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DETTA AR VATTENFALL

Vattenfall ar Europas fjarde storsta elproducent och den stérsta varmeproducenten.
Koncernens omsattning uppgick 2005 till 129 158 MSEK. Vattenfalls vision ar att vara
ett ledande europeiskt energiforetag. Verksamheten bedrivs idag i Sverige, Finland,
Danmark, Tyskland och Polen. Vattenfall agerar i alla delar av vardekedjan for elektricitet
— produktion, transmission, distribution och férsaljning. Vattenfall bedriver dven elhandel
och producerar, distribuerar och sdljer varme. Koncernen har drygt 32 000 anstdllda och
moderbolaget Vattenfall AB dgs till 100% av svenska staten.
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Omsaéttning (IFRS) = Avkastning pa eget kapital' (Sw.GAAP) Fossilkraft
= Rorelseresultat’ (Sw.GAAP) = Avkastning pa eget kapital' (IFRS) Karnkraft
= Rorelseresultat’ (IFRS) Avkastning pa nettotillgangar' (Sw.GAAP) M Vattenkraft
1) Exkljamférelsestérande poster. Avkastning pa nettotillgangar' (IFRS) 1) Vindkraft, biobransle och avfall
1) Exkl jamférelsestérande poster. ingaridessa volymer med sam-
manlagt 0,6 TWh fér 2004 och
0,5 TWh fér 2005.
Nyckelfakta (IFRS)
2005 2004 2005 (EUR)!
Nettoomsattning, MSEK 129 158 113 366 13697
Rérelseresultat, MSEK 27730 17 112 2941
Rérelseresultat exkl jamforelsestérande poster, MSEK 24744 19327 2624
Resultat fore skatter, MSEK 26 319 14614 2791
Arets resultat, MSEK 20518 9604 2176
Resultat per aktie, SEK 146,05 67,91 15,49
Réantabilitet pa eget kapital exkl jamférelsestérande poster, % 22,0 15,6
Réntabilitet pa nettotillgangar exkl jamférelsestérande poster, % 15,9 13,3
Totala tillgangar, MSEK 330421 285 205 35039
Soliditet, % 26,8 29,1
Intern tillférda medel (FFO), MSEK 31386 24 302 3328
Investeringar, MSEK 24 497 12 731 2598
Elproduktion, TWh 169,1 167,1
Varmeproduktion, TWh 341 34,5
Medelantal anstallda i koncernen 32231 33017

1) Omrékningskurs 9,43 SEK/EUR.



Extern nettoomsattning och Vattenfalls marknader
rérelseresultat per marknad, 2005

Norden

Vattenfall producerar drygt 20% av den el som forbrukas i
Norden. Elproduktionen bestar ndstan uteslutande av karnkraft
och vattenkraft. El sdljs till cirka 0,9 miljoner kunder i Norden.
Vattenfall har dven en betydande vdarmeproduktion, till stor del
baserad pa biobrénslen, och séljer fjarrvarme och sa kallad fardig
varme. Distribution dger och driver elndt samt distribuerar el

till cirka 1,3 miljoner ndtkunder i Sverige och Finland. Vattenfall
bedriver dven konsult-, entreprenad- och FoU-verksamhet, framst
inom energisektorn.

Tyskland

Vattenfall producerar néstan 14% av den el som férbrukas i
Tyskland och &r ddarmed landets tredje storsta elproducent.
Produktionen bestar till cirka 87% av fossilkraft, huvudsakligen
baserad pa egen brunkolsbrytning. Vattenfalls kolkraftverk tillhér
varldens modernaste. Vattenfall producerar dven vdarme och har
en omfattande fjdrrvarmeférsaljning framst i Berlin och Hamburg.
Inom eln&t &ger och opererar Vattenfall saval hégspdnningsnét
som region- och lokalnéat. Totala antalet ndtkunder uppgar till cirka
3,4 miljoner och antalet elkunder till cirka 2,9 miljoner.

Polen

Varmeproduktion och varmeférsaljning utgor storsta delen av
verksamheten och Vattenfall har en marknadsandel pa cirka 27%.
I mindre omfattning produceras dven el. Distribution &ger och
driver elndt samt distribuerar el till 1,1 miljoner ndtkunder, framst
i sydvéastra delen av landet. Antalet elkunder uppgar till cirka 1,1
Tyskland miljoner.

Extern nettoomsattning per marknad, Koncerngemensam verksamhet
miljarder SEK Vattenfall Trading Services, Vattenfall Treasury och Vattenfall
Insurance dr centrala stédfunktioner som hanterar koncernens

[ ] Roérelseresultat exkl jamforelsestérande risker och erbjuder marknadstillgéng.

poster per marknad, miljarder SEK

Nyckelfakta Vattenfalls marknader

Norden Tyskland Polen Summa

2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004
Extern nettoomsattning, MSEK 40712 38843 70304 63514 8790 7421 129 158' 1133662
Rorelseresultat, MSEK 16 845 12215 10221 4591 842 711 27 7303 17 1124
Roérelseresultat exkl jamforelse-
storande poster, MSEK 13755 12 246 10 359 7208 808 691 24 7445 19327¢
Nettotillgangar, MSEK 77190 57377 68717 68040 9295 7321 155237 131622
Elproduktion, TWh 89,8 88,4 75,9 75,5 3.4 3,2 169,1 167,1
Varme, TWh 7.3 7,6 15,4 15,5 11,4 11,4 341 34,5
Antal kunder 1291000 1278000 3399000 3393000 1104000 1101000 5794000 5772000
Antal medarbetare 8788 8735 20096 20864 3029 3309 322317 330178

1) I summan ingar segmentet Ovrigt med 9 352 MSEK. 2) | summan ingar segmentet Ovrigt med 3 588 MSEK. 3) | summan ingdr segmentet Ovrigt med -178 MSEK.
4) | summan ingar segmentet Ovrigt med =392 MSEK. 5) | summan ingar segmentet Ovrigt med -178 MSEK. 6) | summan ingé&r segmentet Ovrigt med -805 MSEK.
7) Ovriga ldnder ingdr med 318 personer. 8) Ovriga lander ingdr med 109 personer.
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Nu kraftsamlar vi och gor det utifran ett starkt och gemensamt varumarke,
vara varderingar och évertygelsen om att ett féretag som tar ansvar presterar
battre resultat. Under 2005 har Vattenfall fortsatt att forbattra resultatet

och effektiviserat verksamheten ytterligare. Nu ar viredo for nasta steg

— att férverkliga var vision att vara ett ledande europeisk energibolag med god

tillvaxt och Ilonsamhet.

Att ta nasta steg innebéar ocksa att vi maste gora flera strategiska

prioriteringar. Det har &r vara fem strategiska ambitioner:

Fortsatta den Bli en benchmark, en
Ionsamma tillvaxten mattstock for branschen Bli "Nummer ett for kunden"
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Koncernchefen har ordet

VATTENFALL IDAG,

IMORGON OCH I OVERMORGON

2005 blev ett nytt rekorddr i Vattenfalls historia.
Rorelseresultatet, exklusive jimforelsestorande poster,
okade med 28% till 24 744 MISEK och omsittningen
med 13,9% till 129 158 MSEK. God vattentillging i
Sverige 1 kombination med var produktionsmix har
medfort en hog volym till en lig kostnadsniva. De mal
som vi satt upp pa koncernniva har uppnatts och de
flesta av vira verksamheter forbittrade sina resultat. Vi
har ocksa gynnats av hogre marknadspriser pa el samt
ett bittre utfall i var terminshandel. Rekordhoga olje-
och gaspriser 1 Europa ledde till att kol 1 hogre grad
anvindes for elproduktion och medfdrde att priset pa
utslippsritter tor koldioxid drevs upp och som 6ljd
dven elpriserna. Det europeiska handelssystemet med
utslappsritter som startade 1januari 2005 har fungerat
val men priserna har pa grund av de hoga olje- och
gaspriserna legat visentligt mycket hdgre in manga
beddmare riknat med.

Vattenfall har arbetat som bolag sedan 1 januari
1992. Rorelseresultatet det dret blev 5 590 MSEK och
omsittningen 22 431 MSEK. 1999 blev rorelseresul-
tatet 5 515 MSEK och omsittningen 27 754 MSEK.
Under de senaste fem dren har bolagets verksamhet
flerfaldigats genom omfattande forvirv i Tyskland
och Polen samtidigt som verksamheter utanfor
Europa silts av. Under dret etablerade Vattenfall en
betydande stillning inom kraftvirme och vindkraft
i Danmark. Férvirvet i Danmark ir en strategiskt
mycket viktig framging och innebir att var kirnaffir
elproduktionen och verksamheten i Norden stirks
och samtidigt ges 6kade maojligheter till handel 6ver
granserna mellan Norden och Tyskland.

Tillvaxt ger 6kad kundnytta
Tillvixten gor det mojligt att anvinda tillgingliga
resurser allt effektivare. Tillvixt ger en bredare kun-
skapsbas som ligger till grund for smartare 16sningar,
effektivare processer och bittre utbud av produkter
och tjinster till vira kunder. Det starka bokslutet for
2005 visar att var strategi att vixa ar riktig. Storlek
kan, ritt anvind, skapa betydande fordelar.
Resultatet ska stallas i forhallande till de resurser,

det kapital, vi forvaltar. Energibranschen dr extremt

kapitalintensiv. Férutom ett mycket stort anliagg-
ningskapital har Vattenfall omfattande kunskaps-
kapital som bygger pa en bred verksamhet inom el
och virme. Vi finns i hela virdekedjan i fyra linder.
Verksamheten ar till visentliga delar lokal. Totalt har
vidrygt 32 000 anstillda. Bredden och djupet i deras
kunskap och kompetens ir sjilva grunden for var
framgang. Totalt har vi nistan 6 miljoner kunder 1
Sverige, Finland, Polen och Tyskland. Svenska folket,
9 miljoner personer, ager foretaget. Frin och med
2006 arbetar vi under ett gemensamt sammanhal-
lande varumirke 1 samtliga linder for att effektivt
forvalta och utveckla virt fortroendekapital.

En viktig forutsittning for Vattenfalls utveck-
ling dr de allt 6ppnare energimarknaderna i Europa.
Avregleringen har lyft in marknadskrafterna i fore-
tagen, affirslogiken i kraftbranschen har forandrats i
grunden. Elbranschen har gitt frin en niarmast feodal
struktur till 6ppna internationaliserade marknader
pd mindre in tio ar. Avregleringen och integreringen
av energimarknaderna ir en viktig del 1 att skapa ett
konkurrenskraftigt Europa som fortsatt formar att
hivda sigi en alltmer globaliserad virld. Globalise-
ringen kommer att fortsitta forindra el- och dvrig
energiforsdrjning. Den europeiska unionen star infor
nista stora steg pa energiomradet. Milbilden ir given.
Det giller att pd en och samma gang dstadkomma
effektivitet och konkurrenskraft, hallbara 16sningar
samt saker energiforsorjning. Detta kriver stora
investeringar och riskvilliga foretag, ett av dessa ar
Vattenfall.

Alla affarsenheter skapar varde

Vattenfalls affarsmodell bygger pa virdekedjan, det
vill siga att varje del ska ha en egen birkraft och dir-
med skapa virde. Avrikning mellan affirsenheterna
sker pd marknadsmissiga villkor. Varje del skapar
virde genom operativ effektivitet. Alla vira affirs-
enheter arbetar med inriktningen att bli ledande
inom respektive verksamhetsomride. For att kunna
mita var framgang infor vi Key Performance Indica-
tors, KPI. Vi har skapat en positiv utvecklingsspiral
kopplad till marknadsutvecklingen. Men detta dr



bara borjan, omvirlden och marknaden fortsitter att

térindras.

Energitorsorjningen dr i grunden global, savil
betriffande utbud som efterfrigan. Vixthuseffekten
och atgirder for att hantera denna kriver gemen-
samma anstringningar av hela minskligheten. En
trygg energifdrsorjning kriver en dppen global
ekonomi som bygger pa dmsesidig acceptans och
forstaelse. Vil fungerande 6ppna marknader ir ndd-

vindiga for att skapa samhillsekonomisk effektivitet.

Denna utveckling gar hand 1 hand med att varje del
i viardekedjan maste bira sina egna kostnader, miljo-
kostnader och andra externaliteter maste fa ett pris,
korssubventioner maste avvecklas.

Stora utmaningar framfor oss
Energiforetagen stir infor stora utmaningar. Mark-

Koncernchefen har ordet

nadsforutsittningarna och dirmed energipriserna
forindras. Skatter och styrmedel blir en allt storre del
av kundens energipris. Det mesta pekar pa att energi
kommer att bli en resurs som fir ett allt hogre virde.
Detta kommer att leda till en successiv anpassning
hos kunderna i forbrukningsménster och energief-
fektivitet. Energiférsorjningen star iven infor stora
tekniska utmaningar. Koldioxidfri teknik som byg-
ger pa fornybara energiresurser, avskiljning och
lagring av koldioxid samt ny kidrnkraft ar i fokus
internationellt. Vi kommer att se nya I6sningar och
mera avancerade anliggningar med allt storre krav
pi funktionalitet. Aven kraven pi sjilva foretagandet
och dess roll dr under kraftig férandring. Dagens och
framtidens energifdretag maste vara extremt konkur-
renskraftiga men dven extremt omvirldsorienterade.
Vi pa Vattenfall ser denna férandringsvig som en
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Koncernchefen har ordet

ricka av mojligheter. Utmaningarna maste omsittas
i kommersiell verksamhet, vilket innebir att [6sning-
arna ska finnas pa plats nir de marknadsmissiga for-
utsittningarna uppstar. Vi arbetar uthalligt med att
utveckla vir resursbas tor att kunna ta tillvara dessa
mojligheter. Uthélliga satsningar och risktagande
kriaver stora foretag som kan kombinera kompetens
med finansiella resurser. Denna arsredovisning visar
att vi nu star visentligt bittre rustade 4n vi gjorde for
fem dr sedan. Vi satsar pa framtidens teknik, pi en
proaktiv roll pd marknaden och pa en 6ppen dialog
med vir omvirld. Genom att std f6r modernt och
framgangsrikt foretagande kan vi forverkliga vir
vision att vara ett ledande europeiskt energiforetag.

Energilésningar fér en hallbar utveckling
Vir ambition ir att driva vdra anliggningar pd bista
satt och att ligga steget fore vara konkurrenter. Det
handlar om allt frin miljdeftektivitet 1 vardagsarbe-
tet till satsningar pa stora forandringar. Under 2005
har vi tagit nagra viktiga steg. Vi har tydliggjort
vdr ambition 1 form av en ny miljépolicy som bland
annat siger att vira investeringsanalyser ska bestd
av en god balans mellan miljé och ekonomi. Enligt
denna ska vi ocksd gora vart yttersta for att vilja
modern, effektiv och miljévinlig teknologi.

Vi har beslutat investera i en pilotanliggning
for att utveckla koldioxidfri kolkraftsteknik. Bygg-
nationen 1 Schwarze Pumpe inleds denna sommar.
For att vixthuseftfekten ska hanteras pd ett ansvars-

fullt satt kravs ett globalt pris pa koldioxid. Vattenfall
har engagerat sig djupt i denna fraga, i januari 2006
publicerade vi rapporten ”Curbing Climate Change
— An outline of a framework leading to a low car-
bon emitting society” (rapporten gar att ladda ner
frin www.vattenfall.com). Vi kommer nu att arbeta
vidare for att f6rma var egen bransch och niringsli-
vet som helhet att bli padrivande och stilla krav pd en
uthillig marknadsbaserad 16sning pa global niva.

Det dr var uppgift och vart ansvar att bidra till att
utveckla energilosningar som passar in 1 en hallbar
samhillsutveckling. Sidana 16sningar miste ta hinsyn
till naturen, kunderna, medarbetarna och samhallet
som helhet. Detta kriver storlek och finansiell styrka.
Vattenfalls kunnande om kunder, teknik och mark-
nad bidrar till en effektivare energiforsorjning i savil
Sverige som 1 Europa. Vattenfall stir for nytinkande
inom den europeiska kraftbranschen. Vi har tagit
avgorande steg pa den valda vigen, vira framgangar
gor att vi nu kan vixa vidare. Vdra fem strategiska
ambitioner som ir ett genomgdende tema i denna drs-
redovisning visar vigen. Genom att vara bist blir vi
ledande. Dagens resurser, klokt anvinda, skapar ytter-
ligare resurser i morgon och i évermorgon.

AT

Lars G Josefsson

Koncernchef



Viktiga handelser

VIKTIGA HANDELSER

Stora natstérningar pa grund av storm

I borjan av januari 2005 drabbades sédra Sverige av
ett omfattande ovider med vindar av orkanstyrka.
Skadorna pa skog, infrastruktur och elnit blev enor-
ma. Vattenfalls kostnader for reparationer av elniten,
avbrottsgarantier, skadestind och efterarbete uppgick
till drygt 500 MSEK.

ForvarviDanmark

I april forvirvade Vattenfall 35,3% av aktierna i danska
Elsam for cirka 10,3 miljarder SEK. I juni slots ett prin-
cipavtal med det danska olje- och gasforetaget Dong
enligt vilket Vattenfall, 1 utbyte mot aktieposten 1
Elsam samt vir andel i Avedore 2, 6vertar produktions-
tillgangar. (Lds mer pa sidan 36 och 64.)

Oppen bolagsstdmma

Den 26 april holl Vattenfall sin forsta 6ppna bolags-
stimma. Tidigare har stimman endast varit Oppen for
svenska riksdagsmin. Mer dn 250 personer besokte
stimman. Efter den formella delen gavs mojlighet

tor allminheten att stilla fragor direkt till Vattenfalls
styrelseordforande och verkstillande direktor.

Stangning av Barseback

I enlighet med regeringens beslut och gillande lag
staingdes den andra reaktorn i1 det svenska kiarnkraft-
verket Barsebiack den 31 maj. Hela Barsebacksverket ar
darmed stingt. Efter forhandlingar mellan svenska sta-
ten, E.ON och Vattenfall traffades i november en over-
enskommelse om marknadsmissig ersittning f6r den
uteblivna produktionen i Barsebick 2. (Se sidan 65.)

Pilotanldaggning foér koldioxidfritt kolkraftverk
I maj meddelades att Vattenfall kommer att bygga
varldens forsta pilotanliggning for ett koldioxidfritt
kolkraftverk, baserad pa sd kallad oxyfuelteknik'.
Anliggningen byggs i anslutning till Vattenfalls kol-
kraftverk Schwarze Pumpe 1 6stra Tyskland, till en
investeringssumma pa omkring 370 MSEK. Idrift-
tagning beriknas ske 2008.

1) Koldioxiden fran férbréanningen avskiljs och gérs flytande for att sedan
lagrasiberggrunden.

Satsningar pa vindkraft

I oktober beslot Vattenfall att bygga en vindkrafts-
park vid Lillgrund i Oresund. Lillgrund ir den
storsta satsningen pa vindkraft i Sverige och en av de
storsta 1 Europa. Vattenfall har ocksa forvarvat rit-
tigheterna att utveckla den svenska delen av Kriegers
Flak i Ostersjon.

Ny energilag i Tyskland

Den 13 juli tridde den nya tyska energilagen
(EnWG) 1 kraft. Dirmed kunde den nya tyska nit-
myndigheten, Bundesnetzagentur, starta sitt arbete.
Inledningsvis maste alla tariffindringar godkiannas
av natmyndigheten. Milsittningen 4r att under 2007
dvergd till en incitamentsbaserad regleringsmodell.

Inlésen av minoritetsandelar i Tyskland
Vattenfall tillkdnnagav 1 augusti att aktieinnehavet

1 det borsnoterade tyska dotterbolaget Vattenfall
Europe AG &verstiger 95%. I december beslutades att
imars 2006 hilla en extra bolagsstimma 1 Vattenfall
Europe AG isyfte att besluta om inlésen av minori-
tetsigarnas aktier.

Ett gemensamt varumarke byggs upp

Den 1 januari 2006 bytte Vattenfalls tyska dotterbo-
lag Bewag och HEW samt det polska dotterbolaget
EW namn till Vattenfall. Inom det polska dotterbo-
laget GZE har tva affirsenheter bildats som nu agerar
pd marknaden 1 Vattenfalls namn.

Okade energiskatter i Sverige

Riksdagen beslutade att med verkan frin och med
den 1 januari 2006 hoja fastighetsskatten pa vatten-
kraft och skatten pd installerad kirnkraftskapacitet.
For Vattenfall innebir detta hojda arliga kostnader
med cirka 1,5 miljarder SEK.
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Aret i korthet: Nyckeltal

RRET I KORTHET

Omsattningen 6kade med 13,9%
till 129 158 MSEK (113 366)

Nettoomsattning, kvartalsvis ~ Omsittningen dkade
MSEK framst till foljd av hogre

50000 elmarknadspriser 1 Tysk-

land, ndgot hogre forsilj-

40909 ningsvolymer i Norden

och Polen samt valuta-
kurseffekter; starkare
EUR och PLN.
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Rorelseresultatet exkl
jamforelsestorande poster dkade
med 28% till 24 744 MSEK (19 327)

Rorelseresultatforbitt-
MSEK ringen dr frimst hinforlig
12500 till Tyskland men dven

Norden och Polen redo-

Rorelseresultat, kvartalsvis

visar bittre rorelseresultat.

Forbittringen 1 Polen for-

klaras dock huvudsakligen
av valutakursforindringar.
Av rorelseresultatet 2005
exkl jimforelsestorande
poster, svarar Norden for
55%, Tyskland 42% och

Resultat per aktie steg med
215% till 146,05 SEK (67,91)

2003 2004 2005

Polen for 3%.

Fritt kassaflode uppgick
till 14 341 MSEK (15 684)

Fritt kassafléde', kvartalsvis

MSEK
7500

Investeringar

MSEK
25000

2003 2004 2005

1) Kassafldde fran den I6pande
verksamheten minus férnyelse-
investeringar.

2003 2004 2005

B Fornyelseinvesteringar
W Tillvaxtinvesteringar

Nettoskulden 6kade med 8,9
Mdr SEK till 64,3 Mdr SEK
jamfort med arsskiftet

Nettoskulden okade framst till f6ljd av forvirvet av
aktier 1 danska energiforetaget Elsam (10 325 MSEK)
och en stor utdelning till igaren, svenska staten

(5 600 MSEK).

Skuldsattning Nettoskuld, kvartalsvis
MSEK ggr  MSEK

100000 1,5 100000

80000

2003 2004 2005 2003 2004 2005

Nettoskuld
W Totala skulder
= Skuldsattningsgrad, netto, ggr (Sw.GAAP)
= Skuldsattningsgrad, netto, ggr (IFRS)



Finansiella mal

Aret i korthet: M3l och utfall

Utfall

Lonsamhet * Avkastningen pa eget kapital' efter skatt Avkastning, %
- = ‘ .. S o 30
Agarens langsiktiga avkastningsmal for 2005‘up pgick till 22,0% (15,6). )
ar 15% pa eget kapital efter skatt. ‘ A"VkaSt?mge? pa lfoncerlodens nettotill- 4
Omriknat till koncernens langsik- gingar' uppgick till 15,9% (13,3).
tiga krav pd lonsambhet, uttryckt 18 I
som avkastning pfi nettotillgfingar, Avkastning pa eget kapital efter skatt’, i -
motsvarar detta en avkastning pa rullande fyra kvartal (sw. GAAP) 12 i I\
o) o Avkastning pa eget kapital efter skatt',
11% fore skatt. rullande fyra kvartal (IFRS)
= Avkastning pa eget kapital efter skatt', 6
rullande fyra ar (Sw. GAAP tom Q3 2004)
= Avkastningsmal, 15% o
1) Exkl jamforelsestérande poster. 95 97 99 01 03 05
H . 2 _ Langfristig Kortfristig
Ratl ng MOOdy s u_ppgraoderade yat Moody's S&P  Moody's S&P
Det ar Vattenfalls avsikt att frin t?:nfa.}l.s ratm.g frin A3 till A2 2005 A2 A-  P-1 A2
kreditvirderingssynpunkt behilla tﬂllfohd avsin nya Government 2004 A3 A= P10 A2
: ¢ - Related Issuer (GRI)-metodik. 2003 A3 A= P-1 A2
en rating pd Single A-niva. Bida ratineinstiuten fndrad 2002 A3 A-  p-1 A2
ada ratinginstituten indrade 5, A3 A P A
sin outlook frin stabil till positiv.
Utdelningspolicy MSEK 2000 2001 2002 2003 2004 2005
Avsik .. hall 15 ki Arets resultat 2970 4190 7566 9123 11776 16 178!
vsikten ar att halla en langsiktigt Utdelning 990 1030 1675 2400 5600 58002
stabil utdelning som normalt ska mot- % av nettoresultatet 33,3 24,6 22,1 26,3 47,6 35,9

svara en tredjedel av nettoresultatet.

1) Exkl kompensation fér stangning av Barsebdack 2.
2) Foreslagen utdelning.

Rdntetdckning
Agarens mil dr att rinteticknings-
graden ska vara 3,5 till 5 ginger.

e Utfallet for 2005 blev, exkl jamférelsestorande poster, 8,4 ganger (5,9).

Vardeskapande

Det avkastningskrav dgaren stillt
upp omriknas till individuella mal
tor virdeskapande for varje affirs-
enhet. Skillnaden mellan aftdrsen-
hetens virdeskapande och detta krav
kallas £6r ”Gap”. Understiger resul-
tatet kravet ska dtgirder vidtas for att
stinga gapet. Overstiger resultatet
kravet kan affirsenheten soka 16n-
samma expansionsmojligheter.

Vardeskapande

(Skillnaden mellan uppnatt resultat och koncernens resultatkrav, 11% avkastning pa nettotillgangar)

MSEK
9000

4500

-4500

-9000 |

2002

2003 2004

2005
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Vattenfalls strategier

STRATEGIER FOR
EUROPEISKT LEDARSKAP

Efter en period av snabb tillvéxt har Vattenfall sedan 2001 arbetat med att konsolidera
verksamheten. Detta arbete har bestatt av framfér allt tva delar, att forbattra foretagets
formaga att skapa varde och att integrera och konsolidera de forvarvade bolagen. Bada
delarna har genomférts med lyckat resultat.

Strategin framdver kommer i férsta hand att inriktas mot Vattenfalls vision: att vara ett
ledande europeiskt energibolag. Detta ska ske framst genom I6nsam tillvaxt. Samtidigt
maste Vattenfall stdndigt arbeta med att uppréatthalla och ytterligare férbattra den
operativa effektiviteten i en bransch dar 6kad konkurrens och prispress forvantas
fortsatta.

Kraftindustrin &r inne i en ny utvecklingsfas dar Vattenfall ser manga majligheter,

till exempel:

« Det dldrande kraftanldggningsbestandet i Europa och det ddrmed 6kande
ersattningsbehovet skapar intressanta majligheter for investeringariny
kraftproduktion.

* Konsolideringen av den europeiska energimarknaden skapar tillféllen fér nya férvarv.

« Var vana vid konkurrensutsatta marknader och var erfarenhet av att integrera férvarv
gor Vattenfall val rustat for att agera offensivt.

- Var starka position i Nordeuropa gar att utveckla vidare.

+ Vattenfalls erfarenheter av olika kraftslag utgér en stark bas for att utveckla féretagets
produktionsanldaggningar mot 6kad effektivitet och héga krav pa miljéprestanda.

Men det finns ocksa utmaningar som maste tacklas pa vdg mot visionen, till exempel:

« Konkurrenter fortsatter att expandera och kan komma att f& mer dominanta positioner
pa Vattenfalls hemmamarknader.

- Eventuella andringar i regelverk och beskattning kan paverka Vattenfalls
konkurrenskraft och i férlangningen forsamra Idnsamheten.

- Institutionella beslut pa saval europeisk som nationell niva, exempelvis avseende
tilldelning av utsldppsratter, kan paverka Vattenfalls konkurrenskraft negativt.

Vattenfall har formulerat ett antal strategiska ambitioner som styr beslutsfattandet och
satsningarna framdver. Alla har en gemensam 6vergripande ledstjarna: att bidra i vart
arbete att vara ett ledande europeiskt energibolag.



Vara fem strategiska ambitioner

Fortsatta den [6nsamma tillvéxten

De senaste fem aren har Vattenfalls omsattning fyrdubblats
samtidigt som vi har skapat goda férutsattningar for fram-

tida tillvaxt. Lonsam tillvaxt ar nédvandigt om Vattenfall ska
fortsatta vara konkurrenskraftigt, skapa varden och vara en
positiv kraft i branschen fér att stédja en hallbar utveckling av
samhallet. Storlek ger en rad viktiga strategiska férdelar, till
exempel marknadsposition, finansiell styrka samt férmaga att
sprida risker. Darutdver finns operationella férdelar, sdsom mer
kostnadseffektiva inkdp och en effektivare administration, vilka
ocksa 6kar lénsamheten.

Bli en benchmark, en mattstock fér branschen
Okad konkurrens och prispress kommer att vara en ihdllande
trend pa den europeiska energimarknaden. Fér att méta denna
utmaning, och behalla konkurrenskraften, maste Vattenfall halla
fortsatt fokus pa operationell effektivitet och vérdeskapande.
De senaste aren har Vattenfall effektiviserats avsevért och
sankt sina kostnader, men detta har till storsta delen skett pa
regional niva. Nasta utmaning &r att ta tillvara synergier och
mojligheter for effektivisering i hela foretaget och darigenom
kunna expandera med fortsatt god Idnsamhet.

Bli "Nummer ett fér kunden”

Vattenfall har ndastan sex miljoner kunder. Att ha ndjda kunder
som hyser fértroende for féretaget &r bade en nédvandighet
och férutsattning for att fa acceptans for féretagets verksamhet
och kunna utveckla nya Iésningar. Malet &r att vi ska vinna mark-
nadsandelar samtidigt som kundndéjdheten ska fortsatta ka

- allt under bibehallen eller stérkt [dnsamhet.

Bli "Nummer ett for miljon”

Utmaningarna fér energibranschen att bidra till en hallbar
utveckling avsamhallet vaxer standigt. Samtidigt 6kar kun-
skapen om de miljdproblem som vi maste tackla. | takt med
globalisering, teknikutveckling och 6vergangen till en mer strikt
lagstiftning, har relevansen i var ambition att bli ledande inom
miljomradet ytterligare férstarkts. Vart mal &r att hitta 16s-
ningar som minskar koldioxidutsldpp och att ha en ledande roll
inom férnybar el- och varmeproduktion.

Vara en attraktiv arbetsgivare

Vattenfalls framgang &r beroende av att vi har ett bra ledarskap,
ratt kompetens och starkt engagerade medarbetare. Vattenfall
starinfor ett generationsskifte som inneb&r en stor utmaning.
Samtidigt som erfarna personer med unik kunskap slutar
minskar studenternas intresse for teknologi. Men Vattenfall

har resurser och strategier for att skapa férutsattningar att
attrahera, utveckla och behalla ledande kompetens och moti-
vera medarbetare att prestera pa topp.

<

Vattenfalls strategier

Hur?

Lépande utvardera méjliga férvarv och investeringar i utékad
kapacitet och leveransférmaga. Geografisk expansion kommer
primart att skeieller kring regioner dar Vattenfall redan ar eta-
blerat.

Vdxa med inriktningen att dven fortsattningsvis vara ett vertikalt
integrerat energibolag med fokus pa produktion av el och vdarme.

Naturgas kan vara ett attraktivt férvarvsomrade, dels som insats-
vara fér varme- och elproduktion, dels med tanke pa 6kad konver-
gens mellan el- och gasmarknaderna.

Utvidga effektivitetsarbetet till att omfatta hela organisationen.
Kontinuerligt forbattra uppféljningssystemen.

Verkstalla strategier for att utnyttja skalfordelar inom IT-investe-
ringar och inkép.

Ytterligare fortsatta forbattra och centralt samordna kapacitets-
styrning.

Garantera konkurrenskraftig prissattning och samtidigt tillhanda-
halla bdsta méjliga service.

Skapa ett sammanhallet varumérke fér alla delar av vart foretag
for att battre och tydligare kunna méta kunden, med ett ansikte.

Forenkla for kundenialla delar av forsaljningskedjan.

Méta och félja upp kundnéjdhet for att kunna vidta forbattringsat-
garder.

Skapa koordination mellan affarsenheternas kundservice.

Investeraienergiproduktion som genererar lite eller inga koldi-
oxidutslapp samtiteknik fér minskade utslapp i de fossileldade
kraftverken.

Oka kapaciteten i befintliga anldggningar som inte genererar
koldioxid.

Fortsatta att investeraivindkraft och 6ka andelen biobransle,
givet attraktiva kommersiella férutsattningar.

