Bestammelser om uppsagningstid och avgangsvederlag
i tidsbestamda kontrakt kommer att inforas vid forlang-

ningar och nyanstallningar for samtliga hogre chefer inklu-
sive de ledande befattningshavarna.

» Processer for ersattningar och villkor har centraliserats
och gemensamma principer for [6nebildning och formaner
har utvecklats.

Inventeringen och vidtagna atgarder inom Vattenfall har
|0pande aterrapporterats till ersattningsutskottet och sty-
relsen. Efterlevnaden av de beslutade riktlinjerna beskrivs
narmare i koncernens Not 50.

Revisorer

Av svenska statens agarpolicy framgar att dgaren har
ansvaret for val av revisorer och revisorer utses pa arsstam-
man. Enligt Vattenfalls bolagsordning ska bolaget ha en eller
tva revisorer med eller utan en eller tva revisorssuppleanter
eller ett revisionsbolag som revisor.

Pa arsstamman 2008 omvaldes revisionsbolaget Ernst
& Young AB  till revisor med auktoriserade revisorn Hamish
Mabon som ny huvudansvarig revisor. Valet skedde, i enlig-
het med da géllande aktiebolagslag, for perioden fram till
arsstamman 2012. Vid sidan av uppdraget i Vattenfall ar
Hamish Mabon revisor i bland annat bolagen Hexagon AB,
Dustin AB, Al AB och Ambea AB.

Riksrevisionen kan enligt lagen om revision av statlig verk-
samhet med mera forordna en eller flera revisorer att delta
i den arliga revisionen. Fram till arsstamman 2011 var auk-
toriserade revisorn Per Redemo forordnad enligt denna lag,
med auktoriserade revisorn Goran Selander som suppleant.
For tiden darefter har Riksrevisionen inte haft ndgon revisor
forordnad betraffande Vattenfall.

Ingen av revisorerna har uppdrag i bolag som paverkar
deras oberoende som revisor i Vattenfall.

Revisorerna avrapporterade sin bokslutsgranskning till
hela styrelsen vid styrelsemétet den 9 mars 2011 och rap-
porterade aven sina iakttagelser vid styrelsemotet den 13
december 2011. Vid avrapporteringen den 9 mars fick sty-
relsen aven mojlighet att traffa revisorerna utan narvaro av
VD eller annan person fran ledningen. Revisorerna har dven
[amnat mer detaljerade redogorelser vid revisionsutskottets
moten. Revisorerna moter dessutom Vattenfalls VD och CFO
vid ett antal tillfallen under aret.

Revisionsutskottet har godkant riktlinjer for hur upphand-
ling av andra tjanster an revision ska ske. Dessa riktlinjer
galler for koncernens samtliga externa revisorer. | de fall
mer omfattande konsultinsatser ska goras av de valda revi-
sorerna, ska uppdraget forst behandlas och godkannas av
revisionsutskottet eller CFO. Koncernens revisionskostna-
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der beskrivs narmare i koncernens Not 53 samt i moderbola-
gets Not 39. Konsultationerna fran Ernst & Young AB under
2009-2011 har framst géllt skatte- och redovisningsfragor
samt sarskilda insatser i anslutning till avyttring av dotterfo-
retag, som inte langre utgor karnverksamhet.

Vattenfall har under 2011 genomfort en koncerngemen-
sam upphandling av revisor for val pa arsstamman 2012.
Revisorer avses framover véljas vid varje arsstamma, i enlig-
het med nu gallande huvudregel i aktiebolagslagen och sta-
tens nuvarande agarpolicy.

Intern styrning

Karnvarden och vision

Vattenfalls karnvarden ar Sakerhet, Prestation och Samar-
bete (Safety, Performance and Cooperation).

Vattenfalls vision ar att utveckla en hallbar och bred euro-
peisk energiportfolj med langsiktig och dkande vinst med
betydande tillvaxtmajligheter. Samtidigt ska Vattenfall vara
ett av de foretag som leder utvecklingen mot en miljomas-
sigt hallbar energiproduktion.

Styrande affarsetik

Vattenfalls koncerngemensamma uppforandekod (Code of
Conduct) slar fast att alla medarbetare ska kanna till och
arbeta enligt Vattenfalls karnvarden, policies och instruk-
tioner. Bestammelserna i uppforandekoden konkretiseras i
ovriga delar av ledningssystemet (Vattenfall Management
System).

Sedan 2010 har Vattenfall en koncerngemensam
whistleblowing-funktion med lokalt tillsatta externa
ombudsman (advokater) som anstallda, konsulter och leve-
rantorer kan vanda sig till for att rapportera misstankta
allvarliga oegentligheter, som anmalaren av nagon anledning
inte vill rapportera internt via de normala rapporteringsva-
garna. Ytterligare initiativ for att sakerstalla intern regelef-
terlevnad har vidtagits under 2011.

Kompletterande information om styrande affarsetik lam-
nas i Vattenfalls hallbarhetsredovisning.

Strategisk inriktning

Den nya strategiska inriktningen, som styrelsen fattade
beslut om 2010, innebar okat fokus pa [onsamhet och var-
deskapande, fokus pa huvudmarknaderna (Sverige, Tyskland
och Nederlanderna) liksom fokus pa de tre huvudproduk-
terna el, varme och gas, minskad koldioxidexponering samt
tillvaxt inom energiproduktion med laga koldioxidutslapp
och inom gas. Vattenfall siktar darigenom pa att vara ett

av de foretag som leder utvecklingen mot en miljomassigt
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hallbar energiproduktion. Beslutet innebar att Vattenfall ska
fortsatta att vara ett integrerat europeiskt foretag med en
bred energiportfolj.

