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Herr ordférande, tack for ordet!

Vattenfall har en alldeles sarskild plats i berattelsen om vart Sverige.
Som en av de viktigaste kuggarna i industrialiseringen av vart land. Som
arbetsgivare till tusentals och dter tusentals svenskar. Som leverantor av
en av de mest grundlaggande tjanster i vira hem. Men ocksa pa senare
ar en omdebatterad utsldappare av vaxthusgaser i Europa.

Stundtals omtyckt, stundtals kritiserad - alltid valkand och papassad.

Men det Vattenfall som idag mots pa en extra bolagsstaimma ar ett bolag
mitt i en metamorfos.

Det ar med gladje jag kan konstatera att Vattenfalls resultat efter nagra
riktigt tuffa ar har stabiliserat sig. Miljardforluster har vant till
miljardvinster. Den finansiella stallningen i bolaget ar starkare an pa
lange. Risknivan har sankts.

Tack vare ett gediget strategiskt arbete ar Vattenfall nu pa ratt vag.
Medarbetarna dr mer engagerade an pa lange vilket gor mig valdigt glad.
Jag kdnner en stolthet for det arbete som gjorts och vill redan sa har
inledningsvis rikta ett stort tack till bolaget och alla anstallda for de
insatser som gjorts dessa ar.

Som dgarminister ser jag positivt pa att Vattenfalls investeringsplan
innehaller 6kade investeringar mot fornybar energi men ocksa stora



investeringar i natverksamheten. Férnybart ar framtiden och de svenska
naten behdver samtidigt anpassas till den nya energimarknaden.

Fossilbaserad elproduktion fasas ut och utgor en allt mindre andel av
Vattenfall. Med utgangspunkt i riksdagens uppdrag, tog dgaren forra aret
stallning till styrelsens beslut om att silja brunkolsverksamhet i
Tyskland. Jag och regeringen ar 6vertygad om att Vattenfall ar ett
starkare bolag utan brunkol. Det ar faktiskt ocksa sa att kritikerna fick
fel, inga nya gruvor har 6ppnats. Diskussionen i Tyskland om hur
brunkolet ska fasas ut ar alltjamt levande. Regeringen ar helt 6vertygad
om att brunkol inte tillhor framtidens energilandskap. Jag tycker man
kan prata om det "nya” och det "gamla” Vattenfall. En metamorfos.

Det ar ingen tvekan om att Vattenfall ar viktigt for Sverige. Man skulle
nog kunna sdga att Vattenfall symboliserar manga av de saker som gor
oss stolta 6ver vart land:

e En fantastisk och kraftfull natur

e Kunskapen att omvandla naturresurser till varde

¢ I[nnovation och ingenjorskonst

Men jag tianker tilldta mig att bege mig utanfor Sveriges granser ett slag.
Vilever i en osaker och oférutsagbar varld. Ledarna for varldens storsta
lander forstarker ofdrutsdgbarheten. Ekonomiska och sociala klyftor
okar och allt fler manniskor stéller sig tveksamma till om
globaliseringen 6verhuvudtaget var av godo. Da dkar protektionismen
och nationalismen, trots vi for bara 20 ar sedan fick uppleva euforin i att
riva murar och 6ppna oss for varandra.

Digitaliseringen forandrar hur vi manskor lever, umgas, talar och
arbetar. Inga manniskor, sektorer eller foretag ar oberérda. Somliga
reagerar med nyfikenhet och entusiasm - andra blir rddda att forlora sitt
jobb och bli utbytt mot en robot. Samhallsmodellen maste i det har laget
kunna leverera bade trygghet och redskap for omstallning till bade
individ och féretag. De lander som staller om snabbast - kommer klara
sig bast.

Klimatférandringarna hotar hela mansklighetens fortlevnad och var

planets grundlaggande funktioner. En stor del av ndringslivet gor sig
redo att stdlla om i grunden - men dven i denna fraga ger varldens

2(6)



ledare just nu otydliga signaler. Alla vet att vi maste framadt mot det
grona - men fortfarande finns de som pekar bakat mot det bruna.

Behovet av langsiktighet, bade for naringsliv och medborgare, har
kanske aldrig varit sa har stort men politiken uppvisar ofta en oférmaga
att leverera just langsiktighet.