Oka effektiviteten i produktion och éverféring av el.

Skapa battre system och processer for att styra och félja upp
miljéarbetet.

Starka ledarskapet genom en forstklassig ledarforsorjnings-
process och koncernévergripande program for chefsutveckling.

Genomfdra langsiktig strategisk kompetensplanering inom hela
koncernen.

Kontinuerligt kompetensutveckla medarbetarna, baserat pa de
affarsmdssiga behoven.

Arligen genomféra medarbetarundersékningen "My Opinion” fér
att fa underlag till férbattringar och starka medarbetarnas enga-
gemang.

Erbjuda alla medarbetare en saker, hdlsosam och stimulerande
arbetsmiljo, saval fysiskt som psykosocialt.

Fortsatta utveckla flexibla I6ne- och beldningsmodeller som
stédjer koncernens Iangsiktiga mal.
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FORTSATTA DEN LONSAMMA TILLVAXTEN

VI OKAR VINSTEN STADIGT GENOM

EFFEKTIVARE PRODUKTION"

Dubbla férsaljningsintékter per anstalld jamfort med konkurrenter- avregleras, sdger Jacek Drezewski, VD pa Vattenfall Heat Poland
na och successivt minskade kostnader. Vattenfall Heat Poland (tidi- i Warszava.
gare EW) har gatt fran klarhet till klarhet och utgér i dag en bench- Resultatet syns tydligt i drets rdkenskaper; allt hégre vinster
mark, en mattstock pa den polska energimarknaden. Under 2005 (en férdubbling sedan 2002) och en successivt 6kad produktion
har foretaget optimerat energiproduktionen genom att 6ka andelen av saval el som varme. En viktig forklaring till den positiva resul-
kraftvarme, det vill sdga samtidig produktion av varme och el. tatutvecklingen ar en stark kostnadsmedvetenhet. Vattenfall
—Varmeproduktioneniféretagets samtliga anldggningar kom- Heat Poland jobbar mycket strukturerat fér att fa ned samtliga
pletteras nu med elproduktion, vilket gjort att elvolymen stadigt kostnader, till exempel genom ett Fuel Management System for
Skat. Samtidigt har elpriserna gatt upp i takt med att marknaden att optimera branslemdngden i produktionen.




Men de kraftigaste kostnadsminskningarna beror pa en effekti-
vare produktion.

-Vibdrjade var omstrukturering 2001 och har sedan dess ratio-
naliserat samtliga verksamheter och outsourcat stora delar av
var serviceorganisation, sdger Jacek Drezewski.

2002 hade Vattenfall Heat Poland ndstan 3 000 anstéllda

—idag &r antalet nere pa drygt 1 200 personer.

=Vihar slimmat organisationen rejélt och kan nog fortsatta lite
tillinnan vi &r fardiga. Nu satsar vienbart pa var kdrnverksamhet:
att producera varme och el, sdger Jacek Drezewski.

Enligt EU:s direktiv ska samtliga I&nder i unionen ha en avreg-
lerad elmarknad ar 2007. N&r detta sker i Polen &r Vattenfall Heat
Poland minst lika forberedd som sina starkaste konkurrenter.

-Det &r fortfarande Iangt kvar innan liberaliseringen av den
polska marknaden &r férdig. Det finns en del motstand i vissa
foretag.

—-Men vart féretag &r redo fér framtiden och vi kan anta utma-
ningen utifradn en stark marknadsposition, avslutar Jacek Dre-
zewsKi.

Storinvestering i Danmark

1juni 2005 blev det efter ndgra manaders férhandlingar med energi-
foretaget Dong klart att Vattenfall tar 6ver 24% av produktionskapa-
citetenide danska féretagen Elsam och E2.

—Fdérutom att viser det som eninvesteringien effektivoch [6nsam
verksamhet som passar braivar nordiska strategi sé knyter Dan-
mark samman vara huvudmarknader i Norden och Tyskland, sdger
Mikael Kramer, chef for Mergers & Acquisitions inom Vattenfall.

Kopet innebar att Vattenfall tar 6ver fem kol- och gaseldade kraft-
varmeverk och en stor andel vindkraft, motsvarande 24% av produk-
tionskapaciteten i Elsam/E2. Arsproduktionen fran anldggningarna
ar6 TWheloch 6 TWh vdrme.

-Utvecklingen fran en nationell till en europeisk energimarknad
innebdr att det 4r n6dvéandigt att fortsétta véxa om vi ska bibehalla
var position och kunna nd visionen att vara ett ledande europeiskt
energibolag, sdger Mikael Kramer.

Affdren stdrker ocksd Vattenkrafts satsning pa férnybara ener-
gikéllor. I ett slag tjugodubblas Vattenfalls vindkraftskapacitet, och
foretaget blir nu en av Europas fem storsta vindkraftsproducenter.
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Vattenfalls omvarld: Den europeiska energimarknaden

ENERGIMARKNAD I OMVANDLING

2005 infordes ett nytt handelssystem for utslappsratter for koldioxid inom EU, vilket
tydligt paverkade elpriserna. Den europeiska elmarknaden har fortfarande en viss
dverkapacitet, men pa sikt krévs nya kraftanldggningar.

Den historiskt mycket reglerade energisektorn har for-
andrats radikalt de senaste 15 dren. Avregleringar och
internationalisering, som till stor del drivits av EU, har
lett till att flera elmarknader nu 4r helt 6ppna t6r kon-
kurrens (se karta sidan 13). Enligt EU:s elmarknadsdi-
rektiv dr avsikten att samtliga linder ska ha avreglerat
sina elmarknader och 6ppnat for konkurrens till 100%
senast 1 juli 2007.

Skillnaderna mellan hur lingt landerna kommit
med avregleringen ar fortfarande stora och Euro-
peiska kommissionen fortsitter dirfor att driva pa
utvecklingen och integrationen dver granserna. Milet
ar att 6ka konkurrensen och att integrera nationella
marknader till storre regionala marknader.

Avsikten dr dven att naturgasmarknaden ska vara
avreglerad senast 2007, men inom detta omrade har
utvecklingen mot 6kad konkurrens gitt lingsam-

Handeln med utslappsratter

Nationell myndighet Férdelning av

utslappsratter

Redovisning av
utslapp

\ e

Marknad

9

De olika ldndernas allokeringsplaner fér utsldppsréatter satter ett tak for hur stora utsldppen far vara. Ener-
gi- och industrianldggningar tilldelas sedan utslappsratter upp till det totala taket. Genom handelssystemet
for utslappsratter skapas mojligheter for foretagen att prioritera de billigaste satten att fa ner sina utsl&pp.
Producenterna kan vélja mellan att genomféra tekniska atgérder fér att minska utsldppen, képa ytterligare
utsldppsrétter eller avsta fran att producera och istéllet sélja sina utsléppsratter pa marknaden. Detta leder

till att dtgédrderna for att minska utsldppen styrs dit de &r mest kostnadseffektiva.

Nationell myndighet

| v

mare 4n pa elmarknaden (se faktaruta om Gasmark-
naden pa sidan 15).

Ojamn utveckling pa elmarknaderna
Forindringarna har medfort pris- och kostnadspress,
ligre marginaler 1 férsiljningsledet och 6kad kon-
kurrens. Konsumenterna kan nu fritt vilja elleveran-
tor och har fitt 6kade mojligheter att sjilva anpassa
pris- och riskprofil. Ett flertal studier, till exempel
den svenska El- och gasmarknadsutredningen, visar
att den avreglerade nordiska elmarknaden fungerar
vil. En del andra elmarknader 1 Europa har dnnu
inte utvecklats till likvida regionala marknader. P4
nationella marknader finns en hog marknadskon-
centration och kundernas valmojligheter ir sma.
Prisutvecklingen de senaste tva dren har lett till
kraftiga protester frin kunder, framfor allt frin den
elintensiva industrin i Europa.

Mot denna bakgrund paborjade
EU:s konkurrensmyndighet 1 juni
2005 en sa kallad Sector Inquiry pa
el- och gasmarknaderna. En pre-
liminir rapport presenterades den
16 februari 2006 och en slutrapport
forvintas i slutet av 2000.

Handeln med utslappsratter
Ett av var tids mest allvarliga mil-
joproblem — den pigiende klimat-
torindringen —ir en friga som inte
bara dominerar den europeiska
miljodiskussionen, utan dven 1 hog
grad paverkar den globala energi-
marknaden. Enligt Kyotoprotokol-
let har EU:s medlemsstater forplik-
tat sig att minska sina totala utslipp
av vixthusgaser med 8% till 2012
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Den europeiska elmarknaden wonsumtion2004, Twh)

19|

Helt avreglerade.

Delvis avreglerade.

Ingen eller viss avreglering.
I:l Forvantas att bliavreglerade 2007.
Graden av avreglering utgar fran Europeiska
kommissionens skattning av hur stor del
av den totala energivolymen réknat pa

kundernas konsumtion som marknaden &r
avreglerad for.

M EU-land
" EU-kandidatland

Kalla: EURELECTRIC Latest Industry

statistics.

1) Kélla: International Energy Agency
2003.

Viktiga handelser 1989-2007

1989 Elmarknaden i
Storbritannien
avregleras

1995 Den finska elmark-

naden avregleras naden avregleras

1991 Den norska
elmarknaden
avregleras

1996 Den svenska markna-
den avregleras, EU:s forsta
elmarknadsdirektiv

jamtort med 1990. For att minska de utslipp som ger
upphov till den sa kallade vixthuseftfekten inférde
EU ijanuari 2005 ett system for handel med utslipps-
ritter, vilket idag enbart omfattar koldioxid. Den
forsta handelsperioden pagar mellan 2005 och 2007
och den andra handelsperioden avser 2008—2012.
Syftet med handelssystemet ir att bidra till att EU:s
klimatmal och dtagande under Kyotoprotokollet upp-
nds. Detta ska ske pa ett kostnadseffektivt och samhalls-
ekonomiskt effektivt sitt. Detta sker genom att fordela
utslappsritter upp till ett fastlagt tak till anliggningar
(med en effekt pa 6ver 20 MW) som slapper ut koldi-
oxid. Det fastlagda taket begrinsar utslippen och i takt
med okande brist stiger marknadsvirdet pa utsldppsrit-
ter. Pa detta sitt ska ekonomiska incitament ges till att
oka investeringar i produktion med ligre utslipp av
koldioxid. Féretagen maste alltid gora en avvigning
mellan kop av utslappsritter och tekniska atgirder for

1998 Den tyska mark-

1999 Den danska
marknaden avregleras

2005 Handel med
utslappsratter
pabérjasinom EU

2003 EU:s nya elmarknadsdirektiv med
bestdmmelser om bland annat atskillnad av
verksamheter, elcertifikat infors i Sverige

foricke-hushallskunder  fér hushallskunder i
ihelaEU hela EU

att minska utslippen, vilket leder till att atgirderna
styrs dit de 4r mest kostnadseffektiva.

Systemet omfattar till en borjan endast ener-
gianliggningar och vissa tunga industribranscher.
Slutsatsen efter ett ars handel med utslippsritter ar att
handelssystemet fungerat val. Daremot har priserna
pa utslippsritter legat betydligt hogre in vad de flesta
bedomare riknat med, vilket dirmed har paverkat
elpriserna mer 4n forvintat (las mer under Prissitt-

ning pa sidan 24).

Olika metoder att reglera natbolagen

I den gamla monopolstrukturen lag hela virdekedjan

— produktion, transmission, distribution och forsiljning
—som regel 1 samma foretag, utan krav pa sarredovis-
ning. Efter avregleringarna har produktion och forsilj-
ning konkurrensutsatts, medan transmission och distri-
bution, vilka 4r naturliga monopol, forblivit reglerade.

2004 Marknadséppning 2007 Marknadséppning
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Nitverksambhet ar ett naturligt monopol eftersom det
vore samhillsekonomiskt olonsamt att infora konkur-
rens genom att exempelvis bygga parallella elledningar.
Avgifterna for att anvinda niten 6vervakas och reg-
leras darfor av en oberoende myndighet. Principerna
for detta varierar mellan olika linder och det finns
flera olika modeller for reglering, exempelvis avkast-
ningsreglering, kostnadsbaserad reglering och inci-
tamentsbaserad reglering. Dirutover kan regleringen
ske pa tva olika sitt: ex ante-reglering, di nittarifferna
(eller dtminstone modellen for hur tarifferna beriaknas)
godkinns av myndigheterna i forvig, och ex post-reg-
lering, da nittarifferna kontrolleras av myndigheten i
efterhand. EU-kommissionen férordar ex ante-regle-
ring. Gemensamt for all lagstiftning och 6vervakning
ar att den maste:
* Mojliggora anslutning och utnyttjande av niten for
alla anvindare till icke diskriminerande villkor
* Ge nitidgaren rimlig avkastning pd investerat kapital
* Ge nitoperatorerna mojlighet och incitament att
oka effektivitet och leveranssikerhet
e Skydda kunden fran att monopolstillningen miss-
brukas.

Elkonsumtion — Prognos

Foérvéntad arlig

Efterfragan el tillvaxt, %
Lander/Regioner TWh, 2004 2002-2010
Cypern och Malta 6 5)(eF
Grekland 53 4.7
Irland 25 39
Iberiska halvén 311 3,6
Italien 322 3,1
Benelux 204 2,1
Andra 6steuropeiska lander! 162 2,0
Storbritannien 390 19
Polen 131 1,73
Osterrike 62 1,7
Frankrike 477 1.6
Schweiz 60 1,4
Norden 397 0,6°
Tyskland 554 0,53

Kalla: EURELECTRIC Latest Industry statistics.

1) Inkluderar Tjeckien, Estland, Ungern, Lettland, Litauen, Slovakien och
Slovenien.

2) Uppskattad tillvaxt for Malta.

3) Vattenfalls prognos.

I Sverige har reglermyndigheten utvecklat en kal-
kylmodell, den si kallade Nitnyttomodellen, for
skilighetsbedomning av nitforetagens nittariffer.
Modellen beriknar nitforetagens prestation, den si
kallade nitnyttan, utifran ett fiktivt nit. Den berik-
nade nitnyttan anger i princip en, enligt modellen,
tilliten intiktsniva. Relationen mellan den berik-
nade intiktsnivan och verkliga intikter, den s
kallade debiteringsgraden, ligger sedan till grund
tor myndighetens provning av bolagens nitavgifter.
Modellen och dess tillimpning 4r starkt ifragasatt av
minga nitforetag och Vattenfall anser att modellen
inte strikt kan anvindas for reglering pa det sitt som
hittills skett.

I Finland togs en ny modell 1 bruk 2005 som base-
ras pd avkastningsreglering.

Tyskland har tidigare haft frivilliga branschéver-
enskommelser, men har nu infort ex ante-reglering.
Den 13 juli tridde den nya tyska energilagen (EnWG)
i kraft. Darmed kan den nya tyska nitmyndigheten,
Bundesnetzagentur, starta sitt arbete. Inledningsvis
maste alla tariffandringar godkinnas av nitmyndig-
heten, men avsikten 4r att under 2007 6verga till en
incitamentsbaserad regleringsmodell.

I Polen regleras nittarifferna enligt en ex-ante-
cost-plus modell dir tarifferna godkinns i férhand.
Fran och med 2005 far dven kapitalkostnader ingd i
berikningen av den totala kostnaden.

Utbud och efterfragan pa

Europas elmarknader

I Europa finns sammanlagt 240 miljoner elkunder,
varav nistan 20% 1 Tyskland och ungefir 12-13%
vardera i Storbritannien, Frankrike och Italien. Den
totala elforbrukningen i Europa (EU 25 samt Norge
och Schweiz) var 3 150 TWh 2004. Konsumtionen
forvintas 6ka med 1 snitt 1,7% per ar fram till 2010,
mest i Sydeuropa och Centraldsteuropa.

[ Europa finns fortfarande en viss 6verkapacitet men
den hiller pa att minska genom att dldre anldggningar
tas ur bruk och genom 6kad konsumtion.
Konsumtionsékningen pa den nordiska elmarknaden
beriknas vara fortsatt lig. Utbudet ir idag tillfredsstil-



Vattenfalls omvarld: Den europeiska energimarknaden

Naturgas i Europa

Naturgas utgoér det nast storsta energislaget i Europa och svara-
de for cirka 24% av den totala energitillférseln 2004. Merparten
av gasen kommer fran europeiska falt, huvudsakligen i Nordsjén
och Nederlanderna, men en betydande del (cirka 41%) importe-
ras, varav merparten fran Ryssland. De viktigaste anvandnings-
omradena for naturgasen &r uppvarmning (bade smahus och i
fjdrrvarme), elproduktion och industriprocesser.

Hittills har den helt dominerande delen gas som importerats
transporterats via rorledningar till Europa. Under de senaste
aren har dock anvéndningen av Liquified Natural Gas (LNG), fly-
tande naturgas, expanderat kraftigt bade globalt och i Europa.
LNG kommer fran gasfalt som saknar en nérliggande marknad.
Gasen kyls ner till flytande form och fors éver till speciella tank-
batar for transport till importlandet, dar den aterférgasas och
matasinidet ordinarie gasnatet.

Den svenska gasanvandningen ar tamligen blygsam, cirka 10
TWh per ar eller cirka 2% av den totala energianvéndningen.

I det omrade som har tillgang till gas, huvudsakligen I&ngs vést-
kusten, svarar dock gasen fér cirka 15-20% av energianvand-

lande under ett "normalar”, da den sd kallade hydrolo-
giska balansen ir normal. Uppgraderingen av befintliga
svenska kirnkraftverk och byggandet av en ny femte
kiarnkraftsreaktor i Finland (klar 2009) 6kar kapacite-
ten. Aven kapaciteten inom férnybar energi forvintas
oka de narmaste dren 1 bide Sverige och Norge.

Tillvixten pd den tyska elmarknaden forvintas
ocksa bli ldg. Vindkraftsproduktionen i Tyskland har
okat betydligt de senaste dren pd grund av ett omfat-
tande bidragssystem. En stor del av den fossilbaserade
produktionen kommer att behova ersittas eller for-
nyas pa sikt.

Den polska elmarknaden vixer snabbare in den
nordiska och tyska. Avregleringen har inte gatt sir-
skilt snabbt och Polen kommer dirfor att behova
skynda pa avregleringsprocessen samt uppgradera
kraftanliggningarna enligt striktare miljoregler de
kommande dren. Det finns ocksa ett stort behov av att
ersitta fordldrade kraftverk de kommande tio dren.

De hollindska, belgiska och franska regeringarna
har tagit initiativ till att bilda en regional marknad 1
Benelux, bland annat for att optimera Sverforingska-
paciteten mellan lainderna och 6ka konkurrensen pa
annars starkt koncentrerade nationella marknader.

Tillforsel av gas till Europa (2004)

Ryssland, 24%
Inhemsk, 59%
Algeriet, 10%

Inhemsk, 7%

Anvandning av gas i Europa (2004)

Ovrigt, 5%
Elproduktion, 22%
——— Industri, 35%

Hushall och smaféretag, 22%

ningen. Tva omfattande gasprojekt planeras i Sveriges nérhet,
en med rysk gas via en sjoledning till Tyskland. Ett annat projekt
planerasisddra Norge (Grenland och Oslo) med tdnkbar forldng-
ning till Sverige.

Vaxande marknad for fjarrvarme
Miljovinliga uppvirmningsalternativ blir allt vik-
tigare pa den europeiska energimarknaden. Det har
lett till att fjairrvirmemarknaden 6kat under senare ar.
Det dr framfor allt de nordiska linderna och det forna
Osteuropa som utgor en stor marknad for fjarrvirme.
De fyra storsta marknaderna i Europa dr Polen (105
TWh), Tyskland (90 TWh), Sverige (52 TWh) och
Tjeckien (41 TWh), vilka sammantaget stir for drygt
hilften av den europeiska fjarrvirmemarknaden.
Fordelarna med fjarrvirme ar att den mojliggdr ett
effektivt utnyttjande av brinslen samt att den kan ta
tillvara brinslen som inte har ndgon alternativ anvind-
ning, till exempel skogsrester och avfall, vilket har lett
till att koldioxidutslappen minskat successivt. En stor
del av fjarrvirmen kommer fran kraftvirmeanligg-
ningar som dven producerar el. EU bedomer att en
visentlig 0kning av kraftvirme kommer att ske fram
till 2010. Det huvudsakliga alternativet till fjarrvir-
me ir naturgas, framfor allt i Tyskland. Trenden dr
att gas och fjarrvirme ersitter olja. Fjarrvirme bidrar
starkt till miljomalen 1 Europa och det finns en tro att
fjarrvirme kommer att premieras iven 1 framtiden.
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Vattenfalls omvarld: Konkurrenssituationen

STRUKTUROMVANDLINGEN

TAR NY FART

Efter ett par ars franvaro av storre strukturaffdrer pa den europeiska energimarknaden,

bréts trenden under 2005. Under aret har en rad stora transaktioner genomforts eller

initierats. Dessutom boérsintroducerades Europas stérsta energibolag, franska EDF.

Nir de nationella elforetagen pa 1990-talet borjade
konkurrensutsittas pressades vinstmarginalerna och
lonsamheten sjonk. Det ledde till en vig av strategiska
forvirv 6ver nationsgrianserna. Efter avvecklingen
och privatiseringen 1 England och Wales 1 borjan av
90-talet blev de privatiserade bolagen uppkdpta av, 1
huvudsak, amerikanska kraftbolag. Nir dessa foretag
limnade Europa koptes de engelska foretagen av tyska
E.ON och RWE samt franska EDF. Flera sydeuro-
peiska energiforetag satsade pa tillvixt i Latinamerika.
Nigra elforetag breddade dven sina verksamheter till
nya produktomraden sisom telekommunikation.

Tillbaka till karnverksamheten

Den huvudsakligen linefinansierade expansionen ledde
till kraftigt forsvagade balansrikningar, forsimrade
kreditbetyg och minskat fortroende fran kapitalmark-
naden. Flera féretag misslyckades ocksd med att leverera

utlovade synergivinster. Under 2002/2003 lade de stora
bolagen om kursen. De stoppade tillvixtinvestering-

arna och satsade istillet pa konsolidering och integra-

tion av gjorda forviarv samt minskade skuldsittningen

genom att silja av tillgingar utanfor kirnverksamheten.
Denna strategiomliggning, ”back-to-basics”, har varit
lyckosam och foretagens finansiella stallning har starkts.
El- och gashandelsforetag har strivat mot att inte-
grera bakat (upstream) i virdekedjan for att pad s sitt
balansera riskerna i forsaljningsverksamheten. I nigra
linder har politikerna tenderat att stotta en utveckling
mot “national champions”, det vill siga mot stora inte-
grerade koncerner, hellre 4n att skapa en marknad med
konkurrens och mindre marknadskoncentration.

Flera nya strukturaffarer och privatiseringar
Overlag har foretagen under aret rapporterat allt star-

kare rorelseresultat fran sina kirnverksamheter inom

Storre strukturaffarer pa den europeiska energimarknaden under 2005

Foretag Foérvarvsobjekt Belopp
Suez 49,9% av belgiska Electrabel. EUR 11,2 mdr
100% innehav efter férvarvet
EDF och AEM  80% av italienska Edison EDF EUR 7
mdr
AEMEUR 1,2
mdr
Dong Danska Elsam, E2, Nesa, Uppgift saknas
Kopenhams Energi
Vattenfall Elsam 35,3% 10,3 MSEK
Enel 66% av slovakiska SE EUR 840 milj
Gas Natural Bud pa spanska Endesa’ EUR 22,5 mdr
och Iberdrola (ej klart)
EDF Motor Columbus 17,3% Uppgift saknas
EnBW 16,8% i EVN. 30% innehav Uppgift saknas
efter forvarvet
Fortum E.ONFinland, 99,8% EUR 744 milj

1) Den 21 februari 2006 lade tyska E.ON ett kontantbud p& 29,1 miljarder
EUR pd Endesa.

Foretag Forsaljningar Belopp
RWE Brittiska och amerikanska EUR 13-16
vattendistributionsbolagen,  mdr
Thames Water resp. (forsaljning
American Water ej klar)
E.ON Fastighetsbolaget Viterra EUR 7 mdr
Enel Telebolaget Wind EUR 12,4 mdr
Endesa Telebolaget Auna 32,7% EUR 2,1 mdr
Union Fenosa Telebolaget Auna 18,7% EUR 1,2 mdr
Scottish Pacificorp (USA) EUR 4 mdr
Power
Fortum Oljeverksamheten Neste oil EUR 1,4 (fér
(85% spin-off) 15% salt)
EDF Edenor (Argentina) Uppgift saknas



Elproduktionskapacitet Europa 2004,
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Vattenfalls marknadsposition

Sverige Finland  Tyskland Polen
Elproduktion 14 14 3 7
Elhandel Top 34 Top 34 Top 3 =
Distribution 2 2 4 62
Forsaljning 1 3 3 62
Fjarrvarme 44 44 1 B

energi. Kraftigt stigande priser men dven kostnads-
reduceringar och likvider frin utforsiljningar har
forbittrat kassaflodena och de finansiella nyckeltalen.
Pressen fran aktiedgarna, att antingen dela ut peng-
arna till dgarna eller skapa virde genom lonsamhet
och tillvixt via nyforvirv har okat.

Samtidigt som foretagen fortsatte att renodla sina
verksamheter genom utforsiljning av icke-kirnverk-
samhet, borjade flera av bolagen iterigen upptrida
som kopare. Ett flertal strukturaftirer genomftordes.
Franska Suez kopte utestiende minoritetsposter i bel-
giska Electrabel, EDF lyckades till sist forvirva 50% i
italienska Edison, Dong och Vattenfall kopte danska
krafttillgingar, Enel tog 6ver en majoritetspost 1
slovakiska Slovenske Elektrarne och i Spanien lade
Gas Natural ett fientligt bud p3 Endesa i kombination
med forsiljning av betydande delar till Iberdrola.
Under 2005 genomfordes dven de linge emotsedda
och omdiskuterade bérsintroduktionerna av stat-

Vattenfalls omvarld: Konkurrenssituationen

1) Cirklarna avser respektive aktors totala europeiska pro-
i duktionskapacitet och harikartan placerats pa aktérens
ursprungliga "hemmamarknad".

1) Marknadspositionen ar nummer 4 om bara de privatiserade bolagen
inkluderas.

2)Marknadspositionen &r nummer 1 om bara de privatiserade bolagen
inkluderas.

3) Enbart varmeproduktion.

4) | Norden.

liga franska Gaz de France (GDF) och Electricité de
France (EDF). Den franska staten hiller nu cirka 80%
av aktierna i GDF och 85% 1 EDF. Borsintroduk-
tionen av EDF var den storsta aktieintroduktionen
i Europa under 2005. Vattenfall 4ar nu det enda stora
icke-borsnoterade energiforetaget inom EU.L

Den forvintade privatiseringsvigen i ostra Euro-
pa efter EU-utvidgningen har stannat av, bland annat
pa grund av osikerhet om regelverk, investerings-
krav och mojligheten att rationalisera verksamheten
genom personalneddragningar. Tjeckiska CEZ har
dock expanderat kraftigt och har tydliga tillvixtam-
bitioner i regionen. I Nederlinderna har regeringen
fornyat sin proposition om avskiljning av distribu-
tionsniten frin de befintliga aktdrerna. Tidplanen for
detta har flyttats fram fran 2007 till 2008. Samtidigt
som strukturomvandlingen tar ny fart aviserar EU
genom sitt konkurrensdirektiv skirpt tillsyn med
motivet att begrinsa marknadskoncentrationen.
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Vattenfalls omvarld: Konkurrenssituationen

Jamforelse av Vissa eurOpeiSka energ|foretag (Uppgifter per 30 september 2005 om inget annat anges)

Omsattning
MEUR

Vattenfall
E.ON
RWE
EnBW
Dong
EDF

Enel
Fortum
Endesa
Essent

0 20
10000

Land
Boérsnoterat
Elférséljning
2004, TWh
Antal kunder,
miljoner
Huvudprodukter

Huvudmarknader

Strategier

0 40
30000

Rorelseresultat (EBIT)

MEUR

Vattenfall
E.ON
RWE

EnBW
Dong
EDF
Enel
Fortum
Endesa
Essent

0
50000

Vattenfall
Sverige

Ejbérsnoterat
100% statsagt

186 (207 inkl leverans
tillminoritetsdelagare)

El: 6 (inkl nat)

El, vdrme

Norden, Tyskland,
Polen

Fem strategiska
ambitioner:

» Lénsam tillvaxt indr-
omradet bade genom
forvarv och nya pro-
duktionsanldggningar

* Benchmark for
branschen

*Nr 1 for kunden
*Nr 1 for miljén

+Vara en attraktiv
arbetsgivare

0

Rérelsemarginal
%

Vattenfall
E.ON
RWE
EnBW
Dong
EDF
Enel
Fortum
Endesa
Essent
4000 8000 0 7
2000 6000 10000
E.ON RWE
Tyskland Tyskland
Borsnoterat Borsnoterat
404 296
(varav Europa 356)
El: 22 El: 21
Gas: 8 Gas: 10
Vatten: 15
El, gas El, gas, vatten

Centraleuropa,
Storbritannien,
Norden, Ryssland

*Integreraoch
starka el och gas
verksamheten

« Starka gastillforseln
genom egna gasfalt
ochev.LNG

« ExpansioniRyssland,
Italien och Spanien

Tyskland, Stor-
britannien, Central-
och Osteuropa

+ Fokusera pa el
ochgasisinafyra
huvudregioner

« Avyttra vattenverk-
samheten i Stor-
britannien och USA

Operat
MEUR
Vattenfall
E.ON
RWE
EnBW
Dong
EDF
Enel
Fortum
Endesa
Essent
21 27 35
EnBW
Tyskland
Borsnoterat
(EDF &ger 45,01%)
100
El:5
Gas: 0,4

El, gas, vatten

Tyskland, Central-
och Osteuropa

*Varanr 3 patysk
energimarknad

» Utveckla
positionernai Mellan-
och Osteuropa

» Utveckla den
strategiska
alliansen med EDF

ivt kassafléde

6000
3000

Dong
Danmark

Ejborsnoterat
100% statsdgt

Gas: 0,1

Gas, olja

Danmark,
(Sverige, Tyskland,
Nederldnderna)

« Sdkra gastillforseln
«Integreragasochel

« Internationell tillvaxt
(Sverige, Tyskland,
Nederldnderna)

1200
9000

0
15000



Rantetackningsgrad, netto
qgr

Vattenfall
E.ON
RWE

EnBW
Dong
EDF
Enel
Fortum
Endesa
Essent

EDF
Frankrike

BorsNoterades 2005
(Franska staten dger 85%)

610

El: 42
(varav Europa 36)

El

Frankrike, Storbritannien,
Tyskland, Italien, Osteuropa

« Stabilisera de
utldndska innehaven

« Avyttraicke
karnverksamhet

« Forbattra produktiviteten

« Satsa pa gas for att
kunna erbjuda kunderna
bade el och gas

Rorelseresultat/sysselsatt kapital

%

Vattenfall
E.ON
RWE

EnBW
Dong
EDF
Enel
Fortum
Endesa
Essent

Enel
Italien

Borsnoterat (Italienska
staten dger 32,2%)

158
(258 inkl aterforsaljare)

El: 30
Gas: 2
Tele: 1,4

El, gas

Italien, (Spanien, Frankrike,
Slovakien, Bulgarien,
Rumanien)

« Fokusera pa karnverk-
samheten energi (vatten
och tele avyttrade)

« Expansion i Osteuropa

» Konvertera alla oljeeldade
kraftverk till gas eller kol

Vattenfalls omvarld: Konkurrenssituationen

MEUR

Vattenfall
E.ON
RWE

EnBW
Dong
EDF
Enel
Fortum
Endesa
Essent

Fortum
Finland

Bdrsnoterat
(Finska staten dger 51,5%)

62

El: 1,1

El, vdrme

Norden, Baltikum,
Ryssland

»ExpanderaiNorden,
Baltikum, Polen
och Ryssland

* Olje- och shippingverk-
samheten avskiljdes 2005

Sysselsatt kapital

30000 60000
15000 45000 75000

Endesa
Spanien

Bdrsnoterat
181 (varav Europa 129)

El: 22 (varav Europa 21)
Gas: 0,4

El, gas, vatten

Spanien, Portugal,
Latinamerika,
Italien, Frankrike

* Konsolidera sin position i

Skuldsattningsgrad, netto
%

Vattenfall
E.ON
RWE
EnBW
Dong
EDF

Enel
Fortum
Endesa
Essent

0 40 80 120 160 200

Essent
Nederlanderna

Ejborsnoterat

49

El: 2,5
Gas: 1,9

El, gas, varme
Nederlanderna,

Tyskland, Belgien

» Starka karnverksamheten

Spanien och Latinamerika

« Utveckla positionerna
i Frankrike, Italien

* Televerksamheten
har avyttrats

Rullande 12-manaders varden per 30 september 2005 fér alla bolag utom EDF, Endesa och Essent, som &r per den 30 juni 2005.