Ny organisationsstruktur

Fran och med den 1 januari 2011 har en ny, verksamhets-
styrd organisationsstruktur inforts for Vattenfallkoncernen.
Den nya organisationsstrukturen bygger pa en funktionell
organisation som ar indelad i tre rorelsesegment (fem lands-
overskridande Business Divisions) och slutligen i Business
Units. Den ersatte en organisationsstruktur som huvudsak-
ligen var indelad efter vardekedjan i de olika geografiska
regionerna.

Det omfattande projektet med att forbereda genomforan-
det av den nya organisationen fortsatte fram till det andra
kvartalet 2011 och fokuserade sérskilt pa organisation och
styrning, finans, personalfragor, funktionsomraden, Shared
Services, system samt pa sjalva dvergangen till den nya
organisationsstrukturen.

Koncernchef och koncernledning

VD, som ocksa ar koncernchef for Vattenfallkoncernen,
ansvarar for den lopande forvaltningen i enlighet med den
svenska aktiebolagslagen. Koncernchefen har inrattat
beslutsorgan for styrningen av koncernen och fattar beslut
sjalvstandigt eller med stod av dessa beslutsorgan. De vik-
tigaste av dessa beslutsorgan ar koncernledningen (EGM -
Executive Group Management) och Vattenfalls riskkommitté
(VRC).

Koncernledningen fokuserar pa koncernens dvergripande
inriktning och beslutar — inom ramen for koncernchefens
mandat fran styrelsen — i fragor av vikt for koncernen, exem-
pelvis vissa investeringar. Information om medlemmarna i
koncernledningen finns pa sidorna 54-55.

Vattenfalls riskkommitté har bland annat till uppgift att
fatta beslut hanfarliga till riskmandat, kreditgranser och att
utova tillsyn over riskramverket.

Organisation
Vattenfalls styrning bygger pa transparens avseende ansvar
och resultat.

Styrningsmodellen ar verksamhetsstyrd och baserad pa
vardekedjan for el respektive varme (produktion, distribu-
tion och forsaljning). Funktionsomradena ar centraliserade
och samordnade for hela Vattenfall. Verksamheten har tre
byggstenar:

a) Affarsverksamhet, indelad i tre rorelsesegment, vilka
bestar av fem landsdverskridande Business Divisions som
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delas in i Business Units. Segmentet Generation bestar
av tre Business Divisions: Asset Development, Production
och Asset Optimisation and Trading. Segmentet Distribu-
tion and Sales bestar av Business Division Distribution
and Sales och segmentet Renewables bestar av Business
Division Renewables.

b) Funktionsomraden, organiserade i staber (Staff
Functions), som leder, styr och stodjer affarsverksamhe-
ten. Staberna styrs som kostnadsstallen.

¢) En Shared Service-funktion som tillhandahaller tjanster
for att stodja de interna anvandarna i optimeringen av
deras verksamhet. Shared Service-funktionen styrs med
syftet att framja effektiviteten och utnyttja fordelarna
med storskalighet. Ur ett styrningsperspektiv ar Shared
Service-funktionen ett kostnadsstalle, men tillampar
marknadsmassiga priser for sina tjanster.

Vattenfalls Business Divisions har fullstandigt ansvar for
styrningen av sina affarsverksamheter, som utfors i Busi-
ness Units. Pa motsvarande satt har varje funktionsomrade
befogenhet och ansvar inom hela Vattenfall. Ansvarsomra-
denaregleras av VMS (se nedan), som anger granserna for
ansvaret, i synnerhet i fraga om specifika omraden, belopp
och riskmandat.

Planering och processer

Ramverket for styrning pa ledningsnivan ar baserat pa fyra
processer (Corporate Governance Processes):

» Processen for strategiutveckling;

» Processen for affarsplanering och uppfoljning;

« Koncernchefens beslutsprocess;

» ERM-processen (Enterprise Risk Management).

Planeringen bestar av flera delar av en process under aret
och som kulminerar i den ettariga affarsplanen. De fyra ele-
ment som styrs centralt ar:

« Koncernens strategiska plan, som innehaller Group Stra-
tegic Direction (GSD) och som tas fram med stod fran
verksamheten. Den strategiska planen bidrar till innehallet
i den ettariga affarsplanen

« Koncernens investeringsplan, som innehaller den fullstan-
diga investeringsplanen for samtliga Business Divisions
under den kommande femarsperioden. Dessa justeras
sedan pa ledningsniva.

» Koncernens femariga finansiella prognos, som ar utgangs-
punkt for den femariga finansiella modellen fér koncernen
och som uppdateras Iopande.

« Koncernens ettariga affarsplan, som innehaller den finan-

siella prognosen for det kommande aret, vilken omvandlas
till budgetar med beskrivning av aktiviteter.

Group Strategic Direction (GSD) godkanns av styrelsen i mit-
ten av september; alla andra inslag i planeringen godkanns
samordnat av styrelsen vid slutet av aret.

Vattenfalls ledningssystem (VMS)

VMS ar det ramverk som sakerstaller att Vattenfalls styr-
ning foljer saval formella krav som kraven fran ledning,
affarsverksamhet och staber. VMS ar dokumenterat i bin-
dande styrdokument. Dessa bestar av policies, instruktioner
och processdokument pa tre olika nivaer: foretagsniva,
funktionsniva och affarsniva. Vissa centrala dokument har
godkants av styrelsen for Vattenfall AB. Kvalitetsfunktionen
inom CEO Office ansvarar for VMS.

VMS ar ett integrerat ledningssystem som galler for hela
Vattenfallkoncernen, med de begransningar som kan folja av
rattsliga krav, till exempel rorande atskillnaden av eldistribu-
tionsverksamheten (sa kallad "unbundling”). Det &r tillgang-
ligt for alla medarbetare via Vattenfalls intranat. Integrerat
med VMS finns ett miljoledningssystem.