[ denna nya och ofdrutsdgbara varld har Sverige battre forutsattningar
dn manga andra lander. Svensk tillvaxt ar hogre an jamférbara lander i
Europa. Hogre an vad som forvantas i Finland, Danmark och Norge.
Tillvaxten ar bred och drivs av export och 6kade privata investeringar -
framst i bostadsbyggande - och konsumtion, bade privat och offentlig.
Trots politisk turbulens har vi de senaste aren kunnat enas om en
mangd dverenskommelser som ger langsiktighet och riktning till vart
land.

Inte minst galler detta er i energisektorn. Genom den historiska
energioverenskommelsen har Sveriges riksdag enats om vagen mot ett
100% fornybart energisystem. Det klimatpolitiska ramverket ska bygga
pa samma tre grundpelare som energisamarbetet i EU. Politiken syftar
till att forena:

e Ekologisk hallbarhet
e Konkurrenskraft
e Forsorjningstrygghet

Sverige ska ha ett robust elsystem med en hog leveranssdkerhet, en lag
miljopaverkan och el till konkurrenskraftiga priser. Det skapar
langsiktighet och tydlighet for marknadens aktorer och bidrar till nya
jobb och investeringar i Sverige.

Detta skapar forutsattningar for svensk industri att se ljust pa framtiden
igen. Ndr jag tilltradde som naringsminister var just industrin en av mina
viktigaste prioriteringar. Var strategi Smart Industri har fokuserat pa att
skapa forutsattningar for att industrin ska véxa i Sverige igen - baserat
pa att vi ska vara bast pa att klara bade hallbarhetsomstallningen och
digitaliseringen.
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Nu ar industrins investeringar pa en rekordniva. Svenska
industriforetag anstaller nu fler i Sverige an i utlandet. Under forsta
halvan av 2017 6kade den svenska exporten med hela 12 procent!

Mitt i denna utveckling star Vattenfall (och 6vriga energibolag) och
levererar exakt det industrin behover for att vaga satsa: stabil och gron
energi.

Som ndringsminister ar jag oerhort stolt 6ver hela Sveriges naringsliv.
Och en juvel i svenskt naringsliv ar den statliga bolagsportfoljen.

Inte bara for att den innehaller flera féretag som ar framgangsrika. Utan
ocksa for att de statliga bolagen har ledande roller i manga av de
avgorande utvecklingskliven som Sverige idag star infor.

Jag tanker pa processindustrins transformation som far oss att sikta pa
nagot som for bara nagra ar sen var otankbart: stal utan kol. Om
elektrifieringen av fordonsflottan och batterirevolutionen och inte minst
var omstallning till ett helt fornybart energisystem.

Vattenfall har en roll att spela i alla dessa processer.

Lat mig sdga ndgot om hur jag ser pa Vattenfalls framtid. Jag foljer med
stort intresse Vattenfalls arbete for att 6ka andelen fornybart bade i
Sverige och i Europa. Vindkraft ligger i framkant men dven solkraft har
en framtida plats. | dialog med Vattenfalls styrelse och ledning har jag
diskuterat bolagets vag mot att bli fossilfritt inom en generation. Detta
bor leda till en sankt riskniva och darmed ett stabilare Vattenfall
framover. Det tror jag gynnar alla.

Jag 4r man om att Vattenfall sdkerstaller en god balans mellan
avkastning och risk i de investeringsbeslut som fattas. Historiskt har
Vattenfall haft en stor exponering mot konventionell- och fossilbaserad
elproduktion som t.ex. kol. Sddana energislag bar ofta hog risk, eftersom
de ar fullt utsatta for forandringar i elpriset. Dessutom bar de milj6-och
klimatrisker men ocksa risker kopplat till respekten for manskliga
rattigheter. Nar Vattenfall nu accelererar sina investeringar mot
fornybar energi ar det naturligtvis viktigt att bolaget val balanserar de
risker som aterfinns i sadan energiproduktion. Aterigen, ett Vattenfall
med lagre risk bor leda till en mer stabil intjaning. Da 6kar
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forutsattningarna for stabila och forutsagbara utdelningar, vilket gynnar
hela svenska folket.