Kallor:
Diagramvadrden: Barclay's Capital

+ Selektiv tillvaxt
indromradet

» Avyttring avicke
kdrnverksamhet

Elférséljning, Antal kunder, Huvudprodukter, Huvudmarknader, Strategier: Vattenfall samt arsredovisningar, deldrsrapporter och hemsidor.

Definitioner:

Sysselsatt kapital (eng. Total Capital) = Rantebarande skulder + eget kapital inklusive minoritetsintressen.
Operativt kassafléde = FFO +/- Rorelsekapitalférandring.
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BLI EN BENCHMARK, EN MRTTSTOCK FOR BRANSCHEN

"FORSMARK LIGGER I
VARLDSTOPP HUR MAN AN RAKNAR"

Djupt nereibassdngen ddéljer sig Forsmarks hjdrta: reaktorn.
Har kokas varje sekund 1 600 liter vatten till anga fér vidare
transport till turbinen. Efter drygt 20 ar i drift pekar alla kurvor
at ratt hall fér Forsmark —en ménsteranldggning i kdrnkrafts-
varlden.

Under 2005 var tillgangligheteni de tre reaktorerna ndastan 93%
isnitt och elproduktionen blev ndstan 25 TWh. Det motsvarar en
dryg sjattedel av hela Sveriges elbehov.

-Vi&rbland vérldens frdmsta bade nar det géller kostnad per pro-
ducerad enhet och 1ag miljébelastning, sdger Claes-Géran Runer-
mark, vice VD pa Forsmark.

—Innan Forsmark byggdes gjorde vi en benchmarking och sag hur
man arbetade i de basta karnkraftverkenivarlden.

Det gav resultat. Anda sedan mitten av 1980-talet har Forsmarks
tre reaktorer levererat Idngt mer &n prognoserna. Och nu satsar
Vattenfall 6 miljarder SEK for att vdassa anlaggningarna ytterligare.




Anldggningarna ska moderniseras saval tekniskt som sékerhets-
massigt. Till exempel byts turbinernairespektive anldggning ut
under 2004-2006. Aven en utdkning av produktionskapaciteten
planeras att genomféras 2008-2010, men det férutsatter ett
tillstand fran regeringen. Sammantaget kan dessa atgérder ge en
okad produktionskapacitet motsvarande drygt 4 TWh.

Aven miljdmaéssigt ligger Forsmark i topp: verket var till exempel
forstivarlden att leverera el med certifierad miljévarudeklaration
och &r ocksa certifierat enligt ISO 14001.

En viktig komponent fér anldggningens framgang &r givetvis
personalen. Kompetensen ar valdigt hdg bland de 800 personer
som arbetar hdr och manga av dem har bade I&ng erfarenhet och
hdg utbildning.

Eva Pettersson bdrjade som stationstekniker 1988. Idag ar hon
en av landets fa kvinnliga reaktoroperatérer. Hon ansvarar for drift-
och sdkerhetsévervakningen av reaktoranldggningen.

— Det ar ett speciellt jobb, men valdigt kul, sdger Eva
Pettersson.

Benchmark fér branschen:

Vattenfallkoncernens “Key Performance Indicators”

I enlighet med ambitionen att vara benchmark fér branschen har s&
kallade Key Performance Indicators definierats for varje affarsenhet
som fran och med 2006 kommer att féljas upp manadsvis pa kon-
cernniva.

Produktion
Kostnad per MW, tillganglighet samt genomsnittligt forsaljningspris

Eln&t
Antal avbrott, operativa kostnader samt fornyelseinvesteringar

Forsaljning
N&jd kundindex, antal kunder, "cost-to-serve" per kund samt margi-
nal per kundsegment

Vdrme
Kostnad per MW samt bruttomarginal
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Vattenfalls omvarld: Prissattning

STORA REGIONALA PRISSKILLNADER
MEN OKAD SAMVARIATION

Under 2005 har de europeiska elpriserna stigit kraftigt, framfér allt pa grund av 6kade
branslekostnader och det nya systemet f6r handel med utslappsratter. Under aret har

ocksa priserna pa den europeiska elmarknaden samvarierat i allt hdgre grad.

Priset pa el 4r fortfarande beroende av lokala produk-
tionsforutsittningar, men priskorrelationen mellan
olika linder har okat.

Tidigare var vattentillging den faktor som hade
storst paverkan pa prisutvecklingen 1 Norden, efter-
som vattenkraften svarar for en mycket stor del av
kraftproduktionen. Under 2005 har vi kunnat se
att de nordiska elpriserna — trots god vattentillging
— har stigit 1 takt med priserna i centrala Europa
eftersom fossilbaserad kraft i Danmark och Finland
tidvis sitter priset pa den nordiska marknaden. Den
internationella handeln med kol, olja och gas har
bidragit till en 6kad samvariation, framfor allt i de
linder dir produktionen ir likartad. Den faktiska
prisnivin skiljer sig fortfarande mellan olika regioner,
men priserna pa den europeiska elmarknaden blir

Elpriset i Sverige fordelat 1970-2005

alltmer utjaimnade. Om 6verforingsméjligheterna
mellan linderna forbittras ytterligare kommer denna
utveckling att fortga.

Utbud och efterfrdgan styr elpriset
P4 en vil fungerande marknad dr det i marknadskrys-
set, det vill siga den punkt dir utbudet méter efter-
frigan, som marknadspriset bestims. Produktionsan-
liggningarna tas normalt 1 bruk enligt en turordning
som innebir att den anliggning som har ligst rorliga
kostnader tas i bruk forst. Utbud och efterfrigan styr
dirmed vilket produktionsslag som tas 1 bruk.
Konkurrensen pa elmarknaden leder till att pris-
sittningen baseras pa detta marknadspris vilket i sin tur
leder till att:
* Produktionsresurserna anvinds effektivt. De billigaste

Konsumentpriser pa el i Europa

Ore/kWh EUR/kWh
120 0,25

100 0.2

80

60

40

1970 1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005
Skatt +elcertifikat W Elenergi M N&tavgift

20 000 kWh/ar, avtal om rérligt pris, 1990-ars priser
Kalla: SCB, Svensk Energi

Moms = Skatt M Energiinklnat

Hushallskunder 3 500 kWh/ar, januari 2005
Kalla: Eurostat



Vattenfall och vardekedjan

Marknadsprissattning

Vattenfalls omvarld: Prissattning

Marknadsplatser
Marknadsplatser (El- T Elhandlas p& elbérserna eller pa
borser, OTC) Export/Import AR e e sl g OTC-marknaden. P3 elbérserna
Vattenfall handlar till exempel producenter,
Produktion Egna férsalinin senhete> Slutkunder aterforsaljare eller mycket stora
9 J 9 industribolag. Nagra stora aktérer
PR &r sdval producenter som leveran-
Aterforsa“are > térer och agerar alltsé bade som
. . séljare och kdpare pa elbdrserna. Pa
Produktion Elhandel Férsaljning OTC-marknaden, som ligger utanfér
Elproduktion fran vattenkraft, Vattenfall och andra aktorer séljer el via Privatpersoner och industrier bérsen, handlar aktorer direkt med
karnkraft, fossila branslen och en marknadsplatserna till forsaljningsbolag tecknar leveransavtal med de olika varandra. Priss&ttningen pa OTC-
mindre del vindkraft, biobrénsle och eller till stora aterférséljare. En viss del aktdrernaiforsaljningsledet. Priset marknaden speglar ofta férvant-
avfall. Vattenfalls produktion bestar av Vattenfalls produktion gar direkt till reglerasiolika typer av avtal mellan ningarna pa elbdrsens marknads-
av vattenkraft (23%), karnkraft (35%) Vattenfalls forsaljningsenheter. Priset forsaljningsbolagen och kund. pris. Import och export av el 6ver
och fossila branslen (42%). till férsaljningsenheterna faststalls pa granserna sker beroende pa skillnad
marknadsplatserna. imarknadspris mellanldanderna.
Distributionskedjan
Stamnat Regionnat Lokalnat

Transmission

Stamnaten ar de stora hogspanningsnaten som
transporterar stora volymer el ldngre strackor.
Stamnaten ar till storre delen statligt dgda i Norden och
Polen, i Tyskland &gda av energibolagen. Vattenfall har

Distribution

stamnat i 6stra Tyskland och Hamburgregionen.

produktionsslagen tas normalt forst 1 bruk och
dyrare produktionsslag forst nir efterfragan kriver
det. Marginalprissittningen sikerstiller att varje
elproduktionsanliggning fir tickning for atmins-
tone den rorliga kostnaden tor elproduktionen.
Tydliga signaler ges for framtida investeringar. Eftersom
priset sitts for den sist producerade enheten fir
elproducenter en tydlig signal om huruvida fram-
tida investeringar ir ekonomiskt 16nsamma eller e;.
Transparensen ékar. En torutsittning for en vil
tungerande marknad dr att alla bud dr anonyma.
Om det inte vore sd skulle en elproducent med liga
rorliga kostnader kunna “gissa” sig till var 6vriga
producenter ligger, med risk for att manipulering av
marknaden sker.

Alla aktorer far samma pris. Om alla elsdljare fir samma
pris i ett transparent system konkurrerar elsiljarna

pa samma vilkor, oavsett hur elen produceras. Detta
torhindrar att elsiljare som dven har elproduktion med
liga rorliga produktionskostnader dumpar elpriset,
vilket skulle kunna tvinga andra elsiljare, utan egen
elproduktion, att limna marknaden.

Konsumenterna far en rttvis prissattning. Eftersom den
rorliga kostnaden varierar mellan olika produk-
tionsslag skulle det vara svart att bestimma vilken

Regionala nat och lokala elnat for transport ut till slutkund. Vattenfall och
andra storre aktdrer delar marknaden med regionala och lokala nétbolag.
Naten ska drivasiseparata bolag vare sig de dgs av stora kraftbolag,
kommuner eller andra aktorer.

kund som ska fa ett ”billigt” pris och vilken kund
som ska fi ett ”dyrt” pris da de "billiga” produk-
tionsslagen inte ricker till hela marknaden.

I Norden och Tyskland sker en omfattande han-
del pé elborserna NordPool och EEX som dagligen
noterar marknadspriser. P elborserna sker ocksa
terminshandel, som speglar marknadens forvintan
pi det framtida elpriset. Aven pa terminsmarkna-
den sitts priset ocksa som en funktion av utbud och
efterfrigan, men priset giller bara for det enskilda
kontraktet. Det ir viktigt med god likviditet 1 ter-
minskontrakten da en stor del av prissittningen base-
ras pa terminspriserna. Likviditeten pa NordPool 4r
god. Handelsvolymen och likviditeten har 6kat pa
EEX men motsvarar innu inte NordPools. En stor
andel av den totala tyska handelsvolymen handlas
utanfor borsen pa den sd kallade OTC-marknaden
men for lingfristiga standardkontrakt rider det dock
1 praktiken ingen skillnad mellan borspriserna och
OTC-priserna.

Natverksamhet kraver
stabila forutsattningar
Nitverksamheten, det vill siga transporten av el pa
elniten, ir reglerad och &vervakas av sirskilda nit-
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Vattenfalls omvarld: Prissattning

myndigheter. Ur ett kundperspektiv ir det viktigt
att regleringsmodellerna ger stabila forutsittningar.
Avkastningen pa gjorda investeringar maste tilldtas
vara tillrickligt hog for att stimulera underhall och
nya investeringar. (Se beskrivning av olika regle-
ringsmodeller pa sidan 14.)

Utsldppsratterna paverkar elpriset
Handelssystemet med utslappsritter som inférdes 2005
har fungerat vil, men priserna har legat hogre in vad
de flesta bedomare riknat med. Snittpriset under 2005
var 16 EUR /ton med en toppnotering pi omkring 29
EUR /ton i mitten av juli. De hoga priserna pa olja och
gas under aret har lett till att kol i hogre grad anvints

Prisutveckling

Spotprisutveckling
Jamfért med 2004 1ag spotpriserna (base load) pa den nordiska
elbérsen Nord Pool genomsnittligt nagot hégre, 29,3 EUR/MWh
mot 28,9 EUR/MWh. Pa den tyska elbérsen EEX I&g spotpriserna
2005 genomsnittligt cirka 61% hogre én 2004, 46,0 EUR/ MWh
mot 28,5 EUR/MWh. Under 2004 var de nordiska och tyska spot-
priserna pa ungefar samma genomsnittliga niva. Under 2005
steg de tyska spotpriserna kraftigt och 1ag pa en betydligt hégre
niva &n de nordiska.

| Polen var de genomsnittliga spotpriserna pa den polska elbdr-
sen POLPX nagot hégre 2005 jamfért med 2004: 114 PLN/MWh
mot 110 PLN/MWh.

for elproduktion. Detta har dkat efterfragan, och priset,
pa utsldppsritter vilket i sin tur lett till hogre elpriser.

Eftersom det finns ett marknadspris pa utslipps-
ritterna (oberoende om utsldppsritterna har kopts
eller erhillits gratis), behandlar elproducenterna
detta som en alternativkostnad. Antingen anvinds
utslippsritten for att producera el som orsakar utslapp
eller sa siljs utslippsritten pa marknaden. I takt med
att fler aktorer aktiverar sig pa utbudssidan kan en
prisdimpning och stabilisering komma att ske. Osi-
kerheten om vilka regler som kommer att gilla for
nista handelsperiod 20082012 ir dock mycket stor
och det dr darfor svirt att gora nagra tillforlitliga
prisprognoser.

Terminsprisutveckling
Terminspriserna for elleveranser 2006 och 2007 (base load)
stdngde vid slutet av 2005 i Norden pa 37,4 EUR/MWh respektive
36,7 EUR/MWh att jdmféras med 2004 &rs genomsnittliga stang-
ningspriser pa drygt 28 EUR/MWh. | Tyskland stangde motsva-
rande terminskontrakt pa 53,6 EUR/MWh respektive 48,9 EUR/
MWh att jamféras med 2004 ars genomsnittliga stangningspriser
pa 34,1 EUR/MWh respektive 34,9 EUR/MWh. De hdga elpriserna
under 2005 paverkades fréamst pa grund av héga brénslekostna-
der och héga priser pa utsldppsratter av koldioxid.
Samvariationen mellan Norden och Tyskland &r hég men pris-
nivan &r betydligt hégre i Tyskland. | Polen &r terminsmarknaden
annu i ett utvecklingsskede med 18g omséattning och begrénsad
likviditet.

EUR/MWh EUR/MWh
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Subventioner till el baserad

pa férnybar energi

For att 6ka andelen fornybar el har manga europe-
iska linder inf6rt ekonomiska subventioner som ska
gynna elproduktion frin till exempel vindkraft och
andra térnybara energislag.

Med stod av lagen EEG (Erneuerbare-Energien-
Gesetz) har den tyska regeringen beslutat att 6ka
andelen térnybar energi i elproduktionen till 20%
fram till 2020. El frin férnybar energi subventioneras
och ligger dirfor utanfér marknaden och dess margi-
nalprissattningsprinciper. Enligt reglerna 1 EEG ska
all fornybar energi prioriteras i transmissionssystemet.

I Sverige infordes ett system med elcertifikat

Prisutveckling pa kol, olja, gas och utslappsratter
Elpriserna steg kraftigt i Europa under 2005 vilket framst fér-
klaras av torrt vader i sddra Europa och rekordhdga olje- och
gaspriser, som lett till att kol i hégre grad anvants for elproduk-
tion. Detta drev upp priserna pa utslappsréatter fér koldioxid och
darmed elpriserna.

Priset pa utsldppsratter Idg 2005 inledningsvis under
10 EUR/ton men steg sedan dramatiskt till en hégsta nivaijuli pa
29 EUR/ton. Genomsnittligt 1dg priset pa utslappsratter under
aret pd 16 EUR/ton.
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= Kol (USD/t), API2, ndstkommande ar
Utslappsratter CO, (EUR/ton), ndstkommande ar
Gas (EUR/MWh), TTF, ndstkommande ar

Vattenfalls omvarld: Prissattning

2003. Elproducenter fir ett elcertifikat for varje
MWh el som produceras fran fornybara energikillor
och som sedan levereras ut pa nitet. For elkonsu-
menterna ir det obligatoriskt att kopa en viss mingd
elcertifikat. Detta skapar affdrsforutsittningar for
denna typ av produktion och mojliggor investe-
ringar.

Milet dr att 1 Sverige till 2010 ha tillfort 10 TWh
elproduktion frin férnybar energi. Den svenska
regeringen har foreslagit att systemet ska forlingas
ti11 2030.

Frin och med idr har dven Polen introducerat sd
kallade grona certifikat att handlas via elborsen eller
bilateralt. Elproducenterna ir forpliktade att ha minst
3,1% av sin forsiljning till slutkund baserad pa for-
nybar energi. Denna procentsats kommer gradvis att
oka fram till 2010.

Varmepriserna och deras utveckling

I Sverige har prisutvecklingen pa fjarrvirme frian liga
nivier dkat de senaste dren och har nu uppnatt en
niva dir prisutvecklingen mattats. Konkurrenskraf-
tiga alternativ som exempelvis bergvirme pressar pri-
serna. Priserna pa fjarrvirme i Sverige kommer inte
att pdverkas av den si kallade grona skattevixlingen
eftersom miljoprestandan forbittrats avsevirt de
senaste dren. Fjarrvirme ir generellt sett miljomassigt
vil anpassad och bedoms dven framgent vara konkur-
renskraftig pa de regionala europeiska energimarkna-
derna, bland annat dirfor att ekonomiska styrmedel
med miljoprofil och kundernas preferenser bedoms
gynna sidana uppviarmningsalternativ.
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Vattenfalls omvarld: Férnybar energi och energieffektivisering

OKADE SATSNINGAR PR
FORNYBARA ENERGIKALLOR

Vattenfalls ambition ar att ha en ledande roll inom férnybar el- och varmeproduktion.

Under 2005 har vi bland annat fattat beslut om att bygga en av Europas storsta

vindkraftsparker. | Vattenfalls erbjudande till kunderna ingar dven energitjanster och
radgivning for att bidra till en mer effektiv energianvandning.

Fornybara energikillor kommer att spela en allt vik-
tigare roll i framtiden. De 6kande priserna pa fossila
brinslen samt olika stddformer som ger allt bittre
affdrstorutsittningar for de fornybara energislagen
gynnar denna utveckling.

Av virldens energiforbrukning baseras idag drygt
13% pa fornybar energi, cirka 7% pa kidrnkraft och
resterande 80% pa fossila brinslen. Av de férnybara
energislagen dr biobrinsle overligset storst, nist storst
ar vattenkraft, medan &vriga energislag 4n sd linge
star for en mycket liten andel av energikonsumtio-

Avkastning pa Vattenfalls investeringar

i fornybar produktion i Norden 2005
Vindkraft Vattenkraft Varme  Totalt

Investeringar, MSEK 18,3 659 512,3 596,5
Materiella anldaggnings-
tillgangar, MSEK 379,9 277,6 37549 4412,4

Avkastning pa materiella
anldggningstillgangar, % 1,0 25,3 7,6 8,2

Vattenfalls férnybara produktion i Norden (GWh)

2002 2003 2004 2005
Producerad el
Vattenkraft 35600 28100 33600 39800
—varav smaskalig
vattenkraft' 218,6 160,8 225,8 1897
Vindkraft' 50,4 550 589 544
Biobransle' 525,0 503,0 497,0 547,0
Summa el 36175 28658 34156 40401
Producerad varme
Biobransle' 4020 3844 4506 4577
Avfall? 700 700 700 900
Summa varme 4720 4544 5206 5477

Total fornybar produktion 40 895

1) Sverige och Finland
2) Sverige

33202 39362 45878

nen. EU:s mal dr att 12% av den totala energin 2010
ska komma frin térnybara energikillor, jimfort med
6% 1997. Nir det giller elproduktion ir malet 22,1%,
jamfort med 13,9% 1997.

Vattenfall driver utvecklingen
Vattenfalls ambition 4r att ha en ledande roll 1 forny-
bar el- och virmeproduktion dir det finns ekologiska,
tekniska och kommersiella forutsittningar — framfor
allt inom vattenkraft, biobrinsleeldade anliggningar
och vindkraft. Genom att ligga 1 framkant och driva
pa utvecklingen inom ramen £or affarsmassighet kan
Vattenfall bidra till en ekologiskt och ekonomiskt uthal-
lig utveckling. Vid bolagsstimman 2005 komplettera-
des verksamhetsbeskrivningen 1 bolagsordningen med
att ”Vattenfall skall inom ramen for kravet pa affarsmas-
sighet vara det ledande foretaget i omstillningen till en
ekologisk och ekonomisk uthallig svensk energiforsorj-
ning”.  motiven till indringen anges att bolaget, under
vissa forutsittningar, bor kunna svara for 5 TWh ny
elproduktion frin fornybar energi frin 2002 irs niv4 till
2010. Vattentalls satsningar pa fornybar energiproduk-
tion 1 Norden sedan 2002 redovisas i tabellen harintill.
Den totala andelen fornybar energi i Vattenfalls
virmeproduktion ar drygt 19,4% (18,3) och av elpro-
duktionen omkring 23,9% (20,4). Andelen elproduk-
tion frin fornybara energikillor exklusive vattenkraft
ir for koncernen som helhet knappt 0,3% (0,4).

Sveriges storsta vindkraftspark

Under 2005 har Vattenfall fattat beslut om att bygga
en vindkraftspark pd Lillgrund. 48 vindkraftverk ar
planerade, sju kilometer utanfér den skinska kusten,
strax sydost om Oresundsbron. Lillgrund ir den storsta
satsningen pa vindkraft i Sverige och en av de storsta i
Europa, och kommer att ge en maximal effekt pd 110
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Fornybar energi inom Vattenfall

Vattenkraft

INorden har Vattenfall ett hundratal vattenkraftverk, varav cirka
halften &r smaskaliga. Under ett normalar genererar dessa vatten-
kraftverk cirka 33 TWh. | Tyskland &ger koncernen 14 vattenkraft-
verk, varav 8 ar pumpkraftverk.

Férnybara branslen

Vattenfall driver narmare 90 anlaggningar som utnyttjar férny-
barabranslen och ar en av varldens storsta kdpare och anvandare
av biobrdnsle for energiproduktion. | Vattenfalls nordiska varme-

och kraftvarmeproduktion kommer cirka 55% av enerqitillforseln
fran biobranslen.

Vindkraft

Vattenfall har 49 vindkraftverk i Norden som totalt genererar cirka
54,4 GWh. | Tyskland har Vattenfall 3 vindkraftverk, som genererar
4 GWh. | och med satsningen pa den havsbaserade vindkraftspar-
keniLillgrund och férvarven av de danska vindkraftverken, kom-
mer Vattenfalls produktionskapacitet att mangdubblas, och vi kom-
mer att blien av Europas stérsta vindkraftsproducenter.
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" g Vattenfall har flera stora vattenkraftverk i utbyggda
 Kloreulds (554 dlvar men dger ocksa helt eller delvis 59 smaskaliga
k vattenkraftverk med en effekt pa 110 MW i Sverige
och Finland och sex smaskaliga anldggningar i
Aheniaban [0 17) ] Tyskland med en total kapacitet pd 10 MW. Vattenfall
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har ett nittiotal biobrénsleeldade anldggningar.
De stérsta &r markerade pa kartan. Manga av
biobrénsleanldggningarna kan eldas med bade
férnybart och fossilt bransle.

1) Anldggningar med vdrmekapacitet pd mer &n
50 GWh/ar.
2) Majoritetsdgt dotterbolag till Vattenfall.
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El
Vattenkraft

Vindkraft

Férnybara energikallor utnyttjar den solstralning som nar jorden och férbrukar inga dndliga naturresurser.

MW vilket motsvarar en produktionsvolym pa drygt
0,3 TWh. Anliggningen beriknas tas 1 drift 2007.

Vattenfall har ocksi forvirvat rittigheterna att
utveckla den svenska delen av Kriegers Flak, ett omra-
de i s6dra Ostersjon, dir mojlighet finns att bygga en av
virldens storsta vindkraftsanliggningar, totalt 100-150
vindkraftverk med en produktionskapacitet pa cirka
1,6 TWh per ar. Detta projekt 4r under utvirdering.

Under 2006 raknar vi dven med att kunna infor-
liva mer 4n 300 MW vindkraft inom ramen for vara
danska forvirv.

Férnyar befintliga anldggningar

Forutom att bygga nya kraftverk utvecklar vi hela
tiden vira befintliga anliggningar. Till exempel pagar
ett fornyelseprogram inom den svenska vattenkraften
for att trygga fortsatt pilitlig drift och 6ka kapaciteten
under kommande &r.

Vattenfall har arbetat malmedvetet med bioenergi
130 ar och har utvecklat teknik, installationer och
olika former av biobrinsle. I Hamburg och Uppsala
har vi nyligen byggt toppmoderna avfallsanliggning-
ar som omvandlar avfall till energi. I Tyskland och

1 Warszawa utvecklar vi samforbrinning dir olika
typer av biobrinsle blandas med kol.

Forutom att driva den kommersiella utvecklingen av
vindkraft, vattenkraft och biobransle deltar vi ocks3
aktivt i nationella och europeiska forskningsprojekt
inom framtida produktionstekniker, till exempel
vagkraft, brinsleceller, svartlutstérgasning, geoter-
misk kraft och solenergi.

Hjalper privatkunderna till ratt avtal
Vattenfalls mal 4r att vara det vigledande energifore-
taget for kunden. Vigledningen har tvd dimensioner.

El
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Vi hjilper kunderna:

* att vilja ritt typ av elavtal,

e att minska elférbrukningen.

I Norden uppmanar vi de privata elkunderna att aktivt
ta stillning till vilken av de tre avtalstyperna — tillsvi-
dareavtal, fastprisavtal eller rorligt pris — som bist pas-
sar kundens behov och riskbenigenhet. Vattenfalls roll
ir hir att pa ett tydligt sitt beskriva de olika avtalsty-
pernas egenskaper for kunderna.

Nir det giller att hjilpa kunden att minska elfor-
brukningen sker det dels genom att ge konkreta rid
hur det gar till att minska elférbrukningen, dels
genom att anpassa prissittningen s att den inte miss-
gynnar kunder som minskar sin férbrukning.

Tidigare gav en hogre arlig torbrukning ett ligre
pris per kWh 4n en mindre forbrukning. For en kund
som minskade sin elkonsumtion kunde detta inne-
bira ett hogre pris per kWh. For att undvika denna
effekt infordes under viren 2005 en ny prismodell
som innebir att kunder med mindre férbrukning far
samma pris som kunder med storre forbrukning.

Publikationer ger rad om effektivisering
Vattenfalls rid om hur man kan minska elforbrukning-
en finns bade pi foretagets hemsida och 1 pappersformat.
I dessa publikationer beskrivs hur mycket el som hem-
mets olika hushéllsapparater drar och hur kunden med
smd medel kan minska forbrukningen av hushallsel.
Sjalvtallet beskrivs dven hur uppviarmningen av bosta-
den paverkar elférbrukningen och hur kunden sjilv har
mojlighet att paverka den totala elkonsumtionen.

Vattenfalls forhallningssitt 1 radgivningen till
kunderna dr att elen som produkt i manga fall for-
enklar vardagen och hojer livskvaliteten men att den
ska anvindas pa ett ekonomiskt sitt.

Skraddarsydda I6sningar at storkunder
Vattenfall vill bidra till att stiarka sina kunders kon-
kurrenskraft genom skriddarsydda 16sningar inom

el samt energi- och processeffektivisering. Eftersom
basindustrin agerar pa en global och konkurrensutsatt
marknad dr det viktigt for Vattenfall att pd affdrsmis-
siga grunder stirka dessa kunders konkurrenskraft, si

att de fortsitter att utvecklas starkt inom de geogra-
fiska omraden dir Vattenfall dr aktivt.

Vattenfall samarbetar med kunderna i utform-
ningen av limpliga strategier och riskpolicyer nir
det giller elavtal. Foretaget erbjuder dven marknads-
analys, ridgivning och aktiv férvaltning av elkon-
traktsportfoljer it stora kunder.

Ritt kombination av linga och korta leverans-
avtal ger kunden en forutsigbar energikostnad pa
marknadsmissiga grunder. Genom marknadsprissatt-
ning gynnas kunder som har mojlighet att reducera
sin forbrukning nir priset dr hogt, till exempel under
hoglasttider eller vid effekttoppar. Detta bidrar till ett
effektivt utnyttjande av kraftsystemet.

Energianalyser fér industrin

Vattenfall samarbetar framgingsrikt med stora indu-
strikunder 1 projekt for att minska energiférbruk-
ningen och effektivisera kundernas tillverknings-
processer. Vi har till exempel hjilpt kunder med att
infora energiledningssystem inom ramen for statens
program for energieftektivisering (PFE). Vattenfall
genomfor ocksa energianalyser, dir vi identifierar
dtgirder som leder till minskad energitérbrukning
eller bittre utnyttjande av energi. I flera fall har
Vattenfall gitt ytterligare ett steg och tagit helhets-
ansvaret for att finansiera och implementera effekti-
viseringsatgirder som identifierats i en energianalys:
projektering, inkop av teknisk utrustning, installa-
tion och drift.

Minskade koldioxidutslapp for tyska kunder
I Tyskland arbetar Vattenfall pa liknande sitt. Exem-
pelvis har vi sedan 2000 ett energieffektiviseringsavtal
under tolv ir med ett sjukhus 1 Berlin. Hittills har
detta projekt resulterat i kostnadsbesparingar pi drygt
28% och en reduktion av koldioxidutslipp pa 26%.
Under 2005 genomfordes ett energieffektivise-
ringsprojekt med en stor mobelkedja dir kostnadsbe-
sparingen uppgick till nairmare 10%.
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Hallbarhetsarbete

ENERGI PR KOMMANDE
GENERATIONERS VILLKOR

Vattenfalls verksamhet bygger pa ett Iangsiktigt miljdtankande. Sa langt det ar mojligt

forsoker vi tillgodose dagens energibehov utan att dventyra kommande generationers

mojligheter att tillgodose sina behov. Vattenfall arbetar malinriktat med att inféra

I6sningar som bidrar till en hallbar utveckling av samhéllet.

Inom energisektorn stricker sig en investeringscykel
normalt 6ver 30 till 40 dr. Med ett malinriktat ling-
siktigt arbete inom forskning och utveckling kan
Vattenfall skapa storre valfrihet for bide kunder och
sambhillet 1 stort.

Vart ansvar

Vattenfall tar ansvar £6r och bidrar till att utveckla
och tillhandahilla energildsningar som passar ini en
hillbar samhillsutveckling. Det ricker dock inte att
endast se till den enskilda energilosningens miljo-
egenskaper. Ett energisystem madste vara hillbart inte
bara ur ett miljoperspektiv, utan ocksa ur ett socialt
och ekonomiskt perspektiv.

I var verksamhet handlar det till stor del om en
rad stegvisa forbittringar som Okar effektiviteten och
minskar miljopaverkan. Vi maste hela tiden utgi frin
faktiska forutsittningar och jimfora alla aspekter av
handlingsalternativ.

Vattenfalls bidrag till en hallbar utveckling
Vattenfall arbetar intensivt med en rad skilda 16s-
ningar sisom fornybara energikillor och investe-
ringar 1 ny innovativ teknik som det koldioxidfria
kraftverket. Investeringar i befintliga anliggningar
som inte orsakar ndgra koldioxidutslipp, till exempel
vattenkraft och kidrnkraft, ar viktiga dtgirder, liksom
att minska utslippen i de fossileldade kraftverken.
Foretagets tillvixt skapar kraft att vara med och
paverka utvecklingen. Vi driver pa for att ett globalt
handelssystem for koldioxid ska vixa fram och dir-
med undvika den konkurrenssnedvridning som ett

regionalt handelssystem skapar. Vi vill ocksa skapa
bittre forutsittningar tor att vira kunder ska kunna
anvinda vira produkter, el och virme, p3 ett effektivt
satt. Vattenfall ska std for innovation 1 den europeiska
energisektorn, inte minst nir det giller hillbarhets-
arbetet.

P3a motstdende sida ger vi exempel pa resultatet av
vara anstringningar.