VMS har uppdaterats under 2011. Huvuduppgiften har
varit att anpassa systemet till den nya organisationen,
med borjan i koncernovergripande bestammelser for roller
och ansvarsomraden, beslutsfattande och férdelning av
befogenheter inom koncernen. Integreringen av de tidigare
nationella ledningssystemen i ett koncerngemensamt sys-
tem har varit en annan viktig uppgift.

Sarskilda rutiner finns for att ledningssystemet ska bli
gallande aven i dotterforetagen. Betraffande de tyska dot-
terforetagen finns sedan juni 2008 ett sarskilt kontrollavtal,
ett sa kallat "Beherrschungsvertrag”, mellan Vattenfall AB
och det tyska holdingbolaget Vattenfall Europe AG. Enligt
avtalet staller sig styrelsen (“Vorstand”) i holdingbolaget
under Vattenfall AB:s kontroll och Vattenfall AB har ratt att
utfarda direktiv avseende styrningen.

Intern kontroll avseende finansiell rapportering

Denna rapport har upprattats i enlighet med Svensk kod for
bolagsstyrning. Ytterligare information med anknytning till
intern kontroll finns i avsnittet "Risker och riskhantering” pa
sidorna 57-65.

Kontrollmiljo

Den formella beslutsordningen i koncernen utgar fran den
ansvarsfordelning mellan styrelse och VD som faststallts i
styrelsens arbetsordning. Styrelsen har faststallt Vattenfalls
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Vattenfalls organisationsstruktur

Staff Functions

Chief Financial Officer

Rorelsesegment
Distribution and Sales

Shared Services

Business Division
Distribution and Sales

Rorelsesegment
Renewables

Business
Division Renewables

Onshore Wind Projects

Offshore Wind Projects

Generation Wind

Biomass

koncerngemensamma uppforandekod (Code of Conduct)
som definierar medarbetares ataganden for Vattenfalls
foretagsfilosofi, karnvarden och normer for de anstallda.
Ledningssystemet, Vattenfall Management System, VMS,
som faststallts av VD innehaller styrdokument som inklude-
rar bland annat koncerninstruktioner for befogenheter, styr-
ning, riskhantering och intern kontroll.

Vattenfall tillampar modellen “Tre forsvarslinjer”, enligt
rekommendation av Basel Il, dar hantering och kontroll
av risker delas upp i tre forsvarslinjer. Den forsta linjen ar
affarsenheterna som ager och hanterar risker. Riskorgani-
sationen utgor andra linjen och ansvarar for overvakning
av risker. Internrevisorn utgor den tredje linjen och utfor en
oberoende granskning och tillsyn av bade forsta och andra
forsvarslinjerna.

Riskanalys

Reglerna kring och utfallet av koncernens process for risk-
beddmning och riskhantering behandlas arligen av styrelsen.
Koncernens riskhantering och rapportering samordnas av
Vattenfalls riskkommitté. Styrelsen utvarderar och overva-
kar risker och kvalitet i den finansiella rapporteringen genom
revisionsutskottet. Revisionsutskottet har fortlopande och
regelbunden kontakt med koncernens intern- och extern-
revision for utvardering av risker i den finansiella rapporte-
ringen. | VMS ingar ett ramverk for intern kontroll dar risker
avseende materiella fel i den finansiella rapporteringen har
identifierats och definierats. Finance Compliance-funktio-
nen inom Staff Function Finance utfor analyser av risker

for finansiell rapportering och ansvarar for uppdatering av
ramverket.

Kontrollaktiviteter och uppfoljning

Styrelsen overvakar och behandlar moderbolagets och
koncernens ekonomiska situation vid varje ordinarie sty-
relsesammantrade. Koncernledningen har regelbundna
uppfoljningsmoten avseende det ekonomiska utfallet med
chefs- och ekonomifunktionerna i koncernens olika Busi-
ness Divisions samt staber och shared service-enheter.
Vattenfalls ledningssystem innehaller styrande dokument
for de vasentliga processerna for finansiell rapportering.
VMS utgor plattformen for den interna kontrollen for samt-
liga enheter inom koncernen.

Finance Compliance-funktionen ansvarar for sjalvutvar-
deringar, uppfoljningar, rapporteringar och forbattringar av
kontrollaktiviteterna for finansiell rapportering. Kontrollak-
tiviteterna syftar till att forebygga, upptacka och korrigera
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fel i den finansiella rapporteringen. Finance Compliance
rapporterar kvartalsvis till Vattenfalls CFO och revisionsut-
skottet.

Internrevisionen ar en oberoende och objektiv sakrings-
och radgivandefunktion organiserad for att skapa varde
samt forbattra Vattenfalls verksamheter. Detta sker genom
att utvardera och foresla forbattringar avseende effektivi-
teten i Vattenfalls risk management, interna kontroller samt
styrprocesser for till exempel orderhantering, fakturering,
produktion, trading, inkop, finansiell rapportering, IT-system,
HR-fragor och olika typer av projekt. Detta galler aven for
efterlevnaden av Vattenfalls policies och styrande doku-
ment inklusive uppforandekoden.