De nya mal som beslutas i dag har tagits fram genom ett ambitiost arbete
som har involverat bade dgare och bolag. Det ar viktigt att malen ar
forankrade hos bolaget, sa att de kan bidra till att 4garen, styrelse,
ledning och medarbetare drar 4t samma hall. Arbetet inbegriper ocksa
en hallbarhetsanalys som slutférdes samtidigt som ekonomiska mal-
projektet.

Jag ska nu lite 6vergripande presentera de nya ekonomiska malen

Lat mig borja med l6nsamhetsmalet. Avkastning pa sysselsatt kapital ska
uppga till minst 8 %. Nivan dr utmanande men uppnaelig for bolaget
- den tacker kapitalkostnaden
- och den ligger i paritet med kapitalmarknadens forvantningar pa
liknande bolag.

Vi tror att det kan vara svart att investera till det gamla malet om 9 %
utan att 6ka risken i portfdljen, givet dagens laga elpriser och férandrade
marknadsforutsattningar. Det nya malet ar darfor en signal att
investeringar med lagre risk kan goras. Jag vill betona att det nya malet
inte ska tolkas som enklare att na utan snarare ar en funktion av vilka
tillgangsslag Vattenfall forvantas investera i.

Energisektorn praglas som bekant av langa investeringscykler. Det
innebar att avkastningen pa medelangsikt till stor del styrs av redan
genomforda investeringar. Det ar darfor rimligt att forvanta sig att
Vattenfall levererar pa det gamla mélet under nuvarande prognosperiod.
Jag forvantar mig ocksa att det nya lonsamhetsmalet, liksom det gamla,
kommer att fortsatta att fungera som ett incitament fér kontinuerliga
kostnadseffektiviseringar. Besparingar ar och forblir nédvandiga for att
behalla konkurrenskraften i den pagdende omstallningen av
energisektorn. Pa sikt gor det Vattenfall till ett Annu starkare bolag.

Det andra av vara mal avser kapitalstruktur. Vattenfall har idag tva mal

for kapitalstruktur eller med andra ord for skuldsattning. Jag forstar att
det har skapat komplexitet att ha tva mal som forsoker mata samma sak
och vi har darfor tagit bort ett av dem. Var bedomning ar att nyckeltalet
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FFO over justerad nettoskuld ar det mest relevanta mattet for
energisektorn. Det anvands dessutom av kreditvarderingsbolagen.

Lat mig nu sdga ndgra ord om utdelningspolicyn.

Jag forvantar mig att Vattenfall sa snart det ar finansiellt motiverat
atergar till att bli en god utdelare till staten. Jag tycker det ser ganska
ljust ut framover.

Utdelningspolicyn far nu ett ndgot hogre och bredare intervall.
Anledningen till det ar att 6ver tid bor utdelningen inte vara lagre med
det nya avkastningsmalet. Eller annorlunda uttryckt; staten raknar med
att fa ungefar lika mycket tillbaka i absoluta tal fran Vattenfall som
tidigare. Mittenvardet i det nya intervallet ska vara utgangspunkten for
utdelning forutsatt att bolaget levererar pa sitt skuldsattningsmal. Sen ar
det viktigt att betona att styrelsebesluten om utdelning alltid ska beakta
den finansiella stallningen och bolagets strategi.

Lat mig avslutningsvis saga att jag ar overtygad om att de nya
ekonomiska malen ger Vattenfall mojlighet att bli en ledande och I6nsam
aktor i omstallningen. Nya ekonomiska mal ger ocksa bolaget
forutsattningar att satta langsiktiga strategiska mal for ett hallbart
foretagande.

Vattenfall ar en central aktor i samhallsutvecklingen och en viktig del i
hela Sveriges utveckling. Bolaget har en viktig uppgift att sakerstalla en
hallbar energi- och virmeforsorjning - inte bara for dagen, utan ocksa
for framtiden. Langsiktiga forutsattningar ar av storsta vikt for att
Vattenfall ska kunna fortsitta investera, stirka lonsamheten och
vidareutvecklas.

Jag skulle vilja avsluta med att fran Naringsdepartementets sida rikta ett
stort tack till alla som bidragit till ekonomiska malprojektet och for ett
gott samarbete. Jag vill ocksa varmt tacka Vattenfalls medarbetare,
ledning och styrelse for ert arbete under 2017.

Tack for ordet!
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