Hallbarhetsarbetet — en del av vardagen

For utveckling av energildsningar som passar in i en
hillbar samhillsutveckling ricker det inte med att

se till de stora stegen, till genombrotten. Det dr det
vardagliga arbetet med att forbittra och effektivisera
som kommer att ge de 16pande resultaten. Ansvaret
for hallbarhetsarbetet inom Vattenfall birs inte av en
separat avdelning eller organisation utan styrs fran
koncernnivi i likhet med 6vriga strategiska frigor.
Det dagliga hillbarhetsarbetet genomfors pa Business
Group niva vilket betyder att det 4r en naturlig del
av Vattenfalls arbete: hela foretaget bar ansvar t6r

att dstadkomma positiva effekter for samhillet och
miljon.

For att kunna vara nummer ett for miljon, kun-
den och ekonomin maiste vi stindigt arbeta med att
minska miljopaverkan frin vir verksamhet. Vi maste
fi ut dnnu mer anvandbar energi ur brinslet, minska
energiforlusterna och sikra tillgingligheten for vira
kunder. Forutsittningen for att vi ska vara en positiv
kraft for samhillet 4r att vi agerar pa ett sitt som ger
foretaget lingsiktig lonsamhet.



Hallbarhetsredovisning

Utveckling och resultat de senaste aren

Miljo

»Sedan 1997 har drygt 8 miljarder SEK investerats i fornybara
energikdllor och produktionskapacitet barai Norden.

* Flera storainvesteringsbeslut om férnybara energikallor har nyli-
gen fattats sdsom vattenkraft, havsbaserad vindkraft och flera
biobransle- och avfallseldade anldggningar.

« Arbete med att effektivisera anldggningarna har fortsatt vilket
resulterat i minskade utslapp och battre resursutnyttjande.

» Utnyttjande av kraftvarmeverk har forbattrats.

* Omfattande utvecklingsprojekt for koldioxidfri kraftproduktion
har sjésatts, arbetet med en pilotanlaggning for ett "koldioxidfritt
kolkraftverk" har pabérjats.

- Okad samférbranning av biobrénsle och kol har ersatt andra fos-
silabranslenivissaanlaggningar.

Samhalle

« Ett femarigt investeringsprogram pa 10 miljarder SEK startades
2004 iSverige for att 6ka natens driftsakerhet. | Finland och
Sverige har nya system for natévervakning tagits i bruk.

| Sverige har satsningarnainom investeringsprogrammet fér
karnkraft pa 24 miljarder SEK och vattenkraftprogrammet pa
6,5 miljarder SEK pabdrjats. | Tyskland fortsatter arbetet med att
optimera och justera sdkerhetsnivan pa karnkraftsanldggningar.

« Vattenfall tar ansvar fér utvecklingeniregioner dar vi ar aktiva.
Exempel pa detta &r projekten "Inlandskraft” i Norrland, "Initia-
tive for employment” i Tyskland och "Switch to Silesia" i Silesien
i Polen.

Ekonomi

For siffror och resultat enligt riktlinjerna fér GRI hanvisas till
Vattenfalls Hallbarhetsredovisning 2004. Hallbarhets-
redovisningen for 2005 publiceras i september 2006.

Hallbarhetsarbete

Varje ar publicerar Vattenfall en hallbarhetsredovisning. Malet med denna
rapport ar att ge en balanserad bild av Vattenfalls insatser med avseende
pa miljé, samhalle och ekonomi. Vattenfalls hallbarhetsredovisning féljer
riktlinjerna for GRI (Global Reporting Initiative), den vanligaste standarden
for hallbarhetsredovisningar. Hallbarhetsredovisningen (pa engelska)

och sartryck (pa svenska, tyska, finska och polska) kan laddas ner fran
www.vattenfall.com, dar det dven gar bra att bestélla tryckta exemplar.

« Medverkani flera forskningsprojekt inom EU och pa nationell niva
med inriktning pa exempelvis vagkraft, vatgas, svartlutsférgas-
ning, bransleceller, geotermisk kraft och solenergi.

« Arbetet med aterstéllande av gruvomraden i Tyskland pagar
kontinuerligt. Ytan pa omradet som hittills atersté&lits motsvarar
mangden nya dagbrott.

« Vattenfall har tagit en aktiv roll i att finna langsiktiga I6sningar
pa klimatfragan. Inom bland annat World Economic Forum, G8,
elbranschens samarbetsorganisationer, har fragan drivits med
tonvikt pa industrins betydelse fér att na framgang.

+ Lars G. Josefsson utsdgs av "Time Magazine" till en av "European
Heroes 2005" fér sina insatser pa klimatomradet.

* Fjarravldsta elméatare installeras nui Finland och Sverige. Malet &r
att alla kunder ska ha fjdrravlasta matare senast 2009.

« Koncernens kundservice per telefon har forbattrats. En kundom-
budsman harinfortsi Sverige.

* Medarbetarenkdten "My Opinion” har visat att medarbetarna ar
mer tillfreds med sin arbetssituation nu an tidigare.

» Projektet "Unga Akademiker" fortsatter. Av de 45 nyutexamine-
rade akademiker som slutférde projektet i bérjan av 2005 har nu
37 fortsatt anstallning inom Vattenfall. Under 2006 kommer 20
personer att projektanstallas.

G002 ONINSIAOQ3YSHY TIVANILLVA

31



G002 ONINSIAOQ3Y¥SHY TTVANILLVA

32

e i
-~

BLI NUMMER ETT FOR MILJGON

STORSTA VINDKRAFTSPRODUCENTER™"
Sju kilometer bakom Anders Dahls rygg kommer Sveriges storsta form av utslapp eller avfall. Vissa miljoeffekter pa djur- och véxt-
vindkraftspark att byggas. Byggstart berdaknas ske i mars 2006 livet i havet kan uppkomma under sjdlva byggnationen.
ochinovember 2007 kommer 48 vindkraftverk att bidra till —Men vi gér omfattande miljokontroller bade fére och efter
elférsorjningen i sddra Sverige. att visattigdng verken, och det mesta tyder pa att det bara blir
—-Det har ar verkligen spannande, och ett viktigt led i att marginella effekter, sager Anders Dahl. Det finns nu erfarenhe-
utveckla var férnybara energiproduktion, séger Anders Dahl, ter fran andra anldggningar som visar pa en del positiva effekter
som ar chef fér vindkraftsorganisationen inom Vattenfall Nor- som till exempel 6kat fiskbestand.
den. Vattenfall har arbetat med vindkraft i ndrmare 30 ar. Men det
De jamna starka havsvindarna (i snitt 8,5 sekundmeter) kan ar forst nusom den kommersiella utvecklingen drar igang pa all-
generera hushallsel till 60 000 hushall. Och detta utan ndgon var. Bakgrunden ar bland annat att elcertifikatsystemet planeras



att forlangas till 2030, vilket i sa fall innebdar att stédsystemen
blir Iangsiktigt stabila och férutsagbara.

—Det skulle géra att férutsattningarna for I6nsam vindkraft
forbattras, sdger Anders Dahl.

Med Lillgrund kommer Vattenfall i ett slag att bli den klart
stérsta vindkraftsproducenteniNorden - fran 8 till 42% av pro-
duktionen.

Vattenfall underséker ocksa méjligheten och har sokt tillstand
fér att bygga norra Europas stérsta vindkraftspark pa Kriegers
Flak mellan Tyskland och Sverige. Fullt utbyggt handlar det om
100-150 vindkraftverk, med en sammanlagd produktionska-
pacitet pa cirka 1,6 TWh per ar. Detta férutsatter dock att det
planerade Idngsiktiga elcertifikatsystemet beslutas.

—Det kdnns valdigt spdnnande att skapa ny elproduktion med
bra miljoprestandaiden har skalan. Ungefdar som en take-off
—nulyftervi, sdger Anders Dahl.

Fakta — Lillgrund
Antal: 48 vindkraftverk. Produktion: 330 GWh.
Totalhojd: 115 meter. Rotordiameter: 92 meter. Effekt: 110 MW.

Varldens forsta koldioxidfria kolkraftverk
I maj 2005 beslutade Vattenfall att bygga vérldens forsta pilotan-
laggning for ett koldioxidfritt kraftverk. Anldggningen ska byggas i
anslutning till Vattenfalls kolkraftverk Schwarze Pumpe i Brandenburg.
Tekniken gar ut pa att avskilja koldioxiden och lagra den i berggrunden.
Anldggningen berdknas vara i drift 2008 och investeringen uppgar till
cirka 370 miljoner SEK.

—-Med denna anldggning intar vien ledande roll i utvecklingen av
en framtida klimatvanligare energiutvinning ur brunkol, sager Klaus
Rauscher, chef (Vorstandsvorsitzender) for Vattenfall Europe.

Ytterligare satsningar i koncernen

« Utveckling av samférbranning mellan biobransle och kol vid Zéran-
anldggningeniWarszava.

+Nyatoppmoderna anldggningar i Hamburg och Uppsala som
omvandlar avfall till energi.

« Investeringaribefintliga vattenkraftverk i Norden for att 6ka kapa-
citeten.

« Medverkaninationella och europiska forskningsprojekt inom fram-
tida produktionstekniker, till exempel vagkraft, vatgas, solenergi
och brénsleceller.

« Beslut om nytt miljéledningssystem pa koncernniva.
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Vattenfalls marknader: Norden

OKAD VATTENKRAFTPRODUKTION GAV
REKORDSTARKT RESULTAT I NORDEN

Den nordiska verksamheten forbattrade ater sitt resultat, framst till foljd av kraftigt okad
vattenkraftproduktion. En stor investering gjordes under aret i Danmark och flera nya

stora industriavtal tecknades.

Vattenfall producerar, distribuerar och siljer el och
varme 1 Norden. Vattenfall siljer dven telefoni- och
bredbandstjanster samt konsult- och entreprenad-
jdnster inom frimst energisektorn. Vattenfall har
cirka 937 000 elkunder och cirka 1 291 000 miljoner
nitkunder pd den nordiska marknaden. Vattenfalls

Vattenfall i Norden

Nettoomsattning,
12 manrullande

Roérelseresultat,
12 manrullande

MSEK MSEK
50000 20000
40000 S —— 16000 ;
/’
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20000 8000 /
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O | | | | | | | O | | | | | | |
2004 2005 2004 2005

= Rorelseresultat (EBIT)
Rérelseresultat (EBIT) exkl
jamforelsestdérande poster

Nyckelfakta Norden

marknadsposition 1 Norden dr nummer 1 inom
elproduktion, nummer 2 inom eldistribution samt
nummer 1 respektive nummer 3 for den svenska
respektive den finska elforsiljningen till slutkund.
Kirnkraft och vattenkraft svarade 2005 for 58,8
respektive 40,5% och utgdr basen 1 Vattenfalls elpro-
duktion. Virmeproduktionen baseras till drygt 75%
pa biobrinslen men dven fossila brinslen och avfall
anvinds. Verksamheten ir organiserad i sex affdrs-
enheter, vilka koordineras under Business Group
Vattenfall Norden. (Se sidan 52).

Bé&sta resultatet nagonsin
Rorelseresultatet exkl jimforelsestorande poster 6kade
med 12,3% vilket huvudsakligen torklaras av kraftigt
okad vattenkraftproduktion, hdgre elmarknadspriser
och ett bittre utfall frin terminssakringen. Vatten-
kraftproduktionen 6kade tack vare visentligt bittre
vattentillgdng; i genomsnitt ett dverskott for den nord-
iska hydrologiska balansen pa 7 TWh 2005 jimfort
med ett underskott pa 13,8 TWh 2004.

Elproduktion stod for den storsta resultatfor-
bittringen. Okningen beror pi ersittningen for
forlorad produktion i samband med avvecklingen

MSEK om inte annat anges 2005 2004  Forandring, %
Nettoomsattning A 42 021 39962 5,2
Rorelseresultat A 16 845 12215 379
Roérelseresultat exkl jamforelsestérande poster A 13755 12 246 12,3
Rorelsemarginal, % A 40,1 29,9 -
Nettotillgangar A 77 190 57 415 34,4
Avkastning pa nettotillgdngar, % A 25,5 21,2 -
Avkastning pa nettotillgdngar, exkl jamforelsestérande poster, % v 20,9 21,3 -
Produktionskapacitet el, MW v 16 355 16878 -3,1
Produktionskapacitet varme, MW v 3440 3523 -2,4
Elproduktion, TWh A 89,8 88,4 1.6
Varmeproduktion, TWh v 7.3 7,6 -39
Antal elkunder A 937 000 934000 0.3
Antal natkunder A 1291000 1278000 1,0




Elproduktion

Distribution

Forsaljning

Véarme

Tjanster

Utmaningar infér 2005

« Foérvarvavind- och
kraftvarmeanlaggningar i Danmark

« Forlanga livslangden, ytterligare
forbattra sdkerheten och effektiviteten
inom befintliga kraftanldggningar

« Bibehalla hég tillgdnglighet under
pagaende férnyelsearbeten

* Regeringens beslut att stdnga
Barsebdck 2 senast den 31 maj 2005

Oka kundfértroendet

« Oka leveranssakerheten (férre och
kortare avbrott)

« Elmarknadsinspektionens reglering

med Natnyttomodellen

« Skapa en gemensam nordisk
forsaljningsorganisation
genom sammanslagning av tre
forsaljningsenheter

« Sdkra tillvaxten genom ¢kad kvalitet
som 6kar kundtillfredsstallelsen

- Skapa férstaelse och acceptans for
prissattningen

« Sikra langsiktig konkurrenskraft
genom 6kad kostnadseffektivitet

« Sikra framgangsrikt inférande av nytt
kostnadseffektivt affarssystem

+ Oka kundndjdheten

+ Optimera brénslesammansattning och
sanka kostnader fér drift och underhall

* Reducera utslappen

» Marknadsmassig Ionsamhet i alla
verksamheter

« Fortsatt tillvéxt och 6kad extern
forsaljning

Vattenfalls marknader: Norden

Atgarder 2005

+ Stangning av Barseback 2

- Avtal skrivet med staten angdende han-
tering av stangningen av Barseback

« Fortsatt effektivisering av produktio-

neninom befintliga karnkraftsanlagg-

ningar och vattenkraftsanlaggningar.

Investeringaribland annat nya turbiner

som dkat effekten

Beslut att bygga Lillgrund — Sveriges

storsta vindkraftprojekt

Fortsattinstallation av fjarravlasta
matare, totalt cirka 270 000 matare
installerade vid utgangen av aret

- Investerings- och underhallsprogram
for 0kad leveranssdkerhet samt
forstarkt beredskapsorganisation
Omfattande arbete med prisregle-
ringsarenden

Implementering av nytt driftévervak-
ningssystem

« Infért ny nordisk styrmodell for hela
forsaljningsorganisationen

* Implementerat nytt affarssystemi
Finland

« Utvecklat den nordiska analyseni
samarbete med Vattenfall Trading
Services for att sakerstélla en effektiv
prissdkring

* Implementerat nya prisstrategier

Fullféljt och utdkat

kostnadseffektiviseringsprogram

» Kundtillfredsstallelsen 6kade (enligt
No6jd Kund Index, NKI)

« Langsiktiga avtal om fjarrvarme sléts
med Akademiska Hus och Uppsalahem
iUppsala

* Ny avfallsférbranningsanlaggning i
Uppsalaidrift (tidigare an beraknat)
som sdnker brdnslekostnad och
forbattrar miljoprestanda

+ Ombyggnad av kraftvarmeverk i
Uppsala

* Reducerade utsldpp genom fortsatt
dkat fokus pa biobranslen och ny
katalysator. Utsldapp av kvaveoxid (Nox)
minskades med 75%

» Rekrytering av strategiska resurser for
att klara de storareinvesteringspro-
grammen i energisektorn samt kompe-
tens-éverféring fran &ldre till yngre

» Utveckling av befintliga kundavtal
bland annat vad gédller gemensamma
arbetsmetoder och utvecklingsinsatser

+ Utvecklat underhallstjansterna genom
stérre helhetsataganden mot kund

+ Vattenfall Utveckling AB dverfort till
enheten Forskning och Utveckling inom
koncernstab Koncernstrategier

Framtidsutsikter och strategi

* Integration av den nya verksamheten i
Danmark

» Fornyelse- och effekthdjningsprogram
for karnkraft och vattenkraft

» Sdkerhetsuppgradering avdammar

- Okat utnyttjande av befintliga
produktionsanldggningar

* Byggnation av Lillgrund 110 MW
vindkraftspark

* Fortsatt utvardering av fornybara
energikdllor som uppfyller kraven fér
elcertifikat

« Effektivisera och férenkla hanteringen
av kunddrenden utifran ett genuint
kundfokus

«Inférande av nytt affarssystem

Ytterligare hoja investeringstakten och

fullfélja kvalitetshdjningen pa elnédten

Fortsattainstallationerna av

fjarravlidsta matare

+ Omfattande arbete med

prisregleringsdrenden

Aktiv dialog om reglering med

reglermyndigheten

Oka kostnadseffektiviteten

» Lonsam tillvaxt under eget varumarke

Fortsatta arbeta for 6kad kvalitet

och dérmed 6kat fortroende och

kundtillfredsstallelse

« Slutféra implementeringen av nytt
affarssystem i Sverige

* Blien ledande aktér inom
forsaljningsprocesser och system i
Norden

* Fortsatta arbeta for 6kat fortroende pa
marknaden

* Ny fjdrrvarmeanldggning i Gustavsberg
ochrenoverad kraftvdrmeanldggning
iUppsala

* Fortsatt effektivisering och
kostnadsminskning

+ Tillvaxt inom fjarrvarmesegmentet
genom férvarv for langsiktig Isnsamhet

« Fortsatt osdkerhet kring skatter pa
avfallsforbranning som drastiskt skulle
férsamra ldnsamheten for den nya
avfallsforbranningsanldaggningen i
Uppsala

+ Sdkerstallaresurs- och
kompetensférsérjning infér framtiden

* Fortsatt utveckling av
underhallstjanster genom ett stérre
helhetsatagande som dkar/sdkrar
vardet i kundens anlaggningar

+ Véxa och starka konsultverksamhetens
stallning inom energisektorn

* Konsultverksamheteninom
dotterbolaget Swedpower byter namn
till Vattenfall Power Consultant AB
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Vattenfalls marknader: Norden

av Barsebick 2 (netto 3 miljarder SEK), 6kade pro-
duktionsvolymer, hogre marknadspriser samt bittre
utfall av terminssikringar. Aven Virme uppvisar en
kraftig resultatforbattring till f6]jd av 6kade intikter
av elcertifikat samt att resultatet for 2004 belastades
med 100 MSEK avseende avvecklingen av Hirjeda-
lens Mineral AB. Distribution visar simre resultat pa
grund av den kraftiga stormen Gudrun som drabbade
sodra Sverige 1januari vilket belastat resultatet med
drygt 500 MSEK. Aven kostnader for kraftigt kade
atgiarder fOr att forbittra elnitet har forsimrat resulta-
tet. Rorelseresultatet for affirsenhet Forsiljning var i
stort sett oforandrat.

Vattenkraftproduktionen var 6,1 TWh hogre in
2004 medan karnkraftproduktionen var 4,6 TWh
ligre. Totalt 6kade produktionen med 1,4 TWh.
Okningen i vattenkraften forklaras av bittre vat-
tentillgdng medan minskningen i kirnkraft beror pa
stingningen av Barsebick 2 1 maj samt vissa produk-
tionsstorningar i Ringhals. Virmeproduktionen var
0,3 TWh lagre till t6ljd av varmare viderlek.

Stor investering i danska kraftverk

[ april forvirvade Vattenfall 35,3% av aktierna i
danska Elsam for cirka 10,3 miljarder SEK. Enligt

ett principavtal med danska Dong avser Vattenfall
byta aktierna mot ett antal danska kraftvirme- och
vindkraftverk med en total produktionskapacitet pa
cirka 2 500 MW el och 2 100 MW virme med en
drsvolym pa cirka 6 respektive 6 TWh. EU:s konkur-
rensmyndighet gav klartecken till Vattenfalls del av
affdren den 23 december.

Karnkraft
Barsebick 2 stingdes den 31 maj. Efter forhandlingar
mellan svenska staten, E.ON Sverige och Vattenfall
har vi fatt en marknadsmissig ersittning tor den for-
lorade produktionen. (For mer information hinvisas
till forvaltningsberittelsen sidan 65).

Det finns ingen formell avvecklingsplan for Sve-
riges aterstiende 10 reaktorer. Vattenfall har paborjat
ett omfattande investeringsprogram for sina 7 reak-

torer (investeringsbelopp £6r 2005 och 2004 framgar
av tabellen pd sidan 65).

Granskning av elnatsféretagen

Den svenska reglermyndigheten, Energimarknadsin-
spektionen (EMI), 6vervakar och reglerar de avgifter
som elnitsforetagen 1 Sverige debiterar kunderna for
deras anvindning av elniten. 2004 valdes 40 nitbolag
ut for narmare granskning avseende 2003 ars nittarif-
fer. Vattenfall Sveanit AB, som numera ingdr i Vatten-
fall Eldistribution AB, var ett av dessa bolag. EMI har1
februari 2006 dlagt Vattenfall att dterbetala 236 MSEK,
vilket Vattenfall kommer att 6verklaga. 2005 valdes ett
50-tal nitbolag ut for granskning av 2004 ars tariffer.
Bland dessa ingar Vattenfall Eldistribution AB:s sédra
prisomride. EMI har dnnu inte fattat nigot beslut avse-
ende denna granskning.

Nya stora industriavtal

Under 2005 har Vattenfall tecknat flera nya avtal
med stora industrikunder, daribland:

Skogstoretaget Holmen (1,5 TWh/ar under 10 ar),
Stora Enso (8 ar), SCA (1,3 TWh/ar under 8 ar) samt
Saab (porttdljforvaltning och el).

Fortsatt arbete for att 6ka kundnéjdheten
Energibranschen har varit fortsatt omdebatterad och
utsatts for kritik. Vattenfall tar kritiken pa stort allvar
och satsar stora resurser pa att fortsitta forbattra for-
troendet och kundngjdheten.

For att mita kundtillfredsstillelsen anvinder
Vattenfall en modell som 4r baserad pd Njd Kund
Index (NKI). P den svenska marknaden jamfor vi
ocksa resultaten med Svenskt kvalitetsindex (SKI),
ett oberoende instrument for att mita och analysera
hur kunder bedémer varor och tjinster i Sverige.
Vattenfall erholl i denna mitning hosten 2005 virdet
58,7 (57,5). Bland de stora elforetagen ligger Vatten-
fall i topp nir det giller andelen nojda kunder, men
om vijamfor oss med mindre elleverantérer och
andra branscher har vi en bra bit kvar till virt mal att
uppfattas som det vigledande foretaget.



Vattenfalls marknader: Tyskland

STARKUTVECKLING FOR
VERKSAMHETEN I TYSKLAND

N&stan alla affarsenheter kade rérelseresultatet 2005. Okningen beror framst pa hogre
elmarknadspriser. Totalt 6kade elproduktionen med 0,7%. Produktionen av karnkraft
och vattenkraft var hdogre &n under 2004, medan den fossila kraften minskade nagot.

Vattenfall producerar, transiterar, distribuerar och
siljer el och virme 1 Tyskland. Vattenfalls marknads-
position 1 Tyskland 4r nummer 3 inom elproduktion,
nummer 4 inom elforsiljning till slutkund, nummer
3 inom transmission och nummer 4 inom eldistri-
bution. Inom fjirrvirme ir Vattentall den storsta

Vattenfall i Tyskland

Nettoomsattning,
12 manrullande

Rérelseresultat,
12 man rullande

MSEK MSEK
125000 12500
100000 /\ 10000

75000 / 7500 /

7
50000 5000 \ /

A4

25000 2500

2004 2005 2004 2005
= Rorelseresultat (EBIT)

Rorelseresultat (EBIT) exkl
jamfoérelsestérande poster

Nyckelfakta Tyskland

aktoren med det lingsta fjarrvirmenitet 1 Europa.
Vattenfalls produktion i Tyskland bestar till drygt
87% av fossilkraft som produceras i nigra av virldens
modernaste och renaste brunkolskraftverk. Reste-
rande elproduktion utgdrs 1 huvudsak av kirnkraft
och vattenkraft. Business Group Vattenfall Europe
koordinerar de tyska affirsenheterna. (Se sidan 52).

Resultatutvecklingen under 2005
Omsittningen 6kade med 13% till 105 miljarder
SEK (93) vilket framst forklaras av hogre elmark-
nadspriser. Rorelseresultatet bor bedomas exklusive
jamforelsestorande poster; 1 huvudsak omstruktu-
reringskostnader 2004 pi 3 034 MSEK. Exklusive
jamforelsestorande poster okade rorelseresultatet
med knappt 44% vilket framst forklaras av utmirkta
produktionsresultat inom bade el och virme, samt
bittre elmarknadspriser. En mindre del av omsitt-
nings- och resultatokningen beror dven pa att EUR
starktes mot SEK. Rorelseresultatet forbattrades for
samtliga affdrsenheter utom Distribution. Affars-
enheten Gruvdrift och Elproduktion, som svarar
tor den storsta delen av resultatet forbittrade sitt
rorelseresultat med 34% 1 lokal valuta jamfort med

MSEK om inte annat anges 2005 2004  Foéréandring, %
Nettoomsattning A 104 995 92945 13,0
Rorelseresultat A 10221 4591 122,6
Rérelseresultat exkl jamforelsestérande poster A 10 359 7208 43,7
Rérelsemarginal, % A 9,7 6,9 -
Nettotillgangar A 68717 58350 17,8
Avkastning pa nettotillgangar, % A 14,8 6,4 -
Avkastning pa nettotillgdngar, exkl jamforelsestérande poster, % A 15 10,1 -
Produktionskapacitet el, MW > 15112 15112 -
Produktionskapacitet varme, MW v 7528 9096 -17,2
Elproduktion, TWh A 75,9 75,5 0,7
Varmeproduktion, TWh v 15,4 15,5 -0,6
Antal elkunder v 2916000 2935000 -0,6
Antal natkunder A 3399000 3393000 0,2
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Vattenfalls marknader: Tyskland

2004. Forsaljning vinde sitt negativa resultat fran
2004 till ett positivt rorelseresultat genom minskade
forsiljnings- och administrationskostnader samt
genom marknadsanpassning av ett antal storre for-
saljningskontrakt. Affarsenheten Virme kunde dka
sitt rorelseresultat med cirka 7% i lokal valuta trots
stagnerande virmevolymer pa grund av varm vider-
lek. Distribution uppvisade en forsimring med 21%
vilket till stor del torklaras av lagre anslutningsavgit-
ter och okade kostnader for 6verliggande nit.

El- och varmeproduktion

Produktionen av kirnkraft och vattenkraft var hogre
under 2005 jamfoért med 2004, medan fossilkraften
minskade nigot. Sammantaget 6kade elproduktionen
med 0,7%. Anliaggningen Jinschwalde (3 000 MW)
uppnadde sitt bista produktionsresultat nigonsin.
Produktionen av virme var marginellt ligre.

Inlésen av minoritetsandelar i Tyskland
Vattenfall AB tillkdnnagav i augusti att aktieinneha-
vet 1 det borsnoterade tyska dotterbolaget Vattenfall
Europe AG 6verstiger 95%. I december beslutades att
imars 2006 halla en extra bolagsstimma i Vattenfall
Europe AG isyfte att besluta om inlésen av minorite-
tens aktier.

Pilotanlaggning for

koldioxidfritt kolkraftverk

Vattenfall kommer att bygga virldens forsta pilotan-
liggning for ett koldioxidfritt kolkraftverk, baserad

pa sd kallad oxyfuelteknik. Anliggningen, som kos-
tar cirka 370 MSEK, kommer att byggas i anslutning

till Vattentalls kolkraftverk Schwarze Pumpe 1 Ostra
Tyskland och beriknas tas i drift 2008.

Ny energilag i Tyskland
Den 13 juli tridde den nya tyska energilagen
(EnWG) i kraft. Dirmed kunde den nya tyska nit-
myndigheten, Bundesnetzagentur, starta sitt arbete.
Inledningsvis maste alla tariffindringar godkinnas
av nitmyndigheten. Avsikten dr att under 2007 ver-
ga till en incitamentsbaserad regleringsmodell. Enligt
EU:s regler maste nitverksamheten separeras legalt
fran produktion och forsiljning (legal unbundling)
—sisom skedde i Norden redan 1996. Omfattande
forberedelser har skett for att kunna sjositta den nya
nitorganisationen per den 1 januari 2006.

Satsningar pa ett gemensamt varumérke

I januari 2006 bytte Vattenfalls tyska dotterbolag
Bewag och HEW namn till Vattenfall. Det ir ett
naturligt steg i utvecklandet av Vattenfall 1 Tyskland,
som en del i ett europeiskt foretag och uppbyggandet
av ”Ett Vattenfall”.

Tilldelning av utslappsratter for koldioxid
Vattenfall har inom ramen for den tyska nationella
allokeringsplanen tilldelats 1 stort sett erforderliga
antal utslippsritter for koldioxid t6r den forsta
handelsperioden 2005—2007. Vattenfall har vid
tilldelningen till stor del fatt tillgodorikna sig de
omfattande atgirder “early actions” som gjorts under
1990-talet tor att minska utslappen.



Utmaningar infér 2005

Produktion » Garantera anldaggningarnas
tillganglighet vid hog belastning
» Det nya handelssystemet for

utslappsratter avseende koldioxid

Transmission » Hantera 6kad inmatning av vindkraft

» Sdkerstalla en rattvis fordelning av
natutbyggnadskostnader pa grund av
Okad vindkraftinmatning

» Planeringsprocess for EEG-relaterade
investeringar

- Pabérja samarbetet med den nya
ndtmyndigheten Bundesnetzagentur

+ Forhindra flaskhalsari
transmissionssystemet

Distribution * Ny energilag (EnWG)

« Juridisk separation och uppdelning i
tva distributionsbolag i Hamburg och
Berlin

Férséljning « Slutféra marknadsanpassning av
forsaljningskontrakt

«Inféra ny affdrsmodell

« Anpassning av fakturor till nya EnWG-
krav, framfor allt betraffande elens
ursprung

+ Overgdng fran varumérkena "Bewag”
och"HEW" till ett gemensamt
varumarke “Vattenfall”

Varme « Utslappsratter avseende koldioxid
paverkar insatsplanering av
varmeverken

* Optimera produktionsplanering

+ Utnyttja tillfdllenimarknaden for

avfallsforbranning

Vattenfalls marknader: Tyskland

Atgarder 2005

« Startat planeringsprocessen for nya
kraftverkiLausitz och Hamburg

» Beslut om ett koldioxidfritt kolkraftverk
baserat pa oxyfuelteknik

« Forberett nystart av
brunkolsdagbrottet Reichwalde

« EEG-relaterade investeringar
planerade

« Kommunikationsgrupp for hantering av
transmissions /distributionsfragor

- Pabérjat konstruktion av tva nya
transmissionsledningar (Nord
respektive Sydvast)

+ Uppgradering av underhall

» Gemensamma auktioner avseende
ndtkapacitet med de tjeckiska och
polska stamndtoperatdrerna

« Juridisk separation och indelning |
tva distributionsbolag | Hamburg och
Berlin

« Upprattat kundcentraiBerlin
och Hamburg enligt nya lagkrav
("unbundling”)

» Omfattande informations- och
kommunikationsaktiviteter om
varumadrkesbytet

 Produktutveckling inom
foretagskundsegmentet

* Kompetensutvecklinginomrisk
management

« Fortatning av fjarrvarmenatet i
Hamburg och Berlin
« Tillvaxtprojekt i Hamburg godkandes

Framtidsutsikter och strategi

« Fortsatt utveckling av ny
produktionsteknologi (koldioxidfritt
kraftverk, havsbaserad vindkraft)

« Férhandla om allokering av
utsldppsratter for den andra
handelsperioden (2008-2012) och
darefter

« Fortsatt identifiering av potentiella
effektivitetshéjningar

« Investeringar for att undvika
flaskhalsar

« Forse Bundesnetzagentur med
nddvandiga data och dokumentation

« Fortsattainvesteringarikundrela-
terade projekt och utéka natverket for
den europeiska marknaden

« Aktivt tillhandahalla support for
vidareutveckling av marknaden for
balansenergi samt dagsmarknaden

« Férberedaimplementering av ny incita-
mentsbaserad natregleringsmodell

« ldentifiera potential fér optimering av
framtida kostnader

« Ytterligare kostnadsoptimering

« Koncentration pa kdrnaffaren "el” och
el-relaterade tjanster

- Oka kundorienteringeni alla segment

« Bibehalla var ledande marknadsposi-
tioniBerlin och Hamburg

« Generera tillvaxt via flera
investeringsprojekt i Berlin och
Hamburg

« Koncentration pa fjdrrvdrme i Hamburg
och Berlin

- Fortsatta att benchmarka mot andra
energibolag

« Bibehalla och 6ka kundndjdheten
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BLI NUMMER ETT FOR KUNDEN

VATTENFALL LIGGER ETT PAR
STEG FORE KONKURRENTERNA"

En kund med 65 000 stationer och knutpunkter som ar beroende
av saker eltillforsel. Inte alla féretag kan klara detta logistiskt tuffa
uppdrag.