Funktionen har 39 medarbetare och ar direkt understalld
styrelsen och revisionsutskottet dit chefen for Internre-
visionen rapporterar. Internrevisionen rapporterar aven
administrativt direkt till CEO samt informerar ledningarna
for divisionerna och Gvriga enheter om de granskningar, som
har skett. Funktionen ar lokaliserad till Sverige, Tyskland och
Nederlanderna men arbetar over hela koncernen.
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Tre forsvarslinjer

Forsta forsvarslinjen
Agarskap och hantering av risk

T

Andra forsvarslinjen
Risk management och riskkontroll

T

Affarsenheter Riskorganisationen och andra Intern revision
kontrollfunktioner

Tredje forsvarslinjen
Oberoende granskning och tillsyn

T

Information och kommunikation

Information om koncernens policies, instruktioner, riktlinjer
och manualer finns pa Vattenfalls intranat som ar tillgangligt
for samtliga anstallda i koncernen. Koncernens redovis-
nings- och rapporteringsprinciper ar faststallda i koncern-

rapporteringsmanualen. Uppdateringar och forandringar

i dessa principer kommuniceras l[opande via Vattenfalls
intranat samt vid moten med foretradare for koncernens
Business Divisions samt staber och shared service-enheter.




Foérvaltningsberattelse

Styrelsens sammansattning och narvaro

Oberoende i férhallande

till bolaget och bolagsled- Nérvaro pa Narvaro pa
Funktion Nationalitet ningen (enligt Koden) Utskottsuppdrag styrelsemote utskottsmote
Lars G Nordstrom Styrelsens ordférande fr o m 14 juni Svensk Ja Ersattningsutskottet fr o m 14 juni 8av8 6avb
Carl-Gustaf Angelin Arbetstagarledamot Svensk - - 18av 19 -
Eli Arnstad Styrelseledamot Norsk Ja Sakerhets- och riskutskottet fr o m 27 april 18av 19 3av3
Lennart Bengtsson Arbetstagarledamot, suppleant, Svensk - - 1lav1?2 -
from 27 april
Johnny Bernhardsson Arbetstagarledamot Svensk - Sakerhets- och riskutskottet fr o m 27 april 18av 19 3av3
Christer Badholm Styrelseledamot, styrelsens vice Svensk Ja Revisionsutskottet (ordf) t o m 3 maj; sékerhets- och 18av19 RevU:3av3
ordforande from 14 juni riskutskottet (ordf) from 27 april S&RU:3av3
Lars Carlsson Arbetstagarledamot, suppleant, till Svensk - - 6av7 -
27 april
Ronny Ekwall Arbetstagarledamot Svensk - Revisionsutskottet fr o m 27 april 19av 19 5av5
Hakan Erixon Styrelseledamot, from 27 april Svensk Ja Sakerhets- och riskutskottet fr o m 27 april, 12av12 S&RU:3av3
revisionsutskottet (ordf.) fr o m 13 december
Lone Fgnss Schrgder Styrelseledamot Dansk Ja Revisionsutskottet 11av19 5av8
Lars-Goran Johansson  Arbetstagarledamot, suppleant Svensk - - 19av 19 -
Patrik Jonsson Styrelseledamot Svensk Ja Ersattningsutskottet, revisionsutskottet 18av 19 ErsU: 14 av
14 RevU: 8
av 8
Per-Ove Loov Arbetstagarledamot, suppleant, till Svensk - Revisionsutskottet till 27 april 4av’ lav2
27 april
Jeanette Regin Arbetstagarledamot, suppleant, Svensk - - 11lav12 -
from 27 april
Ingrid Bonde Styrelseledamot, from 27 april till 20 Svensk Ja Revisionsutskottet (ordf) fr o m 4 maj till 13 december 8avll 5av5
december
Bjorn Savén Styrelseledamot till 27 april, Svensk Ja Ersattningsutskottet, fr o m 29 mars till 14 juni 1lav1l 3av3
under tiden fr om 18 mars sasom
ordférandens ersattare, tillika vice
ordforande. Styrelsens ordférande
from 27 april till 14 juni
Lars Westerberg Styrelsens ordforande till 18 mars Svensk Ja Ersattningsutskottet till 18 mars 3av4 dav4
Cecilia Vieweg Styrelseledamot Svensk Ja Ersattningsutskottet (ordf.) 17av 19 1l4av 14
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Styrelse

v—-———‘..‘ = /
Christer Badholm

Lars G Nordstrom, fodd 1943, styrelsens ordférande sedan juni
2011. Lars har studerat juridik vid Uppsala universitet. 1970-1993
hade Lars flera befattningar inom Skandinaviska Enskilda Banken,
varav vice VD fran 1989. Fran 1993 var han vice VD i Nordea och
dess foregangare och 2002-2007 VD och koncernchef i Nordea-
koncernen. 2008-2011 var han VD och koncernchef i Posten Nor-
den. Lars ar medlem av styrelsen i Nordea Bank, Viking Line, Svensk-
Amerikanska Handelskammaren och ordforande i Finsk-Svenska
Handelskammaren. Han har tidigare varit styrelseordforande i Kungl.
Operan och EFMA samt styrelseledamot i bland annat TeliaSonera.
Han ar ledamot av Kungl. Ingenjorsvetenskapsakademien (IVA).

Christer Badholm, fodd 1943, &r vice styrelseordforande och invaldes i
styrelsen ar 2002. Christer ar civilingenjor fran Chalmers Tekniska Hog-
skola i Géteborg och har ocksa en utbildning inom foretags- och kon-
cernledning fran IFL samt i International Management fran MiL. Han har
lang erfarenhet som VD i olika bolag inom infrastruktur och transport-
branschen, bland annat fran ABV sédra regionen, NCC Intl. AB, ABB
Traction AB, Adtranz GmbH, samt Bombardier Transportation GmbH.
Sedan 2002 bedriver han egen konsultverksamhet. Christer ar aven
styrelseledamot i Svevia AB, samt styrelseordférande i Bombardier
Transportation Sweden AB, Balfour Beatty Rail AB, och VINN Group AB.
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Carl-Gustaf Angelin

Eli Arnstad

Carl-Gustaf Angelin, fodd 1951, ar arbetstagarledamot for Akade-
mikerradet och invaldes i styrelsen ar 2003. Carl-Gustaf ar civilin-
genjor fran Kungliga Tekniska Hogskolan i Stockholm. Mellan aren
1977 och 1988 var han verksam inom AB Svenska Flaktfabriken och
darefter har han haft flera olika befattningar inom Vattenfallkoncer-
nen. For narvarande arbetar han inom Business Division Distribution
and Sales.