Sedan 2000 &r Vattenfall den stérsta elleverantdren till Deut-
sche Telekom — ett av varldens storsta telekomféretag. 2005 leve-
rerade Vattenfall cirka 1,3 TWh till Deutsche Telekom (vilket skulle
récka som hushallsel till en kvarts miljon villor).

-Vivalde Vattenfall mest for priset till en bérjan. Men service och

flexibilitet har blivit en allt viktigare faktor for oss, sdger Goetz Wolf
(till vénster pa bilden), chef fér Power and Air Condition Solution
Management pa Deutsche Telekom.

Deutsche Telekom ar en av de stérsta kunderna for Vattenfall
i Tyskland, och i kraft av sin storlek far féretaget en hel del extra
service av Vattenfall.

—For Deutsche Telekom har vien egen helpdesk som tar emot

allalépande samtal och akuta drenden, sager Carsten Herrmann



(till héger pa bilden), Key Account Manager pa Vattenfall med
inriktning pa telekomkunder.

Carsten Herrmann och Goetz Wolf har kontakt ndgra ganger per
manad da de stammer av ldget.

-Jagtror att den service vikan leverera till vara kunder &r minst
lika viktig som priset, séger Carsten Herrmann och ndmner nagra
av de administrativa forenklingar som Vattenfall genomfort, till
exempel elektronisk betalning av fakturor och en IT-portal dar
kunderna sjélva kan ga in och kontrollera sin férbrukning, prislage
med mera.

Men service handlar givetvis ocksa om tyngre delar som att
hjalpa till med kontraktsskrivning med de olika natféretagen och ge
rad avseende den langsiktiga elhandelsstrategin.

-1 ar ska vibérja handla el pd OTC-marknaden och da behdver vi
en partner som kan hjélpa oss med elafférerna. Da &r Vattenfall det
bdsta alternativet. Vi kan diskutera nya strategier och metoder med
dem — Vattenfall ligger ett par steg fore konkurrenterna, avslutar
Goetz Wolf.

Energiintensiva foretag véljer Vattenfall
| Sverige har Vattenfall slutit flera stora industriavtal under aret. |
junitecknades ett attaarigt kontrakt med papperskoncernen SCA,
som ar en av Sveriges absolut storsta elforbrukare. Vattenfall ska
leverera 1,3 TWh arligen till SCA fram till 2013.

-Det &r gladjande att Vattenfall har lyssnat och férstatt vara behov,
sdger Kenneth Eriksson, ansvarig fér skogsindustriprodukter pd SCA.
Aven skogsféretaget Holmen har skrivit ett 1dngsiktigt avtal med
Vattenfall, som under de kommande tio aren ska leverera 1,5
TWh el arligen. | avtalet ingdr ocksa att Vattenfall ska genomféra
energieffektiviseringar i Holmens anldggningar.

Ytterligare hdndelser i koncernen

*Dennya InternettjdnsteniPolen, IBO, ger 45000 féretagskunder
mojlighet att dygnet runt bevaka sina energiaffarer.

1 Poleninvigdes det forsta Customer Call-centret, som tar emot 100 000
samtal, email och fax per manad.

| Norden fortsatter arbetet att installera fjarravlasningsmaétare hos
samtliga hushallskunder.

+ Samtliga kundgrupper pa den nordiska marknaden har under 2005 gett
Vattenfall 6kade betygiNo6jd Kund Index.

+Saab AB har lagt 6ver hela portféljférvaltningen av sina elaffarer pa
Vattenfall Norden. | avtalet ingar ocksa att Saab képer el av Vattenfall.
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Vattenfalls marknader: Polen

STABILT RESULTAT I POLEN

Vattenfalls polska verksamhet visade ett stabilt resultat under 2005. Under aret har
verksamheten indelats i tre affarsenheter: Distribution, Férséljning och Varme.

Vattenfall producerar, distribuerar och siljer el och
virme i Polen. Virme (och i mindre utstrickning dven
el) produceras genom bolaget Vattenfall Heat Poland
(td EW), dir Vattenfall dger 75%. Distribution och
torsaljning av el sker genom bolaget GZE som dgs till
75% av Vattentall. Verksamheten 1 dessa bolag sker
sedan 1 januari 2006 1 Vattenfalls namn. Med dessa
tvd dotterbolag ir vi den storsta utlindska investeraren

Vattenfall i Polen
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Rérelseresultat,
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Nyckelfakta Polen

inom den polska energisektorn med en marknadsandel
pa omkring 7%. Vi ir dven det storsta privatiserade
distributionsbolaget i Polen med en marknadsan-

del pd omkring 9% inom f6rsiljning och 11% inom
distribution. Majoriteten av distributionsbolagen ir
statsigda. Av 33 distributionsbolag har hittills endast
tvd bolag privatiserats. Vattenfall ir den storsta virme-
producenten i Polen med en marknadsandel pa 27%.
Vattenfall producerar dven 3% av Polens elproduktion i
sina kraftvirmeanliggningar. Business Group Poland
koordinerar de polska affirsenheterna. (Se sidan 52).

Resultatutvecklingen under 2005

Polen uppvisar ett stabilt underliggande resultat for
2005. Affirsenheten Virme svarar for ungefir tva
tredjedelar av rorelseresultatet. Storsta delen av omsitt-
ningsokningen och rorelseresultatforbittringen for
Polen beror pa valutakurseffekter eftersom den svenska
kronan forsvagades mot den polska valutan under 2005.
I lokal valuta uppgick omsittnings- och rorelseresul-
tatforbittringen till omkring 4%. Producerad volym
virme var ofériandrad jamtort med 2004 medan elpro-
duktionen dkade nigot.

Polen ombildad till Business Group
Verksamheten 1 Polen har ombildats till Business Group

MSEK om inte annat anges 2005 2004  Forandring, %
Nettoomsattning A 8850 7427 19,2
Rorelseresultat A 842 711 18,4
Roérelseresultat exkl jamforelsestdrande poster A 808 691 16,9
Rorelsemarginal, % A 9,5 8,0 -
Nettotillgangar A 9295 7187 29,3
Avkastning pa nettotillgdngar, % v 10,1 10,6 -
Avkastning pa nettotillgdngar, exkl jamforelsestérande poster, % v 9,7 10,3 -
Produktionskapacitet el, MW A 981 928 57
Produktionskapacitet varme, MW A 4996 4824 3,6
Elproduktion, TWh A 3,4 3,2 6,3
Varmeproduktion, TWh > 11,4 11,4 -
Antal elkunder A 1104 000 1100000 0.4
Antal natkunder A 1104000 1101 000 0,3




Distribution

Forsaljning

Véarme

Utmaningar infér 2005

« Fortsatt effektivisering av
verksamheten

» Minska natforlusterna (elstélder)

» Funktionell separation av
distributionsverksamheten

« Hantering av prisregleringsfragor

» Funktionell separation - skapa den nya
affarsenheten Férsaljning

+ Organisationsforandringar med
syfte att fokusera pa Forséljnings
kdrnverksamhet

» Forbereda foér en fullt avreglerad
verksamhet

« Fortsatt effektivisering av
verksamheten

* Organisk tillvaxt

« Hantering av prisregleringsfragor

Vattenfalls marknader: Polen

Atgarder 2005

- Rationaliserat administrationen genom
skapandet av enredovisnings- och
logistikcentral

« Framgangsrikt "anti-stéld"-program for
att minska natforlusterna

+ Centraliserat "dispatch” funktionen

+ Omstrukturering av de tva
sammanslagda servicebolagen inom
GZE

+» Skapat affarsenheten Forsaljning

« Etablerat Vattenfall Trading Services
i Polen

« Etablerat ett gemensamt kundtjanst-
center med Distribution

« Forbattrat kundnojdheten

- |drifttagande av den nya turbinen pa
kraftvarmeanldggningen Zéran

» Hogre elproduktion tack vare fortsatt
optimering av produktionsplanering

» Avyttring av icke kdrnverksamhet,
till exempel transport av kol samt
fastigheter

Framtidsutsikter och strategier

« Fortsatta effektivisera verksamheten
for att bli en benchmark, en mattstock,
aveninternationellt

+ Fortsatta forbattra den tekniska
servicenivan pa naten samt fortsatt
reduktion av natforlusterna

+ Juridisk separation av
distributionsverksamheten

- Strategi for prisregleringsfragor

+ Juridisk separation av
forsaljningsverksamheten

*Implementera ett nytt
faktureringssystem

» Optimera enheten infor en fullt
avreglerad forsaljningsverksamhet i
Polen

* Fortsatta effektivisera verksamheten
for att bli en benchmark, en mattstock,
dven internationellt

» Organisk tillvaxt

+» Utveckla strategi fér handel med
utslappsratter av koldioxid i samarbete
med Vattenfall Trading Services

Polen och indelats i tre affarsenheter: Distribution, For-
saljning och Virme. Dirmed ligger Polen pd samma
nivi i koncernen som Business Group Vattenfall Nor-
den och Business Group Vattenfall Europe i Tyskland.

Ny6ppnat tradingkontor i Polen

Vattenfall har 6ppnat ett nytt tradingkontor i Polen,
vilket dr ett fOrsta steg for att utveckla Vattenfalls
handelsaktiviteter pa den polska marknaden. Fore-
taget, som ir baserat 1 Gliwice ingdr i den centrala
tradingorganisationen Vattenfall Trading Services.
Vattenfall ar ett av de forsta foretagen pa den polska
energimarknaden som startar en tradingverksambhet.

Varumarket Vattenfall

Varumairket Vattenfall ir nu introducerat i Polen
och all verksambhet sker sedan den 1 januari 2006

1 Vattenfalls namn. Dotterbolaget EW bytte namn
till Vattenfall Virme Polen. Inom dotterbolaget

- Strategi for prisregleringsfragor

GZE bildades tvi affarsenheter som ocksd de
bytt namn till Vattenfall; Vattenfall Férsiljning
Polen och Vattenfall Distribution Polen.

Farre strukturaffarer an férvantat

Polen ir numera medlem 1 EU varfér forvintning-
arna p4 fortsatta strukturaffdrer inom energisek-
torn har varit hoga. Privatiseringen av de statliga
energiforetagen har dock stannat upp beroende pa
oklarheter om regelverk med mera. For koparna ar
investeringskrav och mojligheten att utnyttja syner-
gier och genomfora rationaliseringar viktiga bedom-
ningsfaktorer. Vattenfall har studerat de objekt som
lagts ut for anbudsgivning och har for de intressanta
objekten limnat indikativa bud — dock utan att nigot
resulterat 1 affidrsavslut.
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Vattenfalls marknader: Fakta om Vattenfalls marknader

FAKTA OM VATTENFALLS MARKNADER

(Enligt IFRS konsolideringsprinciper)

Norden Tyskland Polen Summa

2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004
Produktionskapacitet,
el & varme, MW
Vattenkraft 8399 8386 2894 2894 = - 11293 11 280
Karnkraft 6 697 7242 771 771 = - 7468 8013
Fossilkraft 1068 1004 11 371 11 371 981 928 13420 13303
Vindkraft 31 31 41 41 = - 72 72
Biobrénsle, avfall 160 215 35 35 = - 195 250
Summa el 16 355 16878 15112 15112 981 928 32448 32918
Summa varme 3440 3523 7528 9096 4996 4824 15964 17443
Producerad el, TWh
Vattenkraft 36,4 30,3 3,5 3,3 = - 39,9 33,6
Karnkraft 52,9 57,5 6 4,9 = - 58,9 62,4
Fossilkraft = 0,1 66,4 67,2 3.4 3,2 69,8 70,5
Vindkraft 0,1 0,1 = - = - 0,1 0,1
Biobransle, avfall 0,4 0,4 = 0,1 = - 0,4 0,5
Summa el 89,8 88,4 75,9 75,5 3,4 3,2 169,1 167,1
Producerad
varme, TWh
Fossilkraft 1,5 2.1 14,3 14,4 11,4 11,4 27,2 27,9
Biobransle, avfall 5,5 5,2 1.1 1.1 = - 6,6 6,3
Ovrigt 0,3 0,3 = - = - 0,3 0,3
Summa varme 7,3 7,6 15,4 15,5 11,4 11,4 34,1 34,5
Antal elkunder 937 000 934000 2916000 2935000 1104000 1100000 4957000 4969000
Antal ndtkunder 1291000 1278000 3399000 3393000 1104000 1101000 5794000 5772000
Elnat
Transiterad volym, TWh 83,5' 80,3! 28,27 28,52 10,4 10,6 122,1 119,4
Stamnat, km = - 10000 10000 = - 10000 10000
Distributionsnat, km 187 700 188 100 75000 75000 26800 27500 289500 290600
Antal anstallda
Business Groups 8788 8735 20096 20864 3029 3309 31913 32908
Koncernen totalt? 32231 33017

1) Exkl produktionstransitering

2) Exkl stamnat

3) Det finns 318 (109) anstalldaildnder utanfér Norden, Tyskland och Polen

2005

2004

Externelhandelsvolym, TWh#4: 1 100

4)OTC och bérs

859



Vattenfalls marknader: Fakta om Vattenfalls marknader

Pro rata — Produktionsdata motsvarande Vattenfalls dgarandel i respektive anldggning

Norden Tyskland Polen Summa
2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004
Produktionskapacitet,
el & varme, MW
Vattenkraft 8 155 7935 2894 2894 = - 11 049 10829
Karnkraft 4577 5119 1409 1409 = - 5986 6528
Fossilkraft 1054 990 11 371 11 371 732 692 13 157 13053
Vindkraft 30 30 41 41 = - 71 71
Biobransle, avfall 160 160 35 35 = - 195 195
Summa el 13976 14234 15750 15750 732 692 30458 30676
Summa varme 3300 3380 7528 9096 3727 3597 14 555 16073
Produceradel, TWh
Vattenkraft 35,0 29,4 3,5 3,3 = - 38,5 32,7
Karnkraft 36,6 40,7 10,8 10,2 = - 47,4 50,9
Fossilkraft = 0,1 66,4 67,2 2,6 2,4 69,0 69,7
Vindkraft 0,1 0,1 = - = - 0,1 0.1
Biobransle, avfall 0,5 0,6 = - = - 0,5 0,6
Summa el 72,2 70,9 80,7 80,7 2,6 2,4 155,5 154,0
Producerad
varme, TWh
Fossilkraft 1,4 1,9 14,3 14,4 8,6 8,5 24,3 24,8
Biobransle, avfall 5,3 5,0 1.1 1.1 = - 6,4 6,1
Ovrigt 0,3 0,3 = - = - 0,3 0,3
Summa varme 7,0 7,2 15,4 15,5 8,6 8,5 31,0 31,2
Vattenfalls elbalans
Vattenfalls elproduktion Vattenfalls elférsdljning
Egen produktion, samt elanskaffning Foérsaljning
-\ TWh 2005 2004 TWh 2005 2004
\Vattenkraft 39,9 33,6 >~ Norden 60,6 53,9
- Ké&rnkraft 58,9 62,4 )z Tyskland 80,5 82,4
Fossilkraft och 6vrigt 70,3 711 // y. Polen 13,1 12,0
Total egen produktion 169,1 167,11 / Ovriga lander 51 47
/;//Spotmarknaden 41,0 33,4
Inkopt kraft 56,9 43,2 _// / Summa 200,3 186,4
/ Spotmarknaden 7.5 8,8 //
/ Total elanskaffning 233,5 2191 ' _ Leverans till minoritetsdgare 19,7 19,5
_ Foérbrukninginom koncernen -12,5 -12,2 // Ovrigt 1,0 1,0
Summa 221,0 2069 Summa 221,0 206,9

Kommentar: Férséljningsdkningen pa totalt 6,8% forklaras av 6kad bilateral
forsaljning i framst Norden samt 6kad férsaljning pa spotmarknaden. Pro-
duktionsokningen forklaras av en kraftig 6kning av vattenkraftproduktionen

i Tyskland.

tack vare god vattentillgdng. Produktionen av kdrnkraft minskade pa grund

av stédngningen av Barseback 2 samt vissa produktionsstérningar i Ring-
hals. Fossilkraften minskade nagot pa grund av ett antal produktionsstopp
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VARA EN ATTRAKTIV ARBETSGIVARE:

STANDIGA UTMANINGAR
I EN INTERNATIONELL MILJO"

En &rutbildad psykolog och arbetar i Berlin. En dr industriell eko-
nom med Stockholm som bas.

Men Stefanie Collmann och Diego Klappenbach har mer gemen-
samt &n vad man kan tro. De &r tva viktiga kuggar i det team som
ska bygga upp Vattenfalls europeiska affar — och de sporras bada
av deninternationella utmaningenisitt jobb.

-Jag arbetar bland annat med vara nya investeringar i Danmark
och tittar pa hur vi ska integrera tillgangarna med vara egna, sdger
Diego Klappenbach som ar projektutvecklare inom affarsenhet
Elproduktion Norden.

Diego har nyligen avslutat det internationella traineeprogram-
met: 12 manaders teori och praktik pa skilda omraden inom kon-
cernen, till exempel tva manaders arbete pa Vattenfall Trading
ServicesiHamburg.

Nar Diego Klappenbach valdes ut som trainee i Vattenfall var han
enav sex som fick plats bland 1 300 s6kande.

—-Jaglockades av mdjligheten att utvecklas inom teknik, ekonomi
och ledarskap, och jobbet har infriat alla mina hégt stallda forvant-
ningar, sdger Diego Klappenbach.

| framtiden siktar Diego pa en roll d&r de tre omradena kan kom-
bineras, gdrna som chef. Och det finns goda mdjligheter —
Vattenfall har fyrainterna ledarutvecklingsprogram for chefer.

Stefanie Collmann pa Vattenfall Europe Berlin bérjade i koncer-
nen 2001 och har kommit en bit Idngre i karriarstegen. Som grupp-
chefinom marknadsanalys ansvarar hon bland annat for kommuni-
kations- och strategifragor.

-Jag har gatt Vattenfall Core Management Programme och det
var valdigt larorikt: Vattenfalls vérderingar och visioner ar inte



l&ngre bara ord — utan jag har fatt en djupare férstaelse for dem.
Jag fick ocksa méjlighet att jamféra utmaningar och problem med
mina kollegeriandraldnder, och har utokat mitt natverk, séger
Stefanie Collmann.

Det senaste aret har Stefanies jobb préglats av det omfattande
varumarkesarbetet: att stépa om varumarket Bewag till Vattenfall.
Startskottet gick den 1 januari 2006.

—Men vihar arbetat intensivt hela 2005 med varumarkesproces-
sen. Det var en enorm uppgift, men oerhért spannande och stimu-
lerande.

Bade Diego och Stefanie betonar de internationella méjlighe-
terna och kompetensutvecklingen som viktiga orsaker till varfor de
trivs sa bra.

Vattenfalls tillvaxt skapar mdjligheter for personalen att vaxa.
Och Diego Klappenbachs framtidsmal &r klart.

-Jag skulle gérna jobbai centrala Europa och utveckla vara affa-
rer dar. Det skulle passa mig eftersom jag tycker det ar spannande
att arbeta med duktiga ménniskor fran andra lénder och dajag sjalv
har multikulturell bakgrund.

Aven Stefanie Collmann har manga spannande utmaningar fram-
for sig:

—-Mitt mal &r att Vattenfall ska bli det starkaste varumérket pa den
tyska energimarknaden. Och jag ser fram emot att jobbaiinterna-
tionella konstellationer i Vattenfallvariden.

Att vara en attraktiv arbetsgivare

For att klara ambitionen att bli ett ledande europeiskt energibolag
maste Vattenfall vara en attraktiv arbetsgivare fér bdde nuvarande
och framtida medarbetare. Inom koncernen maste viha bra

chefer och ledare, medarbetare med ratt kompetens och starkt
engagemang.

Vattenfall har en koncerndvergripande chefsférsérjningsprocess
som syftar till att identifiera och utveckla dagens och morgondagens
ledare. Féretagets chefer maste ha férmagan att leda och utveckla
bade afférsverksamheten och medarbetarna. Vattenfall driver
darfor dven ett internt chefutvecklingsprogram, i samarbete med
ledande universitet och hégskolor.

Medarbetarna maste ha de kunskaper och fardigheter som
krévs for att kunna lésa sina uppgifter, bade idag och i framtiden.
Vattenfalls strategiska kompetensforsorjningsprocess sakrar att
vi har tillgéng till den kompetens som vi behéver i ett Idngsiktigt
perspektiv.

Att haengagerade medarbetare ar avgdrande for Vattenfalls
framtida utveckling. Den arliga enkaten My Opinion later alla
anstéllda ge sin syn pa arbetssituationen. Resultaten ligger sedan till
grund for en kontinuerlig dialog mellan cheferna och medarbetarna,
dar de gemensamt kommer verens om handlingsplaner. Pa sa

satt leder My Opinion till en kontinuerlig utveckling av Vattenfalls
organisation och kultur.
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Vattenfalls organisation: Medarbetare och kompetens

KOMPETENSUTVECKLING SKAPAR
FORUTSATTNING FOR LONSAMHET

En av de viktigaste forutsattningarna for att Vattenfall ska skapa stark [angsiktig
Idnsamhet ar féretagets férmaga att attrahera, utveckla och behalla kompetens.
For att klara detta investerar Vattenfall i att skapa en arbetsmiljé som utvecklar

och stimulerar till goda prestationer.

Vara en attraktiv arbetsgivare

En attraktiv arbetsgivare erbjuder en arbetsmiljé som
attraherar, utvecklar och behiller medarbetare med
hég kompetens och som stimulerar till toppresta-
tioner. For att kunna vara langsiktigt Ilonsamt méste
Vattenfall vara en attraktiv arbetsgivare.

Vattenfall, i likhet med branschen i 6vrigt, star
infor stora pensionsavgangar. Samtidigt forviantas
konkurrensen om nya medarbetare 6ka. De tekniska
och marknadsmissiga forutsittningarna forindras och
utvecklas stindigt. For att sikra den kompetensbas som
behdvs, maste Vattenfall vara en attraktiv arbetsgivare
tor savil potentiella som nuvarande medarbetare.

Inom Human Resources fokuserar vi dirfor pa
tre huvudstrategier:

o Sikra forstklassig chefstorsorjning och ledarskap

o Sikra tillgdng till den kompetens som méter vira
lingsiktiga behov

e Sikra starkt engagemang och delaktighet hos med-
arbetarna.

Ledare skapar affarer och
utvecklar medarbetare
Inom Vattenfall vill vi att vart ledarskap karakti-
riseras av ledare som kan arbeta i en internationell
och forinderlig miljo. Vira chefer ska sitta mal till-
sammans med sina medarbetare, motivera dem till
att kinna engagemang samt kontinuerligt ge tydlig
feedback. En aktiv ledarférsorjningsprocess och ett
koncerndvergripande program for ledarskapsutveck-
ling dr viktiga verktyg fOr att na detta.
Malsittningen med processen for ledarforsorjning
dr att sikra successionen av chefer samt att utveckla
dem. P4 koncernnivd identifieras och bedoms de 225
hogsta befattningshavarna, potentiella kandidater till
dessa befattningar samt unga chefskandidater. Under

dret har 920 medarbetare bedomts. Varje person

har direfter diskuterat sina resultat och sin framtida
utveckling med respektive chef. Vira bedémnings-
kriterier ir maluppfyllelse, ledarskapsprofil enligt
koncernens ledarskapskriterier, medarbetarnas
bedomning, efterlevnad av Vattenfalls etiska forhall-
ningssitt, sprakkunskaper samt utvecklingspotential
pa kort och ling sikt. Genomgang av resultaten frin
processen har gjorts med ledningen for respektive
affdrsenhet och business group samt med koncernled-
ningen. Under 2006 kommer processen att utokas for
att omfatta alla chefer 1 koncernen, fokusering sker pa
att 6ka rotationen mellan enheter och linder samt att
oka andelen kvinnliga chefer.

Vattenfall Management Institute dr ansvarigt for
att utforma och genomfora ledar- och chefsutveck-
lingsprogram inom omraden som ir av strategisk bety-
delse for koncernen. Under aret har dven det nystar-
tade nitverket for kvinnliga chefer och ledare haft tva
motestillfillen. 2005 har totalt 340 personer deltagit
ide olika programmen. [ utvirderingarna har delta-
garna givit 1 genomsnitt 4,5 pd en femgradig skala.

Under aret har dessutom samtliga hogre chefer
och andra anstillda med omfattande externa kontak-
ter deltagit i ett Antitrust Compliance-program for
att fa grundliggande forstaelse for gillande konkur-
rensregler samt for Vattenfalls etiska forhallningssitt.
500 medarbetare har deltagit i utbildningen.

Kunskap och erfarenhet tas tillvara

En gemensam process for strategisk kompetensforsorj-
ning har implementerats i hela koncernen under iret.
Processen ir ett verktyg for att Gversitta de laingsiktiga
affdrsplanerna till framtida kompetensbehov och ge oss
mojlighet att agera proaktivt for att sikra tillgingen till
den kompetens vi behover. Det ir tydligt att vi infor
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den framtida 6kningen av pensionsavgingarna maste
fortsitta att fokusera pa att ge nuvarande medarbetare
mojlighet att utvecklas inom koncernen och arbeta for
att sikerstilla att de dldre medarbetarnas kompetens
finns kvar 1 organisationen nir de slutar. Metoderna for
det senare varierar fran strukturerad dokumentation av
tyst kunskap, parallellgdende och till sirskilda mentor-
program med kunskapsoverforing som syfte. Genom
ett Competence Transfer Mentoring Programme har
erfarna chefer och specialister fatt lira sig en sirskild
metod for att delge yngre medarbetare sivil sina yrkes-
kunskaper som erfarenheter frin arbetslivet.

For att ge studenter en bild av Vattenfall som arbets-
givare arbetar vi med utvalda skolor och universitet,
erbjuder lirlings- och praktikplatser, mojligheter att
gora examensarbeten med mera. Som en del av detta
arbete genomférdes under aret Vattenfalls internatio-
nella traineeprogram.

Mangfald skapar nya idéer

P3 lang sikt miste vira medarbetare spegla de samhil-
len som vi har verksamhet i. Vi arbetar dirfor aktivt
med att 0ka mangfalden utifrin alder, kén och etnisk/
kulturell bakgrund. Ett exempel pd detta ir kund-
servicecentret 1 Berlin, som har medarbetare med de
kunskaper i sprik och kultur som krivs for att kunna
ge kunder med icke-tysk bakgrund bra service. Anta-
let representerade kulturer utokas kontinuerligt.

I Sverige paborjades for andra gingen rekryte-
ringssatsningen ~Unga Akademiker”. Genom att
erbjuda tidsbegrinsade projektanstillningar hoppas
Vattenfall kunna ge unga akademiker en mojlighet att
komma in pd arbetsmarknaden, samtidigt som Vat-
tenfall far tillgdng till ny kunskap. I det projekt som
slutférdes 1 borjan av 2005 deltog 45 personer; varav
23 kvinnor och 12 med icke-svensk bakgrund. Av
dessa 45 har nu 37 fortsatt anstidllning inom Vattenfall.
Under 2006 kommer 20 personer att projektanstillas.

Engagemang ger kraft att bli ledande

Under 2005 genomfoérdes medarbetarundersdkningen
My Opinion for fjarde gingen, men det var forsta
gangen samtliga affirsenheter inom koncernen deltog.

Den totala svarsfrekvensen var 65% och hoga svarsfrek-
venser 1 hela organisationen visar att undersékningen
idag dr ett vil etablerat verktyg. For medarbetarna ir
undersokningen ett instrument for att fora fram hur
arbetsvillkoren kan forbittras och dirigenom ocksa
bidra till utvecklingen av Vattenfalls kultur. Under-
sokningen visar att flertalet medarbetare uppskattar

sin arbetssituation och speciellt 1 Polen och Tyskland
syns en klar 6kning. Jamfort med tidigare ar kan vi
dven se en positiv utveckling av de indikatorer som ir
kopplade till de tre strategiska Human Resources-pro-
cesserna: ~’Ledarskapskvalitet” 71% (71%), ”Utbildning
och utveckling” 70% (69%) samt ”Engagemang” 75%
(71%). Procenttalen ir andelen positiva svar inom res-
pektive kategori. Kategorin “Engagemang” innehéller
frigor kopplade till stolthet 6ver foretaget och dess
kultur och virderingar. Vi kan se att medarbetarna har
blivit mer bekanta med vad det nya Vattenfall star for
och kinner stolthet 6ver att tillhora det. Varje chef for-
vintas diskutera atgirder och folja upp tidigare dtgirds-
planer. Kommande ars undersdkning kommer att ge
signaler om vilka forbittringar som verkligen uppnitts.

Friska medarbetare ger 6kad arbetsférmaga
Arbete inom Vattenfall ska ge tillfille till utveckling
i en siker, hilsosam och stimulerande milj6. Ett utta-
lat mal dr att ingen ska bli skadad eller sjuk pd grund
av arbetssituationen. Nyckeltal for arbetsskador och
sjukfrinvaron foljs dirfor noga 1 hela koncernen och
har under ling tid uppvisat laga virden i jimforelse
med bade branschen och nationella mitetal.

I Sverige ir det vir vision att ha Sveriges friskaste
medarbetare och under manga dr har vi kunnat redo-
visa en sjukfranvaro klart under genomsnittet jam-
fort med svenskt niringsliv. Frin nivin 4,5% under
2002 har nu sjukfranvarosiffrorna sjunkit till 4,1%
(4,0% 2004). Under aret har bland annat en samlad
upphandling av foretagshilsovird gjorts samt en
okad satsning pa hilsofrimjande aktiviteter skett.

Sjukfranvaron for koncernen som helhet var
under dret 4,0% och for tredje dret 1 rad kan vi notera
en minskning av antalet intriffade arbetsskador.
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Bolagsstyrningsrapport

AKTIV BOLAGSSTYRNING MED
MARKNADSMASSIGA KRAV

Vattenfall AB, moderbolaget i Vattenfallkoncernen, ags till 100% av svenska staten. Den
svenska regeringen utdvar en langsiktig och aktiv dgarférvaltning med vardeskapande som
overgripande mal. Konkurrensutsatta statliga foretag ska verka under samma krav och
villkor som 6vriga aktdrer pa marknaden. Det innebdr att dgaren stéller marknadsmaéssiga
krav pa resultat och avkastning, baserade pa de statliga féretagens riskprofil.

Vattenfall AB lyder under samma lagar som svenska privatdgda fore-
tag och foljeritillampliga delar de rekommendationer och normer
som géller fér bolag noterade pa Stockholmsbdrsen. Svensk kod fér
bolagsstyrning (Koden) ar en del av regeringens ramverk fér dgar-
forvaltningen. Vattenfall tilldmpar Koden och ser den som ett av flera
viktiga regelverk for extern rapportering och kommunikation.

Utgangspunkter fér bolagsstyrning

Aktiedgarens inflytande i bolaget utévas vid bolagstdmman som ar
det hogsta beslutande organetibolaget. Regeringen uppmuntrar de
statliga bolagen att halla ppna bolagsstammor med méjlighet for
allménheten att ndrvara och i anslutning till stdmman stélla fragor
direkt till foretagsledningen.

| bolagsordningen anges ramarna for Vattenfalls verksamhet. Vid
bolagsstamman 2005 kompletterades verksamhetsbeskrivningen
ibolagsordningen med att "Vattenfall skallinom ramen for kravet
pa affarsmassighet vara det ledande féretaget i omstéaliningen till
en ekologiskt och ekonomiskt uthallig svensk energiférsérjning”.
Agaren anger bakgrund och motiv till &ndringen. Dessa motiv pro-
tokollférdes som en bilaga till bolagsstammaprotokollet. Vattenfalls
satsningar inom férnybar energi beskrivs i arsredovisningen pa sidan
26-29. Regeringen har inrattat en sérskild &garenhet pad Naringsde-

partementet som likt andra dgare arbetar med en rad viktiga verktyg.

Exempel pa saddana ar:

Styrelsesammansattning (se presentation av styrelsen pa sidan 58)
Revisorer (se presentation av revisorerna pa sidan 56 och Revi-
sionsberattelseni Arsredovisningen pa sidan 112)

Genomlysning (se styrelsens rapport om internkontroll pa sidan 57).