Eli Arnstad, fodd 1962, invaldes som ledamot i styrelsen ar 2008.
Hon har studerat offentlig ratt och statsvetenskap vid universitetet
i Oslo och tog 1999 en Cand.mag fran HiNT (Hggskolen i Nord-Trgn-
delag). 1999 tjanstgjorde Eli pa Stiklestad Nasjonale Kultursenter
och under 2000 pa Stjerdal Naeringsforum. Under aren 2001-2007
var Eli administrerande direktor pa Enova SF. Eli &r vice styrelseord-
forande i Sparebank 1 Midt-Norge och Posten Norge. Hon &r ocksa
styrelseledamot i Senter for ekonomisk forskning vid NTNU, bygg
och entreprendr selskapet AF-gruppen och Stiftelsen Nidarosdo-
mens Restaureringsarbeider.

Lennart Bengtsson, fodd 1958, ar arbetstagarledamot for SEKO
Facket for Service och Kommunikation och suppleant och invaldes i
styrelsen ar 2011. Lennart har en tvaarig mekanisk gymnasial utbild-
ning samt en natverksteknisk utbildning inom IT. Han har arbetat
med drift och underhall pa Vattenfall Vattenkraft mellan 1979-1999
och ar nu verksam som IT-tekniker pa Vattenfall IT.

Lennart Bengtsson Johnny Bernhardsson

Johnny Bernhardsson, fodd 1952, ar arbetstagarledamot for Unio-
nen och invaldes i styrelsen ar 1995. Johnny har en ingenjorsutbild-
ning kompletterad med ekonomisk pabyggnad fran TBV. Han har
varit verksam i olika befattningar inom Vattenfallkoncernen sedan
1970.

Ronny Ekwall, fédd 1953, invaldes i styrelsen sdsom arbetstagarleda-
mot for SEKO Facket for Service och Kommunikation ar 1999. Ronny
ar elingenjor fran Stora Kopparbergs praktiska yrkesskola. Under aren
1969-1977 var han verksam inom Stora Kopparberg som 1:e montor
och efter det har han arbetat som montor inom Vattenfallkoncernen.

Hakan Erixon, fodd 1961, invaldes som ledamot i styrelsen ar 2011.
Hakan tog sin examen i internationell ekonomi 1987 vid Handels-
hogskolan i Goteborg. Han var amnessakkunnig pa Naringsde-
partementet med overgripande ansvar for forsaljning av statliga
bolag och andra bolagsaffarer 2007-2010 da han aven arbetade
for Riksgaldskontoret. Han har tidigare arbetat internationellt som
finansiell radgivare vid foretagsaffarer i cirka 20 ar bland annat pa
Merrill Lynch International och Citicorp Investment Bank, London.
Hakan var verksam pa UBS Investment Bank i London 1997-2007,
senast som Nordenansvarig och vice ordférande pa UBS Investment
Banking divisionen. Han ar ledamot av Nasdag OMX Stockholm AB
Bolagskommitté. Tidigare styrelseuppdrag inkluderar Vasakronan
AB och Carnegie Investment Bank AB.



Hakan Erixon

Lone Fagnss Schreder, fodd 1960, &r ledamot och invaldes i styrel-

sen ar 2003. Hon har en magisterexamen i juridik fran Kdpenhamns
Universitet, samt en magisterexamen i bolagsekonomi fran Handels-
hogskolan i Képenhamn. Under aren 1982-2003 var Lone verksam

i ledande befattningar inom A.P. Mdller-Maersk A/S och 2005-2010
var hon VD for Wallenius Lines AB. Hon ar styrelseledamot i Volvo Per-
sonvagnar AB, NKT A/S, Aker Solution ASA, Kvaerner ASA, Svenska
Handelsbanken AB, Heidelberger AG och Bilfinger Berger SE.

Lars-Goran Johansson, fodd 1953, ar arbetstagarledamot for
Ledarna och suppleant. Han invaldes i styrelsen ar 2008. Lars-Goran
har gymnasial utbildning och har varit verksam som arbetsledare och
tekniker inom Vattenfallkoncernen sedan 1971. Han ar for narva-
rande anstalld inom Vattenfall Services Nordic.

Patrik Jonsson, fédd 1971, invaldes i styrelsen ar 2010. Patrik har

en ekonomie magisterexamen i féretagsekonomi fran Stockholms
universitet. Aren 1997-1998 tjinstgjorde han som controller vid
Svenska Statoil. 1998-2000 var han account manager vid Trevise
Unibank Investment Management, 2000-2001 tjanstgjorde han som
managementkonsult vid Brogger & Partners, samt 2001-2003 var
han investeringsanalytiker vid Bure AB. Sedan 2003 ar Patrik kansli-
rad vid Enheten for statligt &gande, Finansdepartementet. Patrik ar
ocksa ansvarig forvaltare och styrelseledamot i Svevia AB. Tidigare
styrelseuppdrag ar Vin & Sprit, Sveaskog, Géta kanalbolag samt
Skeppshypotekskassan. Patrik har ocksa varit engagerad i forvalt-
ningen av bolag som SAS, Posten, Green Cargo och SJ AB.

Lone Fgnss Schrgder

Lars-Goran Johansson Patrik Jonsson

Jeanette Regin, fodd 1965, ar arbetstagarledamot for Unionen och
suppleant och invaldes i styrelsen ar 2011. Jeanette har en gymna-
sial utbildning samt tvaarig utbildning pa vardlinjen. Hon har arbetat
som underskoterska och ar nu verksam som chef for kundtjanst/
kontorsservice pa Gotlands Energientreprenad (dotterféretag inom
Vattenfallkoncernen).

Cecilia Vieweg, fodd 1955, invaldes i styrelsen ar 2009. Cecilia har
en jurkandexamen fran Lunds universitet. Aren 1987-1990 tjanst-
gjorde hon som advokat pa Berglund & Co Advokatbyra. Darefter
arbetade hon som bolagsjurist pa AB Volvo till 1992 da hon blev
chefsjurist pa Volvo Personvagnar AB. 1998 var Cecilia advokat och
deldgare pa Wahlin Advokatbyra och sedan 1999 ar hon anstalld pa
Electrolux som medlem av koncernledningen, samt med ansvar for
juridik, immateriella rattigheter, riskhantering och sakerhet. Cecilia
ar sekreterare i AB Electrolux styrelse och styrelseledamot i PMC
Group AB samt ledamot i Aktiemarknadsnamnden.
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Jeanette Regin Cecilia Vieweg
Ledaméter som lamnat styrelsen under 2011:

Lars Westerberg, fodd 1948, invaldes i styrelsen som dess ordfo-
rande 2008 och avgick 18 mars 2011.

Lars Carlsson, fodd 1951, invaldes i styrelsen 1991 som arbetsta-
garledamot fér Unionen och suppleant och avgick vid arsstamman
2011.

Per-Ove L66v, fodd 1961, invaldes i styrelsen 1999 som arbetstagar-
ledamot for SEKO och suppleant och avgick vid arsstamman 2011.

Bjorn Savén, fodd 1950, invaldes i styrelsen 2009 och avgick vid
extra bolagsstamma 2011.

Ingrid Bonde, fodd 1959, invaldes i styrelsen 2011 och avgick 20

december 2011 i samband med att hon utsags till stéllféretradande
koncernchef och ny CFO i Vattenfall.
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@ystein Lgseth

Foérvaltningsberattelse

Koncernledning

Peter Smink

@ystein Loseth, fodd 1958, ar sedan 12 april 2010 koncernchef och
VD for Vattenfall AB. @ystein ar aven chef for rérelsesegmentet
Generation. @ystein ar civilingenjor fran Norges Tekniske Hayskole i
Trondheim samt har bedrivit ekonomistudier vid Bedriftsgkonomisk
Institutt, Bergen, Norge. 1984-1993 arbetade @ystein inom norska
Statoil. 1993-94 var han planeringschef vid Alliance Gas, London,
Storbritannien. 1994-1997 var han rorelsechef vid Naturkraft,
Oslo, Norge. 1997-2003 innehade @ystein olika befattningar hos
Statkraft i Norge och i Nederlanderna, inklusive medlem av kon-
cernledningen i Statkraft 2002-2003. Fran 2003 var han verksam
inom Nuon N.V.,, Amsterdam, Nederlanderna, som VD i Nuon Energy
Sourcing och koncerndirektor i Nuon N.V. Han utsags till koncern-
chefiNuon Energy N.V.iapril 2008. Under 2011 hade @ystein inga
vasentliga aktieinnehav i foretag med vilka Vattenfall har affarsfor-
bindelser.

Peter Smink, fodd 1965, ar tillférordnad CFO sedan 28 oktober
2011. Han har en ekonomiexamen samt studier i redovisning vid
Erasmus University, Rotterdam, Nederlanderna. Under 2011 var han
Head of Controlling pa Vattenfalls Business Division Asset Develop-
ment och CFO och medlem av koncernledningen i N.V. Nuon Energy.
Peter har varit verksam inom N.V. Nuon Energy pa flertal chefsposi-
tioner sedan 2001. Mellan 1996-2001 arbetade Peter for KPN och
aveniolika dotterbolag. Mellan 1989-1996 arbetade han for PWC.
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Anders Dahl

Anders Dahl, fodd 1957, ar Senior Vice President, Business Division
Renewables. Anders ar civilingenjor fran Kungliga Tekniska Hogsko-
lan i Stockholm. Han var tillférordnad chef for Business Group Pan
Europe (exklusive Nuclear) under perioden 15 mars-31 december
2010. Dessforinnan var Anders chef for enheten Wind 2005-2010.
Mellan 2002-2005 var Anders produktionsdirektor inom Vattenfalls
polska kraftvarmeverksamhet. Han var chef for enheten Vattenkraft
pa Birka Energi 1997-2002 samt anlaggningschef for kraftvarme-
verket i Hasselby. 1985-1996 innehade Anders olika positioner inom
varmeproduktionsverksamheten pa Stockholms Energi.

Tuomo Hatakka, fodd 1956, ar Senior Executive Vice President, Busi-
ness Division Production, och sedan den 26 oktober 2005 vice VD i
Vattenfall AB. Tuomo har en ekonomutbildning fran Handelshogsko-
lan i Helsingfors och Instituto de Estudios Superiors de la Empresai
Barcelona i Spanien. 2008-2010 var Tuomo chef fér Business Group
Central Europe och 2005-2007 for Business Group Poland. Han har
bland annat varit verksam som konsult for Bain Company i London,
Executive Vice President och partner i Enterprise Investors i Wars-
zawa samt VD i Elektrim Kable SA i Warszawa.