For att tydliggdra statens synivissa fragor och fér att uppna enhet-
lighet bland de férvaltade bolagen har regeringen fattat beslut om
riktlinjer avseende extern ekonomisk rapportering, anstallnings-
villkor for ledande befattningshavare och incitamentsprogram fér
anstallda. Dessutom har regeringen identifierat vissa sarskilda
policyfragor av stor vikt dar féretag med statligt &gande ska agera
féoreddmligt. Det géller bland annat inom jamstélldhetsfragor, miljs,
mangfald, arbetsmiljé samt féretagens roll i samhaéllet.

For att framja tydlighet och enhetlighet i ansvars- och infor-
mationsfragoride statliga féretagen har Naringsdepartementet
utarbetat ett forslag till stod for styrelserna vid upprattande och
revidering av arbetsordningar och for handldggningen av vissa
informationsfragor.

Ledningen och kontrollen av Vattenfallkoncernen férdelas mellan
Vattenfall AB:s aktiedgare, styrelse och VD i enlighet med den svens-
ka aktiebolagslagen, bolagsordningen och styrelsens arbetsordning.
Styrelsen utser VD samt vice VD. VD leder och ansvarar fér den
|I6pande férvaltningen enligt styrelsens riktlinjer och anvisningar.

Ansvar och beslut inom organisationen
Vattenfalls koncernchef som dven ar VD for Vattenfall AB (VD)
ansvarar for koncernens I[6pande verksamhet.

For att leda koncernen har VD inrattat tva beslutsfora, Execu-
tive Group Management (EGM) och Executive Committee (ExCom).
VD fattar sina beslut oberoende eller med dessas stdd.

"

ExCom behandlar centrala koncerngemensamma fragor sdsom
Vattenfalls strateqi, storre férvaryv, investeringar och avyttringar.
| EGM utvecklas koncernens dvergripande inriktning, koncernpo-
licies och koncerninstruktioner. Koncernprocesser godkanns liksom
koncerninitiativ och projekt pa férslag av koncernstaberna.

For att félja den finansiella och operativa utvecklingen i koncer-
nen genomfdr VD och EGM noggranna granskningar varje kvartal,
sd kallade Business Group Reviews och varje manad halls Business
Group Financial Meetings.

Styrning av verksamheten och beslutsfattande

Allm&nt om koncernens ledningssystem

Koncernen styrs med fokus pa vérdeskapande och |angsiktiga éver-
gripande mal och krav fér de operativa enheterna Business Groups
och Business Units. Business Groups féreslar kortsiktiga mal for
varje Business Unit som sedan godkdnns av VD och EGM.

For att sakerstalla att Vattenfall utvecklas i dnskad riktning och
lever upp till etiska och legala krav har VD etablerat ett ledningssys-
tem, Group Management System, (GMS). Ledningssystemet utgdr
dven en beskrivning av hur koncernen styrs. GMS finns tillgangligt
for alla anstéllda och &ndringar inférs kontinuerligt pa koncernens
intranat.

Ledningssystemet bestar av ett antal byggstenar (se bild av led-
ningssystemet pa sidan 52). Styrningen utgar ifran affarsidé och
vision, koncerngemensamma uppférandekoder och féretagsfilosofi,
Code of Conduct"” samt koncernens policyer inom viktiga omraden.

linstruktionen "roller och ansvarsfordelning” definieras all-
manna beslutsfora och grundldaggande roller i koncernens lednings-
system.

"Principer for beslutsfattande och delegering” med gdllande dele-
geringar fran styrelse till VD och fran VD till Business Group-chefer
och koncernstabschefer aren annan viktig instruktion.

Koncernens ledningsprocesser for strategisk planering, affarspla-
nering och uppfdljning ar centrala styrverktyg for koncernledningen.
Koncernstaberna &r ansvariga for att féresla, utveckla och félja

upp koncernpolicyer och koncerninstruktioner. Koncernen har en
avdelning for kvalitetsfunktion som &r sammanhallande fér led-
ningssystemet. Koncernens kvalitetschef och dess miljdchef maste
godkdnna alla koncernpolicyer och koncerninstruktioner innan de
slutgiltigt faststalls. Koncernledningen godkanner alla styrdokument.

Alla anstélldai Vattenfall &r skyldiga att folja ledningssystemets
styrdokument for verksamheten. Varje Business Group har ett eget
ledningssystem som ar anpassat till verksamhetens krav. Koncern-
revisionen ansvarar for att kontrollera efterlevnaden av koncernens
ledningssystem.

Organisation och processer

Vattenfalls organisationsmodell baseras pa vardekedjan for el;
produktion, transmission, distribution och férsaljning och fér
varme; produktion, distribution och férsaljning. VD leder koncer-
nens affarsverksamhet och férvaltning i enlighet med den svenska
aktiebolagslagen och styrelsens anvisningar. Den operativa verk-
samheten sker med full transparensiredovisning, kontroll, 16n-
samhet och vardeskapande.



Ordférandens ord

Basta lasare,

Statliga aktiebolag ar sjalvstandiga juridiska personer som lyder
under aktiebolagslagen. Lagen har utvecklats for féretag som
drivsivinstsyfte. | ett aktiebolag finns en tydlig ansvarsférdel-
ning mellan dgare, styrelse och foretagsledning samt regler for
hur ansvar ska utkravas.

Det statliga dgandet innebar att Vattenfall verkar i en offentlig
men ocksa politisk miljé med atféljande livliga diskussioner om
bolagets uppgifter. Ytterst ar det svenska folket, som ar dgare,
foretradda av riksdagen. Ansvaret for forvaltningen utévas av
regeringen genom ndringsdepartementet.

Vattenfalls omvandling fran affarsverk till aktiebolag som
genomfdrdes den 1 januari 1992 foregicks av en omfattande riks-
dagsbehandling. Propositionerna 1990/91:87 om naringspolitik
och 1991/92:49 om vissa fragor vid 6verféringen av verksam-
heten vid statens vattenfallsverk till aktiebolagsform behandlar
uttryckligen bolagiseringen av Vattenfall, styrningsfragor med
mera. Vid utskottsbehandlingen konstaterades:

"Det betonas (i propositionen) att det ar en uppgift for bolagets
styrelse att utforma mal och strategier fér Vattenfalls verksam-
het. Om Vattenfall ska kunna utféra sina uppgifter utan konkur-
rensnackdelar maste dess styrelse och koncernledning ges
mojligheter att disponera bolagets resurser under samma férut-
sattningar som rader inom den icke-statliga féretagssektorn.

Enligt utskottets mening &r det vasentligt att ocksa den
svenska elmarknaden utsatts for 6kad och effektivare konkur-
rens. Vattenfall AB maste ges sddana férutsattningar att det kan
vidareutvecklas och anpassas till de kommande férandringarna
pa elmarknaden. Som s&gs i propositionen bér bolaget kunna dis-
ponera sinaresurser under samma forutsattningar som galler fér
privatdagda kraftforetag. Utskottet tillstyrker darfor forslaget i
propositionen om att riktlinjer for verksamheten i det nya bolaget
inte ska behdva understallas riksdagen fér godkdnnande.

Det sagdainnebar emellertid inte att riksdagens insynibola-
get helt upphér. Sa lénge som detta &r majoritetsagt av staten
kommer uppgiften om dess verksamhet att [amnas till riksdagen
genom de arliga redogdrelserna for de statliga féretagen. Motio-
ner far vdckas med anledning av dessa redogérelser."”

Vattenfalls styrelse har saledes ett mycket ansvarsfullt upp-
drag. Skilda krav maste vdgas samman. Styrelsens ramar och
riktlinjer for verksamheten ska varaienlighet med gallande
lagstiftning och dgarens krav. Samtidigt ska &garens ambitioner
betraffande utveckling av ny elproduktionsteknik, férnybara
energikallor, energisnal elférbrukning etc. beaktas. Sdkra leve-
ranser till rimliga priser maste tillgodoses. Alla dessa krav maste
uppméarksammas pa ett langsiktigt férsvarbart satt. Dérigenom
varnas samtidigt bolagets och samhallets basta.

Vid férra arets bolagsstdmma gjordes ett tillégg till bolagsord-
ningen:

"Vattenfall skall inom ramen fér kravet pa affarsméassighet vara
det ledande foretaget i omstalliningen till en ekologiskt och eko-
nomiskt uthallig svensk energiférsorjning.”

Detta tilldgg ger ett stdd for Vattenfalls ambition att vara pion-
jar och driva pa utvecklingen. Vattenfalls utveckling de senaste

Bolagsstyrningsrapport

aren, som kombinerar en vésentligt stérre volym med en kraftigt
6kad I6nsamhet, skapar en kraftfull resurs for framtidsinriktade
satsningar. En handlingsplan fér Vattenfalls arbete med fornybar
energiinom Norden har beslutats tillsammans med rutiner for
I6pande avrapportering till styrelsen. Denna plan innehaller ett
antal stérre och mindre projekt, som tacker saval el som varme.
Om och nar projekten kan genomféras ar beroende av att nod-
vandiga tillgangar kan férvérvas, att tillstand kan erhallas, att
uthalliga stédsystem finns pa plats och att erforderlig maskinell
utrustning kan inforskaffas till rimliga villkor.

Att statligt dgda foretag har en 6ppen och professionell infor-
mationsgivning &r en demokratifraga, eftersom féretagen ytterst
4gs av det svenska folket. Férutom arsredovisningen publicerar
Vattenfall arligen en hallbarhetsredovisning och en elmarknads-
rapport. Allménheten erbjuds numera att delta vid arsstdmman
(bolagsstdamman). Vattenfall tillampar den nya svenska koden
for bolagsstyrning 2005. Huvudsyftet ar att sakerstélla genom-
lysning och insyn fér samtliga &gare i bérsnoterade bolag. Pa de
punkter dar var tillimpning avviker beror detta pa att staten &r
ensam dgare.

4347 W

Dag Klackenberg
Styrelsens ordférande
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Vattenfalls verksamhet delas ini tre kategorier ur styrningssyn-
punkt:

» Affarsverksamheten som skots av Business Groups och deras
Business Units inom definierade geografiska omraden. De styrs
som profit centers.

« Staber som stédjer koncernledningen, Business Groups och Busi-
ness Units. De styrs som cost centers.

* Shared Service-enheter som tillhandahaller tjanster som stédjer
kundernas strdvan att optimera sin afféarsverksamhet. Shared
service verksamheterna bedrivs enligt sjdlvkostnadsprincipen och
styrs av deinterna kunderna. Shared Service-enheter finns bade
pa koncernniva (Group Shared Service) och pa Business Group-
niva.

Ett antal for koncernen viktiga styrprocesser har etablerats. Varje
process leds av en processagare som vanligtvis ar medlem av EGM
och ansvarar for att processen utvecklas. Fér ndrvarande finns
foljande koncernprocesser:

Process Processdgare

chefen for koncernstrategier
chefen for ekonomioch finans
chefen for ekonomioch finans
chefen forjuridik och M&A
chefen for ekonomi- och finans
chefen fér kommunikation
chefen for human resources
chefen fér capacity management

Strategi- och affarsplanering
Rapportering och uppféljning
Riskhantering

Forvarv

Investeringar
Kommunikation
Chefsutveckling

Capacity management

Vattenfalls organisation

Ledningssystemets byggstenar

Vision & affarsidé

Code of Conduct

Féretagsfilosofi
Policyer

Roller & Ansvar
Organisation

Den viktigaste koncernprocessen ar Strategi- och affarsplanering
som resulterariarliga strategi- och affarsplaner. | denna process
analyseras, utvarderas och bedéms strategiska fragor med beslut
iEGM om urval, formuleringar och prioriteringar. Strategiplane-
ringen innefattar bade koncernens langsiktiga verksamhet och
dess finansiella resultat.

Arligen utarbetas en femarig Strategisk plan fér beslut av
Vattenfalls styrelse.

Med utgangspunkt fran direktiven i den Strategiska planen tar
Business Groups och Business Units fram treariga affarsplaner som
slutgiltigt godkanns av ExCom och faststalls av styrelsen.

Styrande affarsetik
Vattenfalls kdrnvarden ar:
Oppenhet, Effektivitet och Ansvarstagande.

Styrelsen godkdnde 2005 Vattenfalls koncerngemensamma upp-
férandekod och féretagsfilosofi (Code of Conduct) som slar fast att
allamedarbetare ska folja och arbeta enligt Vattenfalls kdarnvarden,
policyer och koncerninstruktioner. (For ytterligare information
hénvisas till Vattenfalls Corporate Social Responsibility (CSR) rap-
port som kan laddas ner och bestéllas fran www.vattenfall.com).

Tillampning av koden och bolagsstyrningsrapportens innehall
Vattenfall tillampar Koden och ser den som ett av flera viktiga sty-
rande regelverk for extern rapportering och kommunikation. Infor-
mation som ar relevant for bolagsstyrning rapporterasiformaven
h&nvisning om uppgifterna redan finns i arsredovisningen.

| Styrelse |

| Koncernchef (CEO) |

| Group Shared Services! |——| Koncernstaber |

Business Group
Vattenfall Norden

Business Group
Vattenfall Europe

Business Group
Vattenfall Poland

Delegering av befogenheter | Elproduktion | | Gruvdrift & Elproduktion | | Distribution |
| Distribution Sverige | | Transmission | | Forsaljning |
| Distribution Finland | | Distribution | | Varme |

Koncernstrategi- &
affarsplanering | Forsaljning | | Forsaljning |

Rapportering & uppféljning
| Varme | | Varme |
| Tjanster |
|

Ytterligare koncernstyrning

Shared Service Centres

av vissa funktionsomraden

1) Vattenfall Trading Services, Vattenfall Treasury, Vattenfall Insurance och
Vattenfall Utveckling AB



Avvikelser fran Koden
P& foljande punkter avviker Vattenfalls styrning frén de krav som finns i Koden:

Kodkrav Beskrivning

Bolagsstyrningsrapport

Kommentar

1.4.4 Ordférandens roll Fragor pa stamman

Foljs tekniskt sett. Vid stamman 2005 arrangerade
Vattenfall en 6ppen fragestund for allménheten. Dess-
utom har riksdagsledaméter ratt att stalla fragor i
samband med stamman.

2.1.1 Valberedningen Kriterier for valberedning

Information om nomineringsprocessen finns pa
Vattenfalls hemsida. Féljer statens dgarpolicy.

2.1.2 Valberedningens samman-
sattning

Minst tre personer

Information om nomineringsprocessen finns pa
Vattenfalls hemsida. Féljer statens dgarpolicy.

2.2.1 Valberedningens forslag
till ledamdter och arvode

Valberedningens forslag till ledamoter, ord-
forande samt férdelning av arvode

Férslagikallelse

2.2.2 Valberedningens underlag
till férslag

Valberedningen gor kravprofil

Information om nomineringsprocessen finns pa
Vattenfalls hemsida. Féljer statens dgarpolicy.

2.2.4 Presentation av valbered-
ningens férslag vid stamma

Motiv till omval samt hur arbetet bedrivits

Kommer att féljas fér 2006 ars stdmma.

3.8.4 Styrelsens méte med revi-
sorerna
varo

Styrelsen ska minst en gang per ar tréffa
revisorerna, utan foretagsledningens nar-

Inget separat méte under 2005.

4.2.1 Ersattningsutskott

Det finnsinget ersattningsutskott

Arbetsgrupp tillsatts istallet av styrelsen vid behov.

4.2.2 Principer for ersattning till

bolagsledningen stamma

Ersattningsprinciper godkanns av bolags-

Foljdes delvis vid 2005 &rs bolagsstdmma, kommer
att féljas vid och infér arsstdmman 2006.

4.2.3 Aktie- och aktiekursrelate-
rade incitamentsprogram

Ska beslutas pa stdmma

Ejtillampligt. Vattenfall AB ar inte bérsnoterat.

Arbetet med att inférliva Koden i koncernens arbete pabérjades
redanisamband med férberedelserna fér 2005 ars bolagsstdmma
den 26 april. Information, dagordning, kallelse och rapportering
anpassades for att sa 1angt majligt méta Kodens krav. Sedan augusti
2005 har berord personal informerats och utbildats for att 6ka
forstdelsen for Koden och dess praktiska tillampning. Arbetet med
bolagsstyrningsrapporten och rapporten om intern kontroll pabor-
jadesiseptember 2005.

Styrelsens sammansattning och arbete

Uppgift och arbetsférdelningistyrelsen

Ordforandens uppgifter féljer dels av den svenska aktiebolagsla-
gen, dels av styrelsens arbetsordning. Ordféranden leder styrel-
sens arbete och ansvarar for att évriga ledaméter far erforderlig
information. Ordféranden medverkar vid behov vid viktigare
externa kontakter.

Styrelsen faststaller arligen en arbetsordning, baserad pa det
stdddokument for arbetsordning i statliga bolag som Naringsde-
partementets dgarenhet utfardat. Arbetsordningen reglerar bland
annat ordférandens uppgifter, informationen till styrelsen, frekven-
sen och formerna for styrelsemdétena, utvarderingen av styrelsens
och VDs arbete.

Vilka drenden som ska behandlas av styrelsen féljer i huvudsak av
aktiebolagslagen och styrelsens arbetsordning. Styrelsens framsta
uppgifter, forutom att utse VD och vice VD, ar att faststalla verksam-
hetens strategiska inriktning, godkdnna storre investeringar och
vasentliga férandringar av koncernens organisation samt faststalla
centrala policyer och instruktioner. Dartill ska styrelsen folja den
ekonomiska utvecklingen och har det yttersta ansvaret fér intern
kontroll och riskhantering.

Styrelseprocess fér riskhantering

Operativ riskhantering regleras i koncerninstruktioner med sarskilt
fokus pa risker inom energi- och ravaruhandel samt finans-, férsak-
rings- och kreditriskomradet. Styrelsen beslutar om évergripande
risklimiter fér koncerneninom alla dessa omraden. De operativa
riskerna foljs upp och avrapporteras [6pande inom respektive
Business Group. Styrelsen far vid varje méte information om kon-
cernens finansiella stalining varvid utestdende garantier och risker
rapporteras. Tva ganger om aret avrapporteras ocksa resultatet av
tidigare beslutade investeringar for uppféljning. Styrelsen har dven
ett arligt riskhanteringsseminarium med en djupare genomlysning
av koncernens finansiella och operationella risker.

Chefen fér ekonomi och finans (CFO) har det 6vergripande ansva-
ret foér koncernens finansverksamhet och riskhantering och saker-
staller att foretagets verksamhet foljer koncernens policyer och
instruktioner. Fér att assistera CFO i dessa fragor har en koncernrisk-
kommitté tillsatts vars huvudsakliga uppgift ar att sdkerstalla kvali-
tativ riskhantering i koncernen genom att exempelvis godkanna risk-
hanteringsmetoder, sdkerstdlla enhetliga rutiner fér riskhantering
ochriskrapportering samt féresla mandat och limiter. Sedan 2003
utfér koncernen dven en arlig miljriskutvardering som koordineras
av koncernens miljoéchef. Resultatet presenteras fér koncernled-
ningen och Vattenfalls riskhanteringskommitté. Ett 1angsiktigt mal
ar att forena miljériskhantering med existerande riskhantering. For
narmare beskrivning av Vattenfalls risker och riskhantering, se ars-
redovisningen sidorna 60-63 och koncernens Not 35.

Styrelsens sammansattning

Vattenfalls styrelse bestar av atta av bolagsstdmman utsedda
ledamoter samt tre ledamoter och tre suppleanter som utsetts av
arbetstagarorganisationer. Fran féretagsledningen ingar VD,
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Lars G Josefsson. Av styrelsens ledaméter &r tva kvinnor, bada
utldndska medborgare. Ledamdternas genomsnittsalder &r 53 ar.
Vid ordinarie bolagsstdamma 2005 valdes: Maarit Aarni, Christer
Badholm, Lars G Josefsson, Dag Klackenberg, Peter Lindell, Hans-
Olov Olsson, Lone Fgnss Schrgder och Anders Sundstrém till
ordinarie ledaméter. Dag Klackenberg utsags av stamman till sty-
relsens ordférande. Arbetstagarorganisationerna har utsett leda-
moterna Carl-Gustaf Angelin, Johnny Bernhardsson, Ronny Ekwall
och suppleanterna Lars Carlsson, Stig Lindberg och Per-Ove L66v.

Styrelsens arvode

Arvode bestdms av bolagsstdmman. VD uppbar inte arvode for
styrelsearbetet. For information om styrelsens arvode 2005 han-
visas till arsredovisningen, koncernens Not 45.

Styrelsens oberoende

Vad géller oberoende i férhallande till aktiedgare klargér statens
dgarpolitik att nomineringar till styrelsen offentliggdrs enligt
Kodens riktlinjer, dock redogérs inte fér oberoende i férhallande
till storre aktiedgare. Av ledaméterna ar Dag Klackenberg, Maarit
Aarni, Christer Badholm, Peter Lindell, Hans-Olof Olsson, Lone
Fenss Schrader och Anders Sundstrém oberoende i férhallande till
bolaget.

Tillsdttning av styrelse

I sartrycket "Regeringens Agarférvaltning” anges de principer
som for de av staten heldgda bolagen ersatter Kodens regler om
tillsattning av styrelseledamoter och revisorer. Naringsministern
har givits ett sarskilt ansvar for styrelsenomineringar i statliga
bolag. Nomineringsprocessen drivs och koordineras av enheten
for statligt agande inom Naringsdepartementet. En arbetsgrupp
analyserar kompetensbehovet utifran respektive styrelses sam-
mansattning, bolagets verksamhet och aktuella situation. Darefter
inleds, om rekryteringsbehov foreligger, rekryteringsarbetet.
Urvalet avledaméter kommer fran en bred rekryteringsbas.
Gjorda nomineringar offentliggérs enligt Kodens riktlinjer.

Beskrivning av styrelsens arbete
Styrelsemétena foljer i huvudsak eniarbetsordningen uppgjord
plan. Denna féreskriver att sju ordinarie méten ska hallas varje ar.
Utdver de ordinarie mdtena kallas styrelsen till ytterligare moten
om behov uppkommer. Enligt arbetsordningen ska minst ett mote
varje ar hallas pa annan plats &n huvudkontoret. Under 2005 hélls
ett méte i Hamburg varvid styrelsen besdkte lokala anldggningar
och fick fordjupad information, dels om koncernens I6pande verk-
samhet i Tyskland och dels om tysk lokal- och rikspolitik.
Arbetsordningen stipulerar att féljande drenden ska finnas pa
agendan en gang per ar:
» Koncernens strategiska plan
» Koncernens totalariskexponering
+ S&kerhets- och miljéfragor inom kérnkraften
« Personalfrédgor inom koncernen, inklusive méjlighet att attrahera
och behalla kompetens
» Forsknings- och utvecklingsaktiviteter inom koncernen.

Harutdver rapporteras vid varje mote:

»Under rubriken "Affarslaget” viktigare affarshandelser sedan
forra motet

» Koncernens finansiella situation.

Investeringar féljs upp och analyseras av styrelsen 3 ar efter att
dessa beslutats av styrelsen. Styrelsen haller dessutom ett antal
styrelseseminarier varje ar. Vid dessa seminarier far styrelsen
mer detaljerad information och diskuterar Vattenfalls [angsiktiga
utveckling, strategi, konkurrenssituation och riskhantering.
Styrelsen har under 2005 sammantrétt nio ganger, inklusive det
konstituerande métet. Féljande &r en genomgang av métena med
angivande av nagra av de viktiga frdgor som behandlades.

Fragor behandlade av styrelse utsedd
av 2004 ars bolagsstdamma

Motesdatum Fokus och viktiga frdgor som avhandlades

Extrastyrelseméte -« Férvarvsdrende

den 12 januari 2005

Styrelsemdte den
17 februari 2005

» Utvardering av Styrelse och VD

« Arsbokslut, drsredovisning
ochrevisionsberattelse

* Vattenfalls FoU-verksamhet

* Chefsplanering och Utveckling

» Uppdatering orkanen Gudrun

*M & A uppdatering — l[dgesrapport

Styrelsemdte den - Vattenfalls tremanadersrapport

25 april 2005

« Andrad bolagsordning
« Forvarvsarende

Konstituerande
styrelsemote den
26 april 2005

Frédgor behandlade av styrelse utsedd
av 2005 ars bolagsstdmma

Métesdatum Fokus och viktiga fragor som avhandlades

« Andrad bolagsordning och plan
for "Férnybar Energi”
+ Code of Conduct & Company Philosophy
« Forhandlingarna kring fortida
stangning av Barseback 2
« Vindkraftsprojektet Kriegers Flak

Styrelsemdte den
13 maj 2005

Styrelsemdte den - Vattenfalls halvarsrapport

27juli 2005

Styrelseméte den
31 augusti 2005

«Barsebéck 2, forhandlingar
kring fértida stangning

* Plan for fortsatt arbete
med "Férnybar Energi”

* Uppfdljning av investeringar gjorda
under det férsta halvaret 2005

» Konkurrentanalys

« Strategisk plan

* Plan for "Férnybar Energi”
« Vattenfalls niomanadersrapport

Styrelsemdte den
26 oktober 2005

* Godkdnnande av avtalen rérande
stangning av Barsebdck 2

« Arlig uppféljning av investeringsprogram
inom vatten- och karnkraft i Norden

* Rapport ang. plan for férnybar energi

« Godkdnnande av affarsplaner
ochinvesteringsbudget

« Andrad diskonteringsranta
for avsattningar

+ Ny miljépolicy

Styrelsemdte den
8 december 2005




Styrelsen Styrelsen
utsedd av utsedd av
2004 ars 2005 ars
bolagsstamma bolagsstamma
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= N » N ul ~ 03] o N
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Maarit Aarni X X X |- X X X X X
Christer Badholm X X X|Xx X - X X X
Lars G Josefsson X X X | X X X X X X
Dag Klackenberg X X X X X X X X
Peter Lindell X X X | X X X X X X
Hans-Olov Olsson - - - X X X X X
Lone Fenss Schrgder X - XX X X X X -
Anders Sundstrom X X X | X X X - -
Carl-Gustaf Angelin X X X | X X - X X X
Johnny Bernhardsson X X X X X X X X X
Ronny Ekwall X X X | X X - X X X
Jan Grénlund - X -
Lars Carlsson* X - X X - X - X X
Stig Lindberg* - X X | X X - X X
Per-Ove Lo&v* X X X | X X X X X X

X Ndrvarande
*) Suppleanter

—Ejndrvarande

Utvardering av styrelsens arbete
Styrelsen utvérderar styrelsearbetet sérskilt en gang per ar.
Utvarderingen sker under ledning av ordféranden och avrappor-

teras till styrelsen. Resultat avseende 2005 ars styrelsearbete har

annu ej avrapporterats.

Kommittéer och utskott

Revisionskommitté

Revisionskommittén ar ett utskott inom styrelsen som har inrat-
tats for att 6ka kdannedom om insyn och kontroll av féretagets
redovisning, ekonomiska rapportering och riskhantering. Revi-
sionskommittén har ett sarskilt ansvar for arbetet med Kodens
tilldmpning och framtagande av foreskrivna rapporter. Vid
revisionskommitténs moten rapporterar bolagets revisorer sina
iakttagelserisamband med revision. Ingen formell beslutanderatt
har delegerats till kommittén, da kommittén utgér ett utskott av
styrelsen.

Styrelsen utsag 2005 féljande tre personer till ledaméter i revi-
sionskommittén: Peter Lindell, Christer Badholm och Lone Fgnss
Schrgder. Styrelsesuppleanten Per-Ove L66v deltog i revisionskom-
mitténiegenskap av facklig representant. Chefen for internrevisio-
neniVattenfall &r sekreterare i revisionskommittén. Betraffande
ersattningar till kommitténs ledamoter, se Arsredovisningen, kon-
cernens Not 45.

Revisionskommittén bereder styrelsens arbete med att kvalitets-
sakra bolagets finansiella rapportering.

Bolagsstyrningsrapport

Styrelsen har antagit en arbetsordning for kommittén. Kommittén
rapporterar sitt arbete till styrelsen genom att métesanteckningar
skickas till styrelsen samt nar s erfordras via redogérelser vid
styrelsesammantraden.

Revisionskommittén har under 2005 haft fyra sammantraden.
Vid samtliga mdten har revisorerna narvarit och redogjort for sina
iakttagelser vid granskningen av heldrsbokslut och den dversiktliga
granskningen av halvarsbokslutet. Revisorerna avrapporterade sin
bokslutsgranskning till hela styrelsen vid ordinarie styrelseméte
den 17 februari 2005.

Nedan redovisas respektive ledamots narvaro vid revisionskom-
mitténs moéten:

N&rvarande ledaméter vid
Revisionskommitténs méten under 2005

050214 050510 050829 051205
Peter Lindell X X X X
Christer Badholm X X X X
Lone Fenss Schrgder - X X -
Per-Ove L6V X X X X

(facklig representant)

Nomineringskommitté

Det finnsingen nomineringskommitté i Vattenfall AB. Se stycket
"Tillsattning av styrelse” pa sidan 54 fér mer information om tillva-

gagangssattet vid tillsattning.

Ersattningskommitté
Det finnsingen ersattningskommitté i Vattenfall AB.

Ersattningar till ledande befattningshavare

Styrelsen har godkant ett program enligt regeringens nyariktlinjer
om ersattningar och incitamentsprogram till ledande befattnings-
havare. Programmet omfattar samtliga anstallda i Sverige och
galler frdn och med 2005. Vattenfalls internrevisorer gar varje
arigenom och verifierar att dessa riktlinjer féljs. Resultatet av
genomgangen avrapporteras till styrelsen.

I enlighet med riktlinjerna har VD inte Iangre nagon rérlig I6nedel.
Ovriga chefer och anstéllda har inte hégre rérlig [6nedel &n vad som
motsvarar tva manadsléner per ar eller 16,7% av den normala fasta
I6nen. Utgdngspunkten &r som hittills koncernens langsiktiga var-
deskapande. Gemensamt for alla & koncernmalet. Vidare méts den
egna enhetens samt individuella resultat.

Skattepliktiga ersattningar och férmaner samt pensionskost-
nader for styrelseordférande, styrelseledaméter, VD och andra
ledande befattningshavare beskrivs narmare i Arsredovisningen,
koncernens Not 45.

Sdkerstallande av kvalitet i finansiell rapportering

Styrelsen hariden sarskilda rapporten om intern kontroll, se sidan
57, redogjort fér strukturen for den interna kontrollen i de finan-
siellarapporteringsrutinerna.

Arbetet inom revisionskommittén utgér en del av denna sty-
relsekontroll, dar externa och internarevisorer redogor for sina
iakttagelser for de styrelseledamoéter som ar ledamoter i revisions-
kommittén. Vid samtliga revisionskommittéméten under 2005 har
externrevisionenredogjort for iakttagelser réorande koncernens
heldrs- och halvarsbokslut. Vid dessa méten representeras intern-
revisionen vid Vattenfall av dess chef, som dven avrapporterar
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denna enhetsiakttagelser till revisionskommittén. Fér 2006 plane-
ras minst tvd méten mellan alla styrelsens ledaméter och de externa
revisorerna.

| samband med planeringsarbetet fér den arliga revisionen sker
diskussioner mellan de externarevisorerna och internrevisionen
gallande Vattenfalls risksituation.

Revisorer

Pa bolagsstdmman 2004 utsags revisionsbolaget Ernst & Young
AB till revisorer med auktoriserade revisorn Lars Traff som huvud-
ansvarig revisor. Valet skedde for perioden fram till bolagsstam-
man 2008. Vid sidan av Vattenfall har Lars Traff revisionsuppdrag
ibland annat féljande bolag; Esselte, ForeningsSparbanken, JM,
Observer, Ticket och TV4. Lars Traff haringa uppdragibolag som
paverkar hans oberoende som revisor i Vattenfall.

Riksrevisionen har férordnat auktoriserade revisorn Per Rede-
mo fram till bolagsstdmman 2008. Per Redemo ar férordnad revi-
sorifdljande bolag: Vattenfall AB, Green Cargo AB, Sveriges Radio
AB och Sveriges Utbildningsradio AB samt dr ansvarig revisor i
féljande myndigheter/affarsverk: Skatteverket, CSN, Finansin-

spektionen och Statens Jarnvdgar. Per Redemo har inga uppdragi
bolag som paverkar hans oberoende som revisor i Vattenfall.

Revisorerna dr narvarande och avrapporterar vid styrelsens
mote avseende drsredovisningen samt méter Vattenfalls VD
och ekonomidirektdr vid ett antal tillfallen under aret. Dessutom
har revisorerna fortlopande kontakt och méten med styrelsens
revisionskommitté. | de fall mer omfattande konsultinsatser ska
goras av de valda revisorerna ska uppdraget forst behandlas och
godkannas av revisionskommittén. Koncernens revisionskostnader
beskrivs ndrmare i arsredovisningen, koncernens Not 48 samt i
moderbolagets Not 37.

Konsultationerna fran Ernst & Young AB under 2003-2005 har
framst gallt skatteprocesser, fragor gallande utlandsstationerad
personal samt under 2005 fragor rérande 6vergangen till redovis-
ning enligt IFRS.

Revision av bolagsstyrningsrapporten
Bolagsstyrningsrapporten harinte granskats av bolagets reviso-
rer.
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STYRELSENS RAPPORT OM INTERN KONTROLL

AVSEENDE RAKENSKAPSRRET 2005

Denna rapport om intern kontroll avseende Vattenfallkoncernens finansiella rapportering
har upprattats i enlighet med avsnitt 3.7.2 och 3.7.3 i Svensk Kod for bolagsstyrning
(Koden). Rapporten féljer COSOs* ramverk for intern kontroll och omfattar kontrolimiljo,

riskbedémning, kontrollstrukturer, information och kommunikation samt uppféljning.

Beskrivning

Kontrollmiljén

Ramverken som omger styrelsen utgérs, forutom av relevant lag-
stiftning, ocksa av statens &garpolicy och Koden. Kontrollmiljon
utgdr basen for den interna kontrollen i Vattenfall och innefattar
bland annat féretagets kultur. Styrelsen godkdnde 2005 Vatten-
falls koncerngemensamma uppférandekod som uttrycker forvan-
tan pa alla medarbetares dtagande att félja Vattenfalls féretagsfi-
losofi, uppférandekod, kdrnvarden, policyer och regler.

Den formella beslutsordningen i koncernen utgar fran den
ansvarsférdelning mellan styrelse och VD som styrelsen faststallti
sin arbetsordning. Koncernens ledningssystem beslutas av Vatten-
fall ABs styrelse och innehaller bland annat koncerninstruktioner
for beslutsfattande, delegering och attestratt, styrning av dotter-
bolag, riskhantering och intern kontroll. Reglerna kring och utfal-
let av koncernens process for riskbeddomning och riskhantering
behandlas arligen av styrelsen. Redovisnings- och rapporterings-
instruktioner finns separat dokumenterade.

Styrelsen har utsett en revisionskommitté med uppgift att bland
annat beddma omfattning och inriktning av koncernens riskhante-
ring. Kommittén féljer dven upp revisorernas synpunkter géllande
den finansiella rapporteringen samt initierar de uppféljningar som
anses lampliga.

Identifiering av risker och riskhantering

Styrelsen har tilldelat Vattenfalls ledning ett riskmandat som for-
delat detta mandat till Vattenfalls enheter enligt en delegerings-
struktur. Utfallet inom enheterna f6ljs upp I6pande och rapporte-
ras till verkstallande ledningen av Vattenfalls riskkontrollfunktion
som ocksa ansvarar fér évervakningen av koncernens totala risk-
mandat. Riskkontrollfunktionen ansvarar dven fér kartldggning
av risker i verksamheten samt for att utveckla passande modeller
och matmetoder for hanteringen av dessa risker. Koncernens
riskhantering och rapportering samordnas av en riskkommitté
under ledning av chefen fér ekonomi och finans, Vattenfalls CFO.
Riskkommitténs uppgift &r att granska policyer och mandat, samt
att godkanna de riskinstruktioner och riskmodeller som tilldampas i
koncernen. En avrapportering av det finansiella risktagandet sker
vid varje styrelsemote.

Kontrollaktiviteter
Férutom granskningen av helarsbokslutet har Vattenfalls revi-
sorer dven uppdraget att dversiktligt granska halvarsbokslutet.
Forslaget till rapport presenteras for revisionskommittén dar dven
revisionssynpunkter blir avrapporterade av Vattenfalls externa
revisorer.

Koncernen har under det gdngna rdkenskapsaret genomfort
sdrskilda kontroller avseende kraven enligt IFRS.

Varje Business Group och Business Unit har controllers som bland
annat ansvarar for att det finns Iampliga internkontrollrutiner, att
koncernens kontrollprocesser har implementerats och att eventu-
ell riskexponering blir avrapporterad. Sarskilda controllers finns
dessutom inom omradena kommunikation, risk management och
IT. En begrdnsad krets av personer har firmateckningsratt.

Information och kommunikation

Koncernledningens interna kommunikationskanaler utgors
framst av intrandt och férekommande chefskonferenser, samt av
regelbundna uppféljningsmdten med respektive Business Group.
Information och diskussion om fragor rérande intern kontroll sker
regelbundet i revisionskommittén. Anteckningar fran kommitténs
sammantraden tillstalls Vattenfalls styrelse.

Styrning och uppféljning
Finansiell uppféljning sker manatligen genom Business Group
Financial Reviews som féregas av detaljerade controllerméten.

Vattenfalls enhet for internrevision har som en av sina uppgifter
att medverka vid granskningen av deninterna kontrollen avseende
den finansiellarapporteringen. Viktigare iakttagelser avrapporte-
ras till Revisionskommittén.

Styrelsen erhdller mdnatliga ekonomiska rapporter och vid
varje styrelsesammantrdade behandlas moderbolagets och koncer-
nens ekonomiska situation.

Alla legala enheter rapporterar manads- och kvartalsvis i enlig-
het med standardiserade rapporteringsrutiner. Férutom koncern-
redovisningen for Vattenfallkoncernen, tas information dven fram
fér att mata I6nsamhet samt olika Key Performance Indicators pa
affdrsomrades- och affarsenhetsniva.

Uttalande

Kollegiet fér Svensk Bolagsstyrning har fattat beslut om att sty-
relsen i aktiebolag som féljer Koden fér ar 2005 inte behdver avge
yttrande hur val kontrollen fungerat med hansyn till att rapporter
inte granskas av revisor fér ar 2005. Styrelsen fér Vattenfall AB
anser att deninterna kontrollen avseende den finansiellaredo-
visningen &r organiserad pa ett &ndamalsenligt sdtt. Under 2006
planerar styrelsen att inféra en process som medger en arlig
utvdrdering av hur deninterna kontrollen fungerar.

Stockholm den 22 februari 2006

Styrelsen

*) COSO - férkortning for The Committee of Sponsoring Organizations of the
Treadway Commission
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Vattenfalls organisation: Styrelse

Dag Klackenberg

Ordférande

=
-

Ronny Ekwall

Arbetstagarledamot

2By

Maarit Aarni

Lars G Josefsson

Carl-Gustaf Angelin

Arbetstagarledamot

Stig Lindberg

Arbetstagarledamot

Lone Fgnss Schrgder

Dag Klackenberg Fodd 1948
Styrelseordforande sedan 2001
Utbildning: Civ.ek., Handelshégsko-
laniStockholm, Jur.kand., Stock-
holms Universitet.
Arbetslivserfarenhet: UD, Aspirant
(74), div. poster (74-93) och slut-
ligen expeditionschef med ambas-
sadors stallning (93-01), Svensk
Handel, VD (01-).
Styrelseuppdrag: Ordférande i Han-
delsbanken Regionbank Mellansve-
rige, LedamotiLjungbergGruppen AB.

Maarit Aarni Fodd 1953

Ledamot sedan 2003

Utbildning: MSC (Teknisk Kemi) och
MBA (Business), Helsingfors Tek-
niska Universitet.
Arbetslivserfarenhet: Olika befatt-
ningar inom Borealis Group (77-01).
Styrelseuppdrag: Borealis Polymers
Oy Finland, Rautaruukki Oy i Finland.

Carl-Gustaf Angelin F6dd 1951
Ledamot sedan 2003

Utbildning: Civ.ing, Kungliga Tek-
niska Hégskolan, Stockholm.
Arbetslivserfarenhet: Olika befatt-
ningar inom AB Svenska Flaktfabri-
ken (77-88). Olika befattningar inom
Vattenfall AB (88-).
Styrelseuppdrag: Arbetstagarleda-
mot CF.

Johnny Bernhardsson Fodd 1952
Ledamot sedan 1995

Utbildning: Kval.ing. med ekonomisk
pabyggnad, TBV.
Arbetslivserfarenhet: Olika befatt-
ningar inom Vattenfall AB (70-).
Styrelseuppdrag: Arbetstagar-
ledamot (Sif).

Anders Sundstrém

Christer Baddholm Fédd 1943
Ledamot sedan 2002

Utbildning:, Civ.ing., Chalmers
Tekniska Hogskola, Féretags- och
Koncernledning, IFL, International
Management, MiL.
Arbetslivserfarenhet: Olika befatt-
ningar inom AB Armerad Betong
(68-71), Géteborgs Betongpalar AB,
olika befattningar samt deldgare
(72-74,77-85), Balken Piling Ltd.
UK, VD (74-77), ABV, VD, sodra
regionen (87-88), NCC Intl AB, VD
(89-91), ABB Traction AB, Vésterds,
VD (91-95), Adtrans GmbH, Berlin,
Executive Vice President (96-01),
Bombardier Transportation GmbH,
Senior Vice President, Forsaljning,
(01-02), Egen konsultverksamhet,
(02-).

Styrelseuppdrag: Green Cargo AB,
Metronet Rail Ltd. UK., Icomera AB.
Ordférande i Bombardier Transpor-
tation Sweden AB.

Lars Carlsson Fodd 1951
Suppleant sedan 1991

Utbildning: Ingenjor, Katrineholms
Tekniska Skola.
Arbetslivserfarenhet: Olika befatt-
ningar inom Vattenfall AB (72-).
Styrelseuppdrag: Arbetstagar-
ledamot (Sif).

Ronny Ekwall F6dd 1953

Ledamot sedan 1999

Utbildning: Ellinjen, Stora Koppar-
bergs praktiska yrkesskola.
Arbetslivserfarenhet: Stora Koppar-
berg, 1:e montoér (69-77), Vattenfall
AB, Montor(77-).

Styrelseuppdrag: Arbetstagarleda-
mot (SEKO).

Lars G Josefsson Fodd 1950
Ledamot sedan 2001. Koncernchef i
Vattenfall AB.

Sesidan 59, Koncernledningen.

E

Christer Badholm

Johnny Bernhardsson
Arbetstagarledamot

ina i)

Peter Lindell

Stig Lindberg Fédd 1946
Suppleant sedan 1998

Utbildning: Teknisk ingenjor.
Arbetslivserfarenhet: Olika befatt-
ningar inom Vattenfall (67-68),
Kraftbyggarna Entreprenad AB,
arbetsledare (88-95), Ringhals AB,
arbetsledare (95-05), Vattenfall
AB, facklig fértroendeman pa heltid
(87-).

Styrelseuppdrag: Arbetstagarleda-
mot (Ledarna).

Peter Lindell F6dd 1972

Ledamot sedan 2002

Utbildning: Fil. Mag i statsvetenskap,
Lunds Universitet, Diploma of Econo-
mics, London School of Economics.
Arbetslivserfarenhet: Journa-

list, Bloomberg News, (98-00),
Naringsdepartementet, Analytiker,
Bolagsforvaltare for Vattenfall AB,
SOS Alarm Sverige AB, AB Svensk
Bilprovning (00-).
Styrelseuppdrag: SOS Alarm
Sverige AB, AB Svensk Bilprovning.

Per-Ove L66v Fodd 1961

Suppleant sedan 1999

Utbildning: Féretagsekonomi, Luled
Tekniska Universitetet, Ingenjor, Mid-
skogsskolan Luled.
Arbetslivserfarenhet: Olika befatt-
ningar inom Vattenfall AB (87-).
Styrelseuppdrag: Arbetstagarleda-
mot (SEKO).

Hans-Olov Olsson Fédd 1941
Ledamot sedan 2004

Utbildning: Magister Statskunskap,
Goteborgs Universitet, information
management, Handelshogskolan i
Goteborg.

Arbetslivserfarenhet: Olika befatt-
ningar inom Volvo Lastvagnar

AB (66-74), Volvo Car Corp. USA,
Project Manager (74-77), Volvo
Dalslandsverken, General Manager
(77-81), Olika chefsbefattningar
inom marknadsforing & forséljning
inom Volvo koncernen (81-89),

Per-Ove Lo6v
Arbetstagarledamot

I

Lars Carlsson
Arbetstagarledamot

Hans-Olov Olsson

Volvo Cars Japan, President (90—
96), Volvo European Sales, Senior
Vice President (96-98), Volvo Mar-
ket Area Europe, President (96-98),
Volvo Cars North America, President
& CEO (98-00), Volvo Personvagnar
AB, Senior Vice President (98-00),
Volvo Personvagnar AB, President &
CEO (00-05), Ford Motor Company,
Senior Vice President — Chief Marke-
ting Officer (05-).
Styrelseuppdrag: Ordférande Volvo
Personvagnar AB.

Lone Fgnss Schrgder Fédd 1960
Ledamot sedan 2003

Utbildning: MSC (Juridik), Képen-
hamns Universitet, MSC. (Natio-
nalekonomi), Handelshogskolan i
Képenhamn.

Arbetslivserfarenhet: Olika befatt-
ningar inom A.P. Méller-Maersk A/S
(82-02), Wallenius Lines AB Sverige,
VD (03-).

Styrelseuppdrag: DSB, Yara ASA,
ordférande i Bioneer A/S, Vice ordfs-
rande i Aker ASA.

Anders Sundstrom Fédd 1952
Ledamot sedan 2004

Utbildning: Samhéllsvetare, Umea
universitet.

Arbetslivserfarenhet: Pited kom-
mun, Kommunalrad (80-94), Social-
demokraternaiNorrbotten, Ordfo-
rande (89-99), Socialdemokraterna,
partistyrelse, samt verkstallande
utskott (90-05), Arbetsmarknads-
minister (94-96), Naringsminister
(96-98), Socialminister (-98), Riks-
dagsledamot (94-98, 02-04), Spar-
banken Nord, VD (99-02), Folksam
Livoch Folksam sak, VD (02-).
Styrelseuppdrag: Ordférande i Luled
Tekniska Universitet, Ledamot i Vat-
tenfall AB, Boliden AB, Falck A/S.
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Mats Fagerlund

Alf Lindfors

Tuomo Hatakka Knut Leman

Ann-Charlotte Dahlstrém

Lars G Josefsson Fodd 1950
Verkstdllande direktdr och
koncernchef sedan 2000.
Utbildning: Civilingenjér, Chalmers
Tekniska Hogskola, Goteborg, (73).
Arbetslivserfarenhet: Ericsson.
Systemingenjor (74-84),
Chemtronics, VD (84-85), Ericsson,
Chef for Radarsektionen (85-87),
Ericsson Radio System, VVD och chef
fér Surface Sensor Division (87-93),
Schrack Telecom AG, Wien, VD (93—
97), Celsius, VD (97-00).
Externastyrelseuppdrag':
Bohler-Uddeholm AG, Ledamot,
IVAs Né&ringslivsrad, Ledamot,
ESKOM Holdings Ltd, Ledamot,
Tysk-Svenska Handelskammaren,
Ordférande.

Matts Ekman Fodd 1946

1:evice VD, chef for koncernstab
ekonomi och finans sedan 2000.
Utbildning: MBA Finance &
International Business, Univ

of California, Berkeley 1971.
Civilekonom, Lunds Universitet
1969.

Arbetslivserfarenhet: Granges AB,
olika befattningar inom finans (72—
80), AB Electrolux, Finansdirektor
(80-00).
Externastyrelseuppdrag”:

Ekman & Co AB (handelshus),
Styrelseordférande, Investment AB
Oresund, styrelseledamot, Spendrup
Invest AB, styrelseledamot, Profoto
AB, styrelseledamot, CALYON
Stockholm branch, medlem Advisory
Board.

Dr Klaus Rauscher Fédd 1949
Vice VD Vattenfall AB och chef
(Vorstandsvorsitzender) for
Vattenfall Europe AG sedan 2002.
Utbildning: Dr. Jur., Universitet
Erlangen— Nirnberg.
Arbetslivserfarenhet: Bayerische
Staatskanzlei, Minchen,
Ministerialdirektor, Bayerische
Staatsministerium der Finanzen,
Miinchen, Olika chefsbefattningar,
(75-88), Bayerische Landesbank,
Minchen, Bankdirektor,

(91), Bayerische Landesbank
Girozentrale, Miinchen, Medlem
av foretagsledningen (Vorstand)
(92-02).

Hans von Uthmann F6dd 1958

Vice VD och chef for Vattenfall
Norden sedan 2003.

Utbildning: Handelshdgskolan,
Stockholm.

Arbetslivserfarenhet: Shell-gruppen,
olika chefsbefattningar (84-94)

Shell International, London, Chef
afférs- och strategikonsulter, (94-96)
AB Svenska Shell, VD, (96—00) Duni
AB, Chef Strategisk Utveckling,

Duni AB, VD och Koncernchef,
(00-03).

Lennart Billfalk F6dd 1946
Direktdr och chef for koncernstab
koncernstrategier sedan 2000.
Utbildning: Civilingenjér, Chalmers
Tekniska Hogskola, Goteborg,
Tekn. Dr (vattenbyggnad), Kungliga
Tekniska Hogskolan, Stockholm.
Arbetslivserfarenhet: Scandinavian
Engineering Corporation, Algeria,
Konsult (71-73), River and harbour
Laboratory, Trondheim, Norge,
Forskningsingenjor (73-76),
Vattenfall, Forskningsingenjor
(76-79), Alvkarleby, laboratoriet,
chef vattenkraftsdiv (79-82),
Alvkarleby, laboratoriet, Direktér
(82-90), Vattenfall, VD Vattenfall
Utveckling (90-92), Elforsk,

VD (93-97), Vattenfall AB, chef
koncernstrategier (98-00).

Ann-Charlotte Dahlstrém

Fodd 1952

Direktor och chef for koncernstab
personal sedan 2001.

Utbildning: Fil.kand., Stockholms
Universitet 1976, Diverse
ledarskapsutbildningar.
Arbetslivserfarenhet: Férestandare
vakansexp., Rekryterare,
Personalchef (76-85), Stockholms
Lans Landsting. Ericsson

(olika bolag), Personalchef/
Personaldirektdr (86-99), SEB-
banken, Personaldirektér (00-01).
Externa Styrelseuppdrag':
Etikakademin, EFA, International
University Bremen, Advisory Board.

Mats Fagerlund Fédd 1950
Direktor och chef for koncernstab
juridik och forvarv sedan 1992
samt chef fér Distribution och
Transmission inom Vattenfall Europe
sedan 2003.

Utbildning: Jur.kand, Stockholms
Universitet.
Arbetslivserfarenhet: Ahlsell AB,
Foretagsjurist,(85-87) Ericsson,
Chefsjurist, (87-92) Vattenfall AB,
Chefsjurist och Direktdr (92-).

Tuomo Hatakka Fodd 1956

Vice VD Vattenfall AB sedan 2005
och chef for Vattenfall Polen sedan
2004.

Utbildning: Helsinki Schools

of Economics and Business
Administration, Instituto de estudios
superiors de laempresa, Barcelona,
Spanien

Arbetslivserfarenhet: Bain &
Company, London, UK, Manager,
(85-91) Company Assistant Limited,
Warsaw, Poland, Director, Partner
(92-93), Enterprise Investors,
Warsaw Poland, Executive Vice
President, & Partner, (94-99),
Elektrim Kable SA, Warsaw, Poland,
President & CEO, (00-01).

Knut Leman Fodd 1950

Direktdr och chef for koncernstab
kommunikation sedan 2000.
Utbildning: Diplomerad
Marknadsekonom, DIHM, PR- och
Journalistutbildning, Skurups
Folkhdgskola.
Arbetslivserfarenhet: AB Volvo,
Informationsdirektor (91-97) Bure
Equity AB Informationsdirektor/
Bolagsansvarig (97-00).
Externastyrelseuppdrag': Sveriges
Marknadsforbund, Styrelseledamot.

Carl Alf Lindfors F6dd 1946
Direktor och chef for Elproduktion
Norden sedan 1999.

Utbildning: Civ. ing. (maskinteknik),
Kungliga Tekniska Hogskolan,
Stockholm, Karnkraftteknik,
Vattenfall, Reaktorteknologi, hégre
utbildning, KTH, Stockholm.
Arbetslivserfarenhet:
Assistentbefattningar Vésteras
Kraftverk, Agesta Kraftvarmeverk,
(71-75), Forsmarksverket, olika
chefsbefattningar (75-92). VD foér
Forsmarks Kraftgrupp AB (92-97),
Vattenfall AB, Personaldirektor (97—
99), Chef for Vattenfall Elproduktion
(99-), Ordférande EInat Sverige
(00-02).
Externastyrelseuppdrag”:
Ledamot, Forsmarks Kraftgrupp
AB, Styrelseordférande,

Ringhals AB, Barsebdack Kraft AB,
Svensk Karnbrdnslehantering

AB, Ordférande Radet for
karnkraftsakerhet.

1) Styrelseuppdrag inom av
Vattenfall heldgda dotterbolag
anges ej.
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Risker och riskhantering

RISKER OCH RISKHANTERING

Vattenfalls verksamhet ar exponerad for ett flertal risker. Fér att méta dessa risker
har Vattenfall etablerat en organisation och en riskhanteringsprocess som bygger pa

féljande bestandsdelar:
* Gemensam definition av riskerna.

- |dentifiering av var i koncernen riskerna uppstar.
* Tillforlitliga metoder foér matning av riskerna.

« Effektiv hantering av hanterbara risker.

* Rapportering enligt fastlagda rapporteringsrutiner.
+ Styrning enligt fastlagd strategi och beslutat regelverk.

Riskmandat och struktur fér riskhanteringen

Styrelsen har det vergripande ansvaret for internkontroll och
riskhantering inom Vattenfall. Vattenfalls styrelse harisin tur till-
delat Vattenfalls ledning ett riskmandat. Ledningen férdelar detta
mandat till Vattenfalls enheter enligt en delegeringsstruktur. Varje
enhet hanterar sin egenrisk och har utrymme att réra siginom
sitt respektive mandat. Utfallet inom enheterna f6ljs upp [6pande
och rapporteras till verkstdllande ledningen av en oberoende
riskkontrollfunktion = Group Risk Control, som ocksa ansvarar for
overvakningen av koncernens totala riskmandat. Group Risk Con-
trol ansvarar dven for kartldggning av risker i verksamheten och
utveckling av passande modeller och matmetoder fér hanteringen
av dessarisker.

Riskkommittén
Koncernens riskhantering och rapportering samordnas av en risk-
kommitté under ledning av CFO. Kommitténs uppgift &r att granska
policyer och mandat samt att godkdnna riskinstruktioner och de
riskmodeller som tilldmpas i koncernen.

Politiska risker, operativa risker, miljorisker och legala risker
ar generella och finns hos samtliga enheter i koncernen. De mer
specifika riskerna redovisas pa sidan 62-63 i respektive del av
vardekedjan.

Elprisrisk

Priset pa el styrs av tillgdng och efterfrdgan. En viktig faktor for
efterfragan &r temperaturen, exempelvis ger kallare temperatur i

Risker i Vattenfalls verksamhet

Sannolikhet fér ekonomisk paverkan pa Vattenfalls resultat

Operativa risker

Valutarisker Elprisrisker

Volymrisker

Politiska risker

Sannolikhet

Kreditrisker
Branslerisker
Ranterisker

Investeringsrisker
Miljorisker
Stora Anlaggningsrisker

Ekonomisk paverkan

Norden stérre efterfragan pa grund av 6kat uppvdarmningsbehov
och hoga sommartemperaturer i kontinentala Europa ger storre
efterfragan till foljd av 6kat behov av luftkonditionering. Andra
viktiga faktorer for efterfragan ar industrikonjunktur och brénsle-
priser.

Tillgdngen styrs av tillgdnglig kapacitet och varierar. Till
exempel varierar i Norden tillgdnglig kapacitet framst med neder-
bérden och ddrmed tillgangen pa vattenkraft och i kontinentala
Europa bland annat pd grund av oregelbunden inmatning av
vindkraft.

Priset for varje timme satts i marknadskrysset, det vill sdga
den punkt d&r utbudet méter efterfragan (se sidan 22-23). Fér
huvuddelen av aret och pa alla Vattenfalls marknader &r elpro-
duktionen och ddrmed produktionskostnaden beroende av ndgot
fossilt brénsle. Darfdr paverkas elpriset av priset bland annat pa
utslappsratter fér koldioxid och marknadspriset pa olja, naturgas
eller stenkol. Elprisrisken fér Vattenfall &r ddirmed ocksa en risk i
vader (temperatur och nederbérd), priset pd olja, naturgas, stenkol
och utslappsratter av koldioxid.

Elprisrisken &r denrisk som har stérst betydelse fér Vattenfalls
resultat.

For att hantera osdkerhetenielprisutvecklingen sakrar Vat-
tenfall sin produktion och férsdljning med hjélp av de fysiska och
finansiella kontrakt fér el som finns pa marknaden. Sadan priss&k-
ring gors med beaktande av likviditeten i marknaden f&r olika tids-
perioder. Koncernen prissakrar enligt givna mandat pa i huvudsak
tre ars sikt.

Enrisk som har stor sannolikhet att pdverka Vattenfalls resultat &r elprisrisken.
Den nettoposition som féretaget har ar till viss del sdkrad med finansiella kontrakt.
Forden del som ar osdkrad kan en prisrérelse med 5% for Tyskland och Norden
férandra resultatet fér de ndrmaste tre aren med cirka 3 500 MSEK. Skulle den
sdkrade delen 6ka, 6kar ocksa sdkerheten i utfallet (resultatet). Under &ret har det
varit prisrérelser pa cirka 35%.

Brénsleprisrisker paverkar till stérsta delen Vattenfall indirekt genom
paverkan pa elpriset. Den direkta effekten av en hdjning av kolpriserna som
paverkar produktionskostnaderna &r marginell pa grund av hég sékringsgrad.

Vad betré&ffar valutarisker sa hanférs de i huvudsak till omrékningsexponeringen
ieget kapitaliandra valutor &n SEK, se beskrivning under avsnittet valutarisker, se
Koncernens Not 35, sidan 95-97. D&r beskrivs ocksa rénteriskerna.

Anldggningsrisker beskrivsiillustrationen Riskhantering Idngs vardekedjan
sidan 62-63.



Affarsenheternas prissakringar mot Vattenfalls olika marknader
sker via Vattenfall Trading Services som prissdkrar sig mot den
externa marknaden sdsom den nordiska elbérsen NordPool och
den tyskaelbdrsen European Energy Exchange (EEX).

De till affarsenheterna utdelade mandaten reglerar hur stor
elprisrisk som dar acceptabel. Exponeringen f6ljs upp mot manda-
ten pa daglig basis. For att mata elprisriskerna tilldmpar Vattenfall
bland annat Value at Risk (VaR), Profit at Risk (PaR) och olika for-
mer av stresstester.

Investeringsrisker

Infor varje investeringsbeslut gérs en riskanalys. Genom att
simulera olika utfall vid férandringar av exempelvis pris, kostnad,
foérseningar och kalkylranta beddms riskerna fér den enskilda
investeringen.

Elproduktion Norden har exempelvis en stor investeringsportfolj
med upprustning och férnyelse av karnkrafts-, vattenkrafts- och
dammbestand, vilket har stallt kade krav pd en systematisk risk-
hantering.

Det storstainvesteringsprogrammet gdller uppgradering av
sdkerhetsniva, livsldngdsfériangning och effekthdjning av karn-
kraften pa totalt cirka 24 miljarder SEK fram till och med 2012.
Detta medfér att tillgdngen pa bland annat leverantérer och
ingenjorer samt dtkomsten till myndighetsresurser for att erhalla
tillstand &r faktorer som maste beaktas for att klara den stora
anhopningen av projekt som Vattenfall och andra kraftverksdgare
planerar. Att klara genomférandet av programmet inom avsedd
tidsplan &r avgdrande fér I6nsamheten. Under dret har en riskana-
lys genomfdrts for att belysa och kvantifiera interna och externa
risker kopplade till samtliga karnkraftverksinvesteringar. For att
minimera riskerna har atgardsplaner tagits fram fér att minimera,
hantera och bevaka de olika riskerna systematiskt under genom-
forandet av investeringsprojekt.

Risker i drift och anldggningar
Vattenfalls storsta forsakringsbara risker ar forknippade med drif-
ten av kraft- och varmeproducerande anldggningar.
KarnkraftverkeniSverige har forsakringsskydd for egendoms-
skada genom EMANI, ett europeiskt 6msesidigt férsakringsbolag.
Nordiska Karnférsakringspoolen deltar i detta férsakringsprogram
i Sverige och utfardar ocksa atomansvarsférsakring. Den tyska
atomansvarsrisken férsakras av den tyska atompoolen samt av det
dmsesidiga dtagandet mellan tyska karnkraftsoperatérer.
Vattenfall Insurance, ett captivebolag, utfdrdar egendoms- och
avbrottsforsdkring for 6vriga anldggningar till svenska och tyska
affarsenheter och bolag. Koncernens bolagiFinland och Polen ar
forsakrade pa respektive lokal férsakringsmarknad.
Transmissions- och distributionsnaten for el ar oférsakrade,
med undantag for transformatorstationer och stéllverk. Anled-
ningen ar framst att dessa risker generellt ar undantagna hos alla
forsakringsgivare. Vattenfall bedriver ett kontinuerligt arbete for
att géra elndtet mindre sarbart.
| Sverige galler ett strikt och obegransat ansvar fér skador pa tred-
je man orsakat avdammhaveri. Vattenfall har darfor, tillsammans
med andra vattenkraftsoperatorer, en dammansvarsforsakring.
Vattenfall Reinsurance S.A. i Luxemburg aterférsékrar en del av
Vattenfall Insurances férsakringsataganden. Genom skalférdelar
och direkt tillgang till den internationella aterférsékringsmarkna-
den kan de totala férsakringskostnaderna hallas Iaga.

Politiska risker

Politisk risk definieras som den afférsrisk som kan uppsta till foljd
av politiska beslut. Exempel pa detta &r prisreglering inom eldist-
ribution och transmission, osdkerhet vid en ny politisk majoritet
eller férandringar av finanspolitik. | samband med férvarv och
andrainvesteringar hanteras dennatyp av risker genom justering
av kalkylrantan.

Risker och riskhantering

Enannantyp av politisk risk utgérs av forandringar i de regelverk
som ror energibranschen. Det kan réra sig om féréandrade skatter,
miljdavgifter och forandringar i hur naturliga monopol regleras.
Denna typ av risk &r svarare att férutse och gardera sig mot. Darfér
bedriver Vattenfall en aktiv omvarldsbevakning och haller kontakt
med beslutsfattare pa alla relevanta marknader. Vattenfall ingar
ocksainationella och internationella branschorganisationer.

Operativarisker
Med operativ risk avses risken att fel eller brister i foretagets adminis-
trativa rutiner leder till ekonomiska eller fortroendemadssiga forluster.

De operativariskerna kan delasini:

« Administrativa risker — risken for férluster pa grund av brister i
ansvarsfdérdelning, kompetens, rapporteringsrutiner, riskmat-
nings- och varderingsmodeller samt kontroll- och uppféljnings-
rutiner.

« Juridiska risker —risken for forluster till féljd av att avtal inte kan
fullféljas pa grund av bristfallig dokumentation, motpart sominte
haft ratt att inga avtal eller osékerheter i avtalets giltighet.

« IT-risker —risken for forluster till foljd av brister i IT-systemen.

For att begransa de operativa riskernainom Vattenfall ansvarar
varje affarsenhet for att det finns val dokumenterade rutiner,
tillforlitliga IT-system och en tillfredsstdllande internkontroll. For
mer information om internkontroll, se Rapport om internkontroll
sidan 57.

Miljorisker

Miljdriskerna delas in i tva kategorier — miljdskulder och miljdris-
ker. Med miljéskulder avses miljoproblem som har identifierats i
produktionsanldggning, installation eller verksamhet och dar krav
pa atgarder kan férvédntas genom skérpt lagstiftning, inskrénkta
tillstand eller krav enligt féretagets miljépolicy. Till miljérisker rak-
nas sannolikheten for olyckor och brister i verksamheten och deras
paverkan pa miljon.

Arbetet att forebygga och kontrollera riskerna sker till stor del
lokalt och bygger pa den kunskap och erfarenhet som finns inom
koncernens enheter. En omfattande kartldggning och analys
av miljorisker och miljéskulder i koncernens affdrsenheter gors
|6pande. Affarsenheterna ansvarar for att identifiera och uttrycka
riskernaimonetdra termer tillsammans med en sannolikhetsfak-
tor. Genom denna riskinventering kar vi mdéjligheterna att géra
insatser som reducerar koncernens miljépaverkan.

Konsekvenserna av en miljérisk kan till exempel innefatta:

» Saneringskostnader

+ Skador pa person och egendom

» Produktionsbortfall

« Padverkan genom ifrdgasattandet av Vattenfalls varumérke

+ Opinion och politik som leder till férsvarad tillstandsprocess och
produktionsbegransningar

Affarsenheternas rapportering avseende miljéskulder innefattar
féljande omraden:

« Férorening av luft, vatten och mark

* Buller

» Deponier

« Oljefyllda kablar med blykapsling

« Kvicksilver i elektrisk utrustning och rokgaser
«Isoleringarielektrisk utrustning

+ Asbestivarmekraftverk och kraftvdarmeverk

+ Magnetiska félt fran transformatorer och kraftledningar
» Modernisering av matutrustning

Miljoskulderna kartlaggs och analyseras for att fatta beslut om
atgard. For ndrvarande pagar atgardsprogram foér Vattenfalls vatten-
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kraftverkiSverige och Vattenfalls férvarvade verksamheteriPolen.
Vattenfall ser framférhalining pa omradet som ett sétt att Iangsiktigt
stdrka koncernens konkurrenskraft. | de tyska bolagen finns medel
reserverade fér sanering av férorenade markomraden och atgérds-
planer har utarbetats i samrad med berérda myndigheter.

En av Vattenfalls och energisektorns stora utmaningar ar att
minska utsldppen av klimatpaverkande koldioxid fran fossileldade

kraftverk. Samhéllets foretrédare dgnar fragan stort intresse och
Vattenfall behandlar den utifran ett integrerat riskperspektiv dar
bade tekniska och politiska aspekter ingar. Vattenfall har bland
annat initierat ett projekt fér storskalig separation och lagring av
koldioxid.

Projektet delfinansieras av EU och sker i samarbete med ett
antal storre energiféretag, bland annat RWE.

Riskhantering langs vardekedjan

Illustrationen visar exempel pa risker I&ngs Vattenfalls varde-
kedja, samt hur Vattenfall hanterar dessarisker.

M{Férisker och
miljoskulder

Med miljérisker avses sannolikheten
for olyckor och brister i verksam-
heten och dess paverkan pa miljén.
Med miljéskulder avses identifierade
miljéproblem dé&r krav pé atgérder
kan forvantas. Hantering sker genom
kartldaggning, analys och beslut om
atgard.

Anlaggningsrisker
Vattenfalls produktionsanldggningar
kan skadas pa grund av tillbud och
haverier somiregel ocksd medfdr
avbrottskostnader. Genom skade-
férebyggande dtgarder samt genom
gott underhall, utbildning och goda
administrativa rutiner minimeras dessa
risker. | mdjligaste man skyddar férsak-
ringar koncernen mot stérre ekonomisk
skada.

El/varmeproduktion

Elprisrisker

Resultatrisker pa grund av férénd-
ringar i marknadspriset pa den el som
produceras i Vattenfalls produktions-
anlaggningar. For att vardera elpris-
riskerna simulerar Vattenfall férvantat
elspotutfall. Prognoser pa férvéantad
produktion utarbetas och dessa para-
metrar ligger till grund for hur stor del
som ska sékras. Faktorer som paverkar
elprisrisken ar bland annat férandring-
arielkonsumtionen, kolpriset, priset pa
utsléppsrétter, vattentillgdngen samt
temperaturférandringar. Vattenfall
hanterar elprisrisken genom att sakra
sin férvantade produktion med hjalp av
elterminer. P4 sa satt utjdmnas resulta-
tet dver tiden.

Bransleprisrisker
Forlustrisker pd grund av férandring-
arimarknadspriset pa det brénsle
Vattenfall anvénderisina produk-
tionsanldaggningar. Matning och han-
tering av bréansleprisrisker skerinom
respektive produktionsenhet. Brans-
lepriserna paverkas bland annat av
makroekonomiska faktorer. Vattenfall
hanterar brénsleprisriskerna genom
prognostisering och analyser av pris-
utvecklingen och genom att ha god
framférhalining i brénsleinkdpen. Man
anvander sig av finansiella och fysiska
instrument fér exempelvis kol och olja
for att jamna ut resultatet over tid.

Prisomradesrisker
Prisomradesrisker uppstar da priset
pa el skiljer sigmellan olika geografiska
omraden, pd grund av brist pa dver-
féringskapacitet mellan omradena.
Dennarisk styrs centralt och hanteras
av Vattenfall Trading Services. | Nor-
den, dér NordPool tillhandahéller en
marknad for finansiellainstrument som
reglerar denna risk genom sa kallade
omradesswappar, hanteras prisomra-
desriskerna genom handel av dessa.
Genom sitt atagande som market maker
pa NordPool tryggas en likviditet i dessa
instrument och pa sa sétt bidrar Vat-
tenfall ocksa till att sprida riskerna fér
andra aktorer. Inom den fysiska handeln
pa utlandskablar utanfér Norden hante-
ras prisomradesrisken genom prissak-
ring i respektive omrade.

Elprisrisker

Férlustrisker pa grund av férandringar
imarknadspriset pa den el som Vat-
tenfall bedriver fysisk och finansiell
handeli. Priset pé el paverkas mycket
av fundamentala faktorer som vatten-
tillgadng, branslepriser, utslédppsratter
av koldioxid, temperaturférandringar
och elkonsumtion, varfor den konti-
nuerliga analysen av dessa omraden
ar enviktig faktor for att vara fram-
géngsrik. Fér att hantera risken saljer
eller képer Vattenfall el pa termin.
Afférerna ut mot de olika elmarkna-
derna gér via Vattenfall Trading Ser-
vices market access funktion. Vatten-
falls styrelse har delat ut mandat pa
hur stor elprisrisk som ar acceptabel.
Dessa mandat foljs upp mot expone-
ringar pd daglig basis. Fér att méta
elprisriskerna tillampar Vattenfall
bland annat Value at Risk (VaR),
Profit at Risk (PaR) och stresstester.

Trading

Kreditrisker

Forlustrisker till f6ljd av att motpar-
tenien transaktion inte uppfyller
sina dtaganden. For att hantera och
begrdnsa riskerna anvander sig
Vattenfall av extern ratinginformation
ide fall det finns och annars interna
modeller for att faststalla kredit-
vardigheten pd motparten. Limiter
satts per motpart som utvarderas
kontinuerligt. Exponeringar foljs upp
mot kreditlimit pa daglig basis. Om
det ar nédvandigt kravs ytterligare
kreditsakerheter exempelvisiform av
moderbolags- eller bankgarantier. | de
fallramavtal anvands, medger dessa
nettoberdakningar av skulder och
fordringar mot samma motpart. | de
fall Vattenfall har mer &n ett ramavtal
med samma motpart efterstravas ett
sd kallat "master netting agreement”
for att kunna nettoberdkna skulder
och fordringar dven nér olika ravaror
handlas, exempelvis el, kol och gas. Da
kontrakten handlas pd marknadsplat-
ser som NordPool eller EEX med cen-
tral motpartsclearing uppstar risken
mot marknadsplatsen.

Valutarisk

Valutarisk avser risken for negativ
paverkan pa koncernens resultat-
och balansrékning till f6ljd av for-
andrade valutakurser. | den nordiska
verksamheten uppstar merparten av
transaktionsexponeringeniNOK och
EURisamband med prissdkring av el
pa framfér allt NordPool. Valutaexpo-
neringen sakras med hjalp av valuta-
terminskontrakt.



Finansiellarisker
Koncernens finansiella risker hanteras i huvudsak av Vattenfall
Treasury AB, koncernens internbank och finansstab. Syftet med
finansverksamheten ar att hantera koncernens finansiella risker
pa ett kostnadseffektivt satt.

Koncernenheternas 1an, placeringar och valutahandel sker till
overvdgande del genom Vattenfall Treasury AB och till mindre del

Politiska risker
Risken for ekonomiska
forluster till foljd av
politiska beslut. Stora
delar av Vattenfalls
verksamhet paverkas av
regleringar och politiska
beslut. Vattenfall arbe-
tar aktivt med omvarlds-
bevakning.|samband
med nyinvesteringar
hanteras denna risk
genom enjustering av
kalkylrdntan. Aven sce-
narioanalys tillampas.

Anldggnings-
risker

Risker for skador pa
Vattenfalls transmis-
sions- och distribu-
tionsnét identifieras
och kvantifieras bland
annat med hjalp av
riskanalyser. Forebyg-
gande underhéll och
investeringar ar de vik-
tigaste dtgarderna for
att minimera anlégg-
ningsriskerna.

Miljorisker och
miljoskulder
Med miljorisker avses
sannolikheten for
olyckor och brister
iverksamheten och
deras paverkan pa mil-
jon. Med miljéskulder
avses identifierade
miljoproblem dar krav
pé dtgarder kan foér-
vantas. Dennarisk
hanteras genom kart-
laggning, analys och
kvantifiering.

Transmission/distribution

Risker och riskhantering

hos Vattenfall Europe AG. Koncernens likviditet centraliseras via
sd kallade koncernkontosystem. Positionstagning i spekulativt
syfte skeribegransad omfattning inom faststallda risklimiter. For
ndarmare beskrivning och kvantifiering av finansiella risker, se Kon-
cernens Not 35.

Elprisrisker

Resultatrisk pd grund av férandringar i marknadspris p& den el som siljs till
kund. Risken hanteras genom kontinuerlig prissakring via Vattenfall Trading
Services. Denna enhet prissdkrarisin tur volymen ut mot aktuell marknad via
antingen elbdrserna eller OTC-marknaden. | vissa fall &r affarsuppldgget sa att
det &r kunden sjalv som tar elprisrisken.

Forsaljning

Kreditrisker

Kreditrisk uppstér exempelvis
itransaktioner med kunder och
definieras somrisken att motparten
inte fullgér sina dtaganden. Matning
och hantering av kreditrisker sker
inom respektive affarsenhet. For att
begrénsa riskerna foljer Vattenfall
noggrant motparternas kreditvar-
dighet. Vara risker styrs ocksa av gél-
lande nationella foreskrifter.

Natforlustrisker
Natférlustrisken beror pa variationer
i produktion och last i ndten pa kort
och I&ng sikt. Risken bestar av att
detinte gar att férutsdga hur stora
variationerna blir. Mdtning och han-
tering av natférlustrisker sker inom
respektive enhet. Risken hanteras
genom noggrann uppféljning av utfall
iférhallande till prissékrade volymer.
Vid avvikelser som bedéms vara
bestaende &ndras volymmalet fér
pagaende prissakringar for framtida
perioder. Dessutom overvags for
innevarande period om tilldaggskdp
ska goras.

Kreditrisker

Kreditrisk uppstar exempelvis i
transaktioner med kunder och defi-
nieras somrisken att motparten inte
fullgér sina dtaganden. Matning och
hantering av kreditrisker sker inom
respektive forsdljningsenhet. For

att hantera och begrédnsariskerna
anvander sig Vattenfall av extern
ratinginformation i de fall det finns
ellerinterna modeller for att fast-
stélla kreditvardigheten pd kunder.
Limiter satts per motpart som utvar-
deras kontinuerligt. | de fall det anses
nodvandigt begars extra kreditsdker-
heter fran kunden.

Volymrisker

Definieras som en avvikelseilevere-
rade volymer jamfort med férvantade
volymer till kund. Det beror pa férand-
ringar i temperatur och konjunkturella
férandringar. For att mata volymris-
kerna anvander sig Vattenfall av simu-
leringsmodeller. Vattenfall hanterar
volymriskerna genom att férbattra och
utveckla prognoser éver forbrukning
avel.Ettannat satt aratttadetibeak-
tandeivillkoren vid kontraktsskrivning
med kund eller att inkluderariskeni
prissattningen mot kund.
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Forvaltningsberattelse

FORVALTNINGSBERATTELSE

Styrelsen och verkstdllande direktoren for Vattenfall AB (publ)
organisationsnummer 556036-2138, far harmed avge arsredo-
visning och koncernredovisning for 2005, omfattande sidorna
64-112.

Koncernens verksamhet och struktur

Vattenfall producerar, distribuerar och sdljer el och varme samt
bedriver elhandel och tillhandahaller energirelaterade tjanster och
iviss utstrackning dven telefoni. Vattenfalls vision ar att vara ett
ledande europeiskt energiféretag. Huvuddelen av verksamheten
liggeriSverige, Finland, Tyskland och Polen och de primdra seg-
menten &r Norden, Tyskland och Polen. Antalet kunder uppgar till
cirka 5,8 miljoner inklusive dem i deldgda bolag. Koncernen har
drygt 32 000 anstdllda. Vattenfall AB &gs till 100% av svenska sta-
ten. Styrelsen har sitt sate i Stockholm.

Aretikorthet

« Nettoomsattningen 6kade med 13,9% till 129 158 MSEK
(113 366).

* Rorelseresultatet 6kade med 62,1% till 27 730 MSEK (17 112);
exklusive jamférelsestdrande poster' med 28% till 24 744 MSEK
(19 327).

- Arets resultat okade med 113,6% till 20 518 MSEK (9 604);
exklusive jamférelsestérande poster med 59,2% till 17 364 MSEK
(10909).

« Avkastningen pa eget kapital 6kade till 26,4% (13,7); exklusive
jamforelsestorande poster till 22,0% (15,6).

« Avkastningen pa nettotillgangar 6kade till 18,0% (11,6); exklusive
jamférelsestdorande till 15,9% (13,3).

« Kassaflodet fore finansiering uppgick till 728 MSEK (13 472).

« Investeringarna uppgick till 24 497 MSEK (12 731), varav tillvaxt-
investeringar 14 415 MSEK (4 312) och férnyelseinvesteringar
10082 MSEK (8 419).

+ Nettoskulden 6kade med 8 932 MSEK till 64 343 MSEK fran
55411 MSEK den 31 december 2004.

- Styrelsen féreslar en utdelning pd 5 800 MSEK motsvarande
44,04 SEK per aktie.

El- och varmeproduktion 2005 jamfort med 2004

Vattenfalls totala elproduktion 6kade med 1,2% till 169,1 TWh
(167,1). Vattenkraftproduktionen 6kade med drygt18% till 39,9 TWh
(33,6) tack vare god vattentillgdng. Karnkraftsproduktionen mins-
kade med 5,6% till 58,9 TWh (62,4) framst pa grund av sténgningen
av Barsebdck 2. Fossilkraft minskade marginellt till 69,8 TWh (70,5).
Varmeproduktionen minskade med 1,2% till 34,1 TWh (34,5),
framst pa grund av varmare vader.

Viktiga handelser

Langsiktiga avtal med basindustrin
Vattenfall tecknade under aret flera stora langfristiga leverans-
avtal —upp till 10 &r — med svensk basindustri.

Forsta kvartalet

Stora natstérningar pa grund av storm

I bdrjan av januari 2005 drabbades sddra Sverige av ett omfat-
tande ovdder med vindar av orkanstyrka. Skadorna pa skog, infra-
struktur och elndt blev enorma. Vattenfalls kostnader for repara-
tioner av elndten, avbrottsgarantier, skadestand och efterarbete
uppgick till drygt 500 MSEK.

1) Jamforelsestorande poster: For 2005 utgors jamforelsestorande poster
frédmst av ersattning/nedskrivningskostnader for stangningen av kérn-
kraftverket Barseb&dck 2 pa netto 3 057 MSEK och fér 2004 av omstruktu-
reringskostnader i Tyskland pad =3 034 MSEK samt realisationsvinster/for-
luster pd netto 819 MSEK.

Vattenfall samlar koncernens energitrading

Vattenfalls energitrading samlas under namnet Vattenfall Trading
Services efter det att Vattenfalls tradingenheter i Hamburg och
Stockholm slagits samman. Den nya enheten har sitt huvudkontor
i Hamburg. Aktiviteterna pa den nordiska marknaden skots fran
regionkontoret i Stockholm. Ett nytt regionkontor etablerades i
Gliwice isédra Polen.

Andra kvartalet

ForvarviDanmark

I april forvarvade Vattenfall 35,3% av aktierna i danska Elsam A/S
for cirka 10,3 miljarder SEK. I juni sléts ett principavtal med det
danska olje- och gasforetaget Dong A/S enligt vilket Vattenfall, i
utbyte mot aktieposteniElsam, 6vertar omkring 24% av den sam-
manlagda produktionskapacitetenide av Dong férvarvade danska
bolagen Elsam och Energi E2 A/S. EU:s konkurrensmyndighet gav
klartecken till Vattenfalls del av affaren den 23 december.

Oppen bolagsstdmma och &ndrad bolagsordning

Den 26 april holl Vattenfall sin férsta éppna bolagsstdmma nagon-
sin. Tidigare har stdmman endast varit 6ppen for svenska riksdags-
man. Mer an 250 personer besdkte stamman. Efter den formella
delen gavs mojlighet fér allménheten att stélla fragor direkt till
Vattenfalls styrelseordférande och verkstallande direktor. Stam-
man beslutade om ett tilldgg till bolagsordningen som framhaller
att Vattenfallinom ramen for kravet pd affarsméssighet ska vara
det ledande féretaget i omstallningen till en ekologiskt och ekono-
miskt uthallig svensk energiférsérjning.

Pilotanldggning for koldioxidfritt kolkraftverk

I maj tillkdnnagavs att Vattenfall kommer att bygga varldens férsta
pilotanldggning for ett koldioxidfritt kolkraftverk, baserad pa sa
kallad oxyfuelteknik. Anldggningen kommer att byggas i anslutning
till Vattenfalls kolkraftverk Schwarze Pumpe i 6stra Tyskland, till en
investeringssumma pa omkring 370 MSEK. Idrifttagning beréknas
ske 2008.

Satsningar pa vindkraft

Vattenfall férvarvade rattigheterna att utveckla den svenska delen
av Kriegers Flak, ett omrdde i sédra Ostersjén, dar méjlighet finns
att bygga en vindkraftanldggning om 100-150 vindkraftverk pa
totalt 600 MW, motsvarande cirka 1,6 TWh per ar. Projektet &r
under utvardering.

Innovativ emission av hybridkapital

I juni genomférde Vattenfall en upplaning i form av hybridkapital
(Capital Securities) pa 1 000 MEUR. Dessa Capital Securities redo-
visas som langfristig réntebdrande skuld. Se Koncernens Not 33.

Forbattrade kreditbetyg

I juni &ndrade bade Moody's och Standard & Poor's sin "outlook”
fran stabil till positiv. Moody's h6jde dessutom sitt kreditbetyq for
langfristig upplaning fran A3 till A2 och fér kortfristig upplaning
fran P-2 till P—1 till f6ljd av sin nya GRI metodik (Government Rela-
ted Issuer). Kreditbetyget fran Standard & Poor's &r A- for langfris-
tig upplaning och A-2 for kortfristig upplaning.

Ny uppférandekod "Code of Conduct”

Vattenfalls kdrnvérderingar, foretagsfilosofi och etiska férhalinings-

satt sammanfattadesien Code of Conduct och godkandes av Vatten-
falls styrelse. Den beskriver hur medarbetarnai Vattenfallkoncernen
ska arbeta och &r ett viktigt verktyg fér att nd vara strategiska mal.

Tredje kvartalet

Ny energilag i Tyskland

Den 13julitradde den nya tyska energilagen (EnWG) i kraft. Dar-
med kunde den nya tyska ndtmyndigheten, Bundesnetzagentur,



startasitt arbete. Inledningsvis maste alla tariffandringar godk&n-
nas av natmyndigheten. Mals&ttningen &r att under 2007 dverga
tillenincitamentsbaserad regleringsmodell.

Polen ombildas till Business Group

Verksamheten i Polen ombildades i augusti till Business Group Polen
ochdeladesinitre affarsenheter, Distribution, Forséljning och Varme.
Darmed ligger Polen pa samma niva i koncernens organisation som
Business Group Vattenfall Norden och Business Group Vattenfall
Europei Tyskland.

Fjarde kvartalet

Avtal om kompensation for Barsebdck 2

Efter férhandlingar mellan svenska staten, E.ON Sverige AB och
Vattenfall AB tréffades inovember en 6verenskommelse om mark-
nadsmadssig ersattning for den uteblivna produktionen i Barsebdck
2.Denandrareaktornidet svenska karnkraftverket Barseback
stangdes den 31 majienlighet med regeringens beslut och gallande
lag. Vattenfall erhaller en ersattning fér framtida produktionsbort-
fall uppgaende till 4 100 MSEK. Vattenfalls kostnad fér nedskriv-
ning av tillgdngarna i fraga uppgar till 1 043 MSEK vilket innebér att
koncernens resultatrakning fér 2005 har gottskrivits med nettot
darav, 3057 MSEK. Statens ersattning kommer att utbetalas till
Vattenfallilika rater fram till 2009.

Beslut om vindkraftspark och avfallsforbranningsanldggning

| oktober besl6t Vattenfall att bygga en vindkraftspark vid Lill-
grundiOresund. Lillgrund &r den stérsta satsningen p& vindkraft

i Sverige och en av de stérsta i Europa. Anldggningen far en total
effekt pd 110 MW motsvarande drygt 0,3 TWh per ar. Idrifttagning
berdknas ske 2007. Beslut togs dven att bygga avfallsférbrannings-
anldggningen Ridersdorf utanfér Berlin med en effekt pa 30 MW
och en berédknad produktionsvolym pd drygt 0,2 TWhel.

Specifikation av investeringar 2005 och 2004

Forvaltningsberattelse

Inlésen av minoritetsandelari Tyskland

Vattenfall tillkdnnagav i augusti att aktieinnehavet i det bérsnoterade
tyska dotterbolaget Vattenfall Europe AG dverstiger 95%. | december
beslutades att i mars 2006 halla en extra bolagsstdmma i Vattenfall
Europe AG fér beslut om inldsen, sa kallad squeeze-out, av minori-
tetsdgarnas aktier. Detta &r det avslutande steget i var framgangsrika
etablering pa den tyska marknaden som bérjade i november 1999
med forvarvet av 25,1% i HEW AG. Vi markerar att Vattenfalls enga-
gemang i Tyskland ar varaktigt och skapar stabila forutsattningar for
fortsatt tillvéxt pa den europeiska energimarknaden.

Okade energiskatter i Sverige

Riksdagen beslutade att med verkan fran och med den 1 januari
2006 hoja fastighetsskatten pa vattenkraft och skatten pa instal-
lerad kérnkraftskapacitet. For Vattenfall innebar detta hojda arliga
kostnader med cirka 1,5 miljarder SEK.

Vattenfall erhaller flera utmarkelser

« Forsta priset i Stockholmsbdrsens prestigefylida arsredovis-
ningstavling "Basta redovisningen 2004".

« Internationella Epica Award, Media Trendy och EFFIE Award for
kreativitet, mediainnovation respektive resultateffekt i var upp-
madrksammade introduktionskampanji Polen.

+ VD Lars Josefsson utses av TIME Magazine till en av TIME Euro-
pean Heroes 2005 for sitt starka engagemang i klimatfragan.

Ny enhet for Capacity management

Vattenfall star infér en period med mycket omfattande investeringar.
For att samordna dessainvesteringar inom elproduktion och varme
inrattades en ny gemensam koncernfunktion, Capacity Management.

Ett gemensamt varumarke byggs upp

Den 1 januari 2006 bytte Vattenfalls tyska dotterbolag Bewag och
HEW samt det polska dotterbolaget EW namn till Vattenfall. Ocksa
enheternainom polska GZE agerar nu pa marknaden under nam-
net Vattenfall.

Norden Tyskland Polen Ovrigt Elimineringar Totalt
MSEK 2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004
Elproduktion
Vattenkraft 819 735 97 148 - = - = - = 915 883
Karnkraft 2140 1408 167 155 - = - = - - 2307 1563
Fossilkraft (inkl gruvdrift) - - 1803 1633 - = - = - - 1803 1633
Foérnybar energi 18 - 254 24 - - - - - - 272 24
Ovrigt 223 164 186 379 - = - = - = 409 543
Summa elproduktion 3200 2308 2507 2340 (o] (o] (0] 0 0 0 5707 4647
Varme (inkl kraftvarme)
Varme 657 700 546 821 487 213 - = - - 1690 1734
Férnybart - - 203 6 - - - - - - 203 6
Ovrigt 17 14 116 75 - = - = - = 134 89
Summa vdrme 674 714 866 902 487 213 (o] (] o] 0 2027 1829
Elnat
Elnat 2502 1804 1297 1035 267 236 - = - - 4067 3075
Ovrigt 240 109 79 75 - = - = - =5 318 179
Summa elnat 2742 1913 1376 1110 267 236 (o] (0] (] -5 4385 3253
Forvarv (aktier) 10484 158 56 697 3 1576 1184 2 -19 - 11709 2433
Ovrigt (exkl Férvarv) 331 218 268 277 55 58 16 15 = 670 568
Totalt 17432 5310 5072 5327 812 2082 1200 17 -19 -5 24497 12731
% av totalainvesteringar 71,2 a41,7 20,7 41,8 3,3 16,4 4,9 0,1 -0,1 0 100 100

Kommentar: Investeringarna 6kade med 92,4% jamfort med 2004 framst
pd grund av férvarvet av 35,3% av aktierna i det danska energiféretaget
Elsam A/S for 10 325 MSEK. Av de totala investeringarna svarade aktiefor-
vérv ar 2005 for 48,8% mot 19,1% ar 2004. Inom Elproduktion gjordes de
storstainvesteringarnainom karnkraften i Sverige. Varmeinvesteringarna

férdelade sig ungefar lika mellan Norden och Tyskland, nagot l&gre i Polen.
N&tinvesteringarna gjordes framfér allt i Sverige och avser savél forstark-
ning av elndten som installation av fjarravldsningsbara matare. Fér ndrmare
information om Vattenfalls investeringar i fornyelsebar energiiNorden, se
sidan 26.
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Forvaltningsberattelse

Vasentliga strukturférandringar

Den enskilt storsta strukturaffaren var forvarvet 35,3% av aktierna
i danska Elsam A/S for 10 325 MSEK. Darutéver férvarvades ytter-
ligare aktier i det tyska dotterbolaget Vattenfall Europe AG sa att
Vattenfalls AB:s direkta och indirekta innehav utékades till knappt
97%. Ytterligare detaljer om vasentliga strukturaffarer 2005 fram-
gar av tabellen i koncernens Not 5 pa sidan 85.

Personal

(Antal anstéllda, personar)

Belopp i MSEK 2005 2004 Férandring, %
Finland 546 543 +0,5
Polen 3031 3309 -8,4
Sverige 8350 8192 +1,9
Tyskland 20199 20864 =82
Ovriga lander 105 109 -3,7
Totalt 32231 33017 -2,4

MinskningeniPolen och Tyskland &r ett resultat av rationaliserings-
arbete. OkningeniSverige férklaras av de omfattande investerings-
programmen for fornyelse av Vattenfalls produktionsanldggningar
samt av tillkommande verksamhet inom affarsenheten Tjanster
Norden.

Forskning och utveckling (FoU)

Som en naturlig del av affarsutvecklingen bedriver Vattenfall tek-
nisk forskning och utveckling, FoU, med stark tonvikt pa utveckling,
det vill séga tillampning av kdnd kunskap. Syftet &r att férse vara
kunder med battre service och attraktiva produkter, samtidigt som
vi 6kar effektiviteten i vara processer och system. En stor del av
arbetet handlar om att minska miljépaverkan fran vara aktiviteter,
och att bidra till en hallbar utveckling i samhéllet.

For koncernen som helhet uppgick satsningarna pa FoU under
2005 till 650 MSEK (529). Av totalsumman avser hdlften, 325
MSEK, Vattenfalls dotterbolag Svensk Karnbranslehantering AB
(SKB). 56 MSEK satsades pa FoU inom férnybar energi, medan 62
MSEK satsades pa FoU fér att minska koncernens utsldpp av kol-
dioxid pa andra satt. Réknat som andel av koncernens omsattning
motsvarar kostnaderna for FoU 0,5% (0,5), vilket &r i paritet med
Vattenfalls viktigaste konkurrenter.

Styrning av FoU

Varje affarsenhet &r ansvarig for den framtida utvecklingen av sin
egen verksamhet, inklusive teknisk forskning och utveckling, FoU.
Tonvikten ligger framfér allt pa kontinuerliga forbattringar for
Okad effektivitet, tillganglighet och sdakerhet, samt minskad milj6-
paverkan hos existerande anldggningar och processer.

Som exempel pa konkret utveckling kan némnas satsningar pa
atgarder for att hoja tillgdngligheten i Vattenfalls elnt. Ett antal
olika projekt syftar till att minska utsldppen av koldioxid fran saval
varme- som elproduktion, genom 6kad verkningsgrad i anldgg-
ningarna samt dkat utnyttjande av biobranslen. Verkningsgrads-
héjande atgarder sker &ven inom koldioxidfri produktion, sdésom
vattenkraft och karnkraft. Utveckling av metoder och tekniker for
lagring av utbrant karnbransle utgér en stor insats, vilken utférs av
Svensk Karnbranslehantering AB.

For vissa fragestéllningar av strategisk karaktar organiseras
utvecklingenikoncerngemensamma program, for vilka koncernstab
Koncernstrategier ansvarar. Till exempel gérs en stérre satsning pa
utveckling av teknik for avskiljning av koldioxid fran férbrénningen av
kol, for senare lagring i berggrunden. Ett annat program dr inriktat
pa férbattrad tillgénglighet och sénkta kostnader i elndten genom
utnyttjande avinformationsteknik. De koncerngemensamma pro-
grammen drivs i ndra samarbete med affdrsenheterna pa samtliga
Vattenfalls kdrnmarknader, bland annat for att effektivisera inférande
av resultat fran programmen i affarsverksamheten.

Miljépaverkan i koncernen

Koncernen bedriver tillstandspliktig verksamhet enligt respek-
tive nationell lagstiftning i Sverige, Finland, Tyskland och Polen.
Betydande sadan verksamhet &r produktion av el och vdrme samt i
Tyskland dven utvinning av brunkol i fyra éppna dagbrott.

Koncernen bedriver betydande natverksamhet for distribution
och transmission av el enligt koncession i Sverige, Finland, Tysk-
land och Polen. Koncernen bedriver ocksa egen jarnvégsverksam-
heti Tyskland.

| Sverige bedrivs elproduktion i flera stora och sma vatten-
kraftverk, sju karnkraftblock, vindkraftverk samt i viss man i for-
branningsanldggningar. | Finland bedrivs elproduktioniett stort
vattenkraftverk och flera sma vatten- och vindkraftverk samtien
varmekraftanldaggning. | Tyskland bedrivs elproduktion i flera stora
forbranningsanlaggningar, tre karnkraftverk, flera medelstora
kraftvdrmeanldggningar i Hamburg och Berlin samt i ndgra mindre
vind- och vattenkraftverk. Nagra av vattenkraftverken &r sa kall-
lade pumpkraftverk, varav tva ar av betydande storlek. | Polen
bedrivs elproduktion i tva kraftvdarmeanlaggningar i Warszawa.
Dartill ager koncernen andelar i det tyska karnkraftverket Stade
som togs ur drift 2003 samt har del av ansvar for det stangda
svenska karnkraftverket i Barsebdck.

| Tyskland bedrivs varmeproduktion i flera stora och medelstora
forbranningsanlaggningar framfor allt i Hamburg och Berlin men
&ven pa andra platser. | Polen bedrivs varmeproduktion i fyra for-
branningsanldggningar i Warszawa. | Sverige bedrivs varmepro-
duktioniférbrénningsanldggningar pa ett flertal platser. | Finland
och Baltikum bedrivs vdrmeproduktion pa ndgra platserien stor
anldggning samt ett fatal mindre.

| Tyskland finns planer pa att inom nagra ar bygga ett nytt
brunkolsbaserat kraftverksblock fér elproduktion samt tva nya
naturgas- och stenkolseldade kraftvarmeanlaggningariBerlin och
Hamburg. Under 2005 fattades beslut om att uppféra en pilotan-
l&ggning for ett koldioxidfritt kolkraftverk baserat pa sa kallad
oxyfuelteknik. Anldggningen byggs i anslutning till Vattenfalls
kolkraftverk Schwarze Pumpe i 6stra Tyskland. Den berdknas att
tasidrift 2008. Avskild koldioxid avses att slutlagras 1 000 meter
under mark. Savél kraftverk och kraftvdarmeverk som anldggning-
en fér avskiljning av koldioxid och koldioxidlager kréaver tillstand
enligt tysk lagstiftning. Ett planerat nytt brunkolsbaserat kraft-
verksblock kommer att innebéra aterupptagen brytning av brunkol
idagbrott dar verksamheten for narvarande ligger nere. Erforder-
liga tillstand for aterupptagen brytning finns.

Vid Lillgrund i Oresund pabérjas uppférandet av en vindkrafts-
park om 48 vindkraftverk till havs under 2006. Upphandling
pabdrjades under 2005. Anldggningen berdknas att