Tuomo Hatakka

Harald von Heyden

Harald von Heyden, fodd 1971, ar Senior Vice President, Business
Division Asset Optimisation and Trading. Under perioden 3 maj
2010 till och med 31 december 2010 var han ansvarig for Trading
och Coordination of Generation Management. Harald har en kandi-
datexamen i Management Sciences fran Warwick Business School,
Coventry samt en magisterexamen i Management Studies fran
University of Cambridge. 2009-2010 var han VD for EGL Nordic AS.
2007-2009 var han Chief Trading Officer och styrelseledamot i EGL
AG, Zirich. 2003-2007 var han grundare av och VD for EGL Nordic
AS iNorge. Aren 1999-2003 var han VD fér Statkraft Continental
Markets i Tyskland och Holland. 1995-1999 arbetade Harald som
konsult for McKinsey & Company i Norge. Harald meddelade i januari
2012 att han lamnar Vattenfall senast 30 juni 2012.

Olof Gertz, fodd 1963, ar Senior Vice President Human Resources
och tilltradde 5 mars 2012. Fran 1994-2012 var Olof verksam inom
Delaval-koncernen, under 2001-2012 som Senior Vice President
Human Resources och medlem av koncernledningen. Olof har en
magisterexamen i Personal- och arbetslivsfragor fran Uppsala uni-
versitet.

Anne Gynnerstedt, fodd 1957, Senior Vice President, chefsjurist

och styrelsens sekreterare. Anne tilltradde 9 januari 2012. Under
aren 2004-2012 var Anne chefsjurist, styrelsens sekreterare och
medlem av koncernledningen i SAAB AB. Dessforinnan arbetade
Anne pa Riksgalden som chefsjurist och medlem av ledningsgruppen
(2002-2004) och som bolagsjurist pa SAS (1990-2002). Anne har en
jur.kand examen fran Stockholms universitet.



Olof Gertz

Anne Gynnerstedt

Huib Morelisse, fodd 1964, ar Senior Vice President Business Divi-
sion Asset Development och sedan 1 juli 2010 VD foér N.V. Nuon
Energy. Huib har en magisterexamen i Mechanical Engineering och
har aven en MBA fran Colombia Business School. 2009-2010 var
Huib Chief Technology Officer for Essent, Nederlanderna. 2001-
2009 arbetade Huib pa RWE; 2007-2009 som VD fér RWE:s neder-
landska enheter och 2005-2007 som Vice President Corporate
Strategy. Han arbetade for Goldman Sachs & Co 1999-2001. Mellan
1991-1997 hade han olika positioner inom Booz Allen & Hamilton.

Andreas Regnell, fodd 1966, ar Senior Vice President, Staff Function
Strategies and Environment. Andreas har en kandidatexamen i eko-
nomi fran Handelshdgskolan i Stockholm/Wharton Graduate School
of the University of Pennsylvania. 1989-1992 innehade Andreas
olika positioner inom Citibank i Stockholm och i New York. Fran

1992 och fram till dess han borjade pa Vattenfall arbetade Andreas
for The Boston Consulting Group dar han var chef for den nordiska
regionen 2005-2010.

Huib Morelisse

Andreas Regnell

Elisabeth Strom, fodd 1962, ar Senior Vice President, Staff Function
External Relations and Communications. Under 2010 var Elisabeth
chef for koncernstab Kommunikation. Elisabeth ar diplomerad mark-
nadsekonom fran Berghs School of Communication. Elisabeth var
utbildningschef vid Berghs School of Communication 1985-1988
och VD och rektor for skolan 1996-1997. 1991-1995 var Elisabeth
marknadsdirektor for Nordiska Kompaniet. 1997-2000 var Elisabeth
vice VD och ledamot av koncernledningen i Foreningssparbanken
(nuvarande Swedbank). Elisabeth rekryterades ar 2000 som vice VD
for Kooperativa Forbundet samt vice VD i Coop Sverige AB. 2003~
2005 var Elisabeth stallforetradande koncernchef och vice VD for
Posten AB. 2005-2009 arbetade Elisabeth med egen konsultverk-
samhet som radgivare i affarsutvecklings- och varumarkesfragor.

Torbjorn Wahlborg, fodd 1962, ar Senior Executive Vice President,
Business Division Distribution and Sales, och sedan den 3 februari
2010 vice VD i Vattenfall AB. 2010 var Torbjcrn chef for Business
Group Nordic. Torbjorn har en civilingenjorsexamen fran Chal-

mers tekniska hogskola, Goteborg. 1988-1990 arbetade han vid
Nynas Petroleum, Nynashamn. Torbjorn var 1990-1994 Elchef for
Vattenfall Varmekraft, Stenungssund och 1994-1996 projektle-
dare for Sjeellendske Kraftverker, Kopenhamn, Danmark. Han var
1996-1997 projektledare inom Vattenfall International, Stockholm.
Fran 1997 var Torbjérn verksam i Polen, 1997-2001 som stallfére-
tradande chef for Vattenfall Polen och 2001-2006 som stallforetra-
dande chef for GZE SA, Gliwice. 2006-2008 var han affarsomrades-
chef for Vattenfall Forsaljning Polen och 2008-2009 landchef for
Vattenfall i Polen.

Foérvaltningsberattelse

Elisabeth Strom

Torbjorn Wahlborg

Ingrid Bonde, fodd 1959, utsags till stallforetradande koncernchef
och CFO den 19 december. Hon tilltrader senast 1 juli 2012.

Stefan Dohler, fodd 1966, utsags den 16 februari 2012 till Senior
Vice President, Business Division Asset Optimisation and Trading.
Han tilltrader den 1 april 2012.

Personer som lamnat koncernledningen under 2011
Lars Gejrot, fodd 1954, lamnade sin befattning som Senior Vice Pre-

sident, Staff Function Human Resources den 18 mars 2011.

Dag Andresen, fodd 1964, lamnade sin befattning som CFO den 28
oktober 2011.

Kerstin Ahlfont, fodd 1971, var mellan mars 2011 och mars 2012 till-
forordnad Senior Vice President, Staff Function Human Resources.
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Revisionsberattelse

Till arsstamman i Vattenfall AB, org.nr 556036-2138

Rapport om arsredovisningen och

koncern- redovisningen

Vi har reviderat arsredovisningen och koncernredovisningen for
Vattenfall AB for ar 2011 med undantag for bolagsstyrningsrap-
porten pa sidorna 44-51. Bolagets arsredovisning och koncern-
redovisning ingar i den tryckta versionen av detta dokument pa
sidorna 34-122.

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar for
arsredovisningen och koncernredovisningen

Det ar styrelsen och verkstallande direktoren som har ansvaret
for att uppratta en arsredovisning som ger en rattvisande bild
enligt arsredovisningslagen och en koncernredovisning som ger
en rattvisande bild enligt International Financial Reporting Stan-
dards, sdsom de antagits av EU, och arsredovisningslagen, och
for den interna kontroll som styrelsen och verkstallande direk-
toren beddmer ar nodvandig for att uppratta en arsredovisning
och koncernredovisning som inte innehaller vasentliga felaktig-
heter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen och kon-
cernredovisningen pa grundval av var revision. Vi har utfort
revisionen enligt International Standards on Auditing och god
revisionssed i Sverige. Dessa standarder kraver att vi foljer
yrkesetiska krav samt planerar och utfor revisionen for att
uppna rimlig sakerhet att arsredovisningen och koncernredovis-
ningen inte innehaller vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgarder inhamta revi-
sionsbevis om belopp och annan information i arsredovisningen
och koncernredovisningen. Revisorn valjer vilka atgarder som
ska utforas, bland annat genom att bedoma riskerna for vasent-
liga felaktigheter i arsredovisningen och koncernredovisningen,
vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel. Vid denna
riskbedomning beaktar revisorn de delar av den interna kontrol-
len som ar relevanta for hur bolaget upprattar arsredovisningen
och koncernredovisningen for att ge en rattvisande bild i syfte
att utforma granskningsatgarder som ar andamalsenliga med
hansyn till omstandigheterna, men inte i syfte att gora ett utta-
lande om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision
innefattar ocksa en utvardering av andamalsenligheten i de
redovisningsprinciper som har anvants och av rimligheten i
styrelsens och verkstallande direktorens uppskattningar i redo-

visningen, liksom en utvardering av den overgripande presenta-
tionen i arsredovisningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga
och @ndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden
Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet
med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avse-
enden rattvisande bild av moderbolagets finansiella stallning
per den 31 december 2011 och av dess finansiella resultat och
kassafloden for aret enligt arsredovisningslagen och koncern-
redovisningen har upprattats i enlighet med arsredovisningsla-
gen och ger enialla vasentliga avseenden rattvisande bild av
koncernens finansiella stallning per den 31 december 2011
och av dess finansiella resultat och kassafloden for aret enligt
International Financial Reporting Standards, sdsom de antagits
av EU, och arsredovisningslagen. Vara uttalanden omfattar inte
bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 44-51. Férvaltningsberat-
telsen ar forenlig med arsredovisningens och koncernredovis-
ningens ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att arsstamman faststaller resultatrak-
ningen och balansrakningen for moderbolaget och koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar

och andra forfattningar

Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen har vi aven reviderat forslaget till dispositioner betraf-
fande bolagets vinst eller forlust samt styrelsens och verkstal-
lande direktorens forvaltning for Vattenfall AB for ar 2011. Vi
har aven utfort en lagstadgad genomgang av bolagsstyrnings-
rapporten.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust, och det ar styrelsen och
verkstallande direktoren som har ansvaret for forvaltningen
enligt aktiebolagslagen samt att bolagsstyrningsrapporten pa
sidorna 44-51 ar upprattad i enlighet med arsredovisningsla-
gen.

Revisorns ansvar
Vart ansvar ar att med rimlig sakerhet uttala oss om férslaget till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust och om for-
valtningen pa grundval av var revision. Vi har utfort revisionen
enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till

Revisionsberattelse

dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust har vi gran-
skat styrelsens motiverade yttrande samt ett urval av under-
lagen for detta for att kunna bedoma om forslaget ar forenligt
med aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi uto-
ver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
granskat vasentliga beslut, atgarder och forhallanden i bolaget
for att kunna bedoma om nagon styrelseledamot eller verkstal-
lande direktoren ar ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har aven
granskat om nagon styrelseledamot eller verkstallande direk-
toren pa annat satt har handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat enligt ovan ar
tillrackliga och @ndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Darutover har vilast bolagsstyrningsrapporten och baserat
pa denna lasning och var kunskap om bolaget och koncernen
anser vi att vi har tillracklig grund for vara uttalanden. Detta
innebar att var lagstadgade genomgang av bolagsstyrningsrap-
porten har en annan inriktning och en vasentligt mindre omfatt-
ning jamfort med den inriktning och omfattning som en revision
enligt International Standards on Auditing och god revisionssed
i Sverige har.

Uttalanden
Vitillstyrker att arsstamman disponerar vinsten enligt forslaget
i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledamater och
verkstallande direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

En bolagsstyrningsrapport har upprattats, och dess lagstad-
gade information ar forenlig med arsredovisningens och kon-
cernredovisningens dvriga delar.

Stockholm den 21 mars 2012

Ernst & Young AB
Hamish Mabon
Auktoriserad revisor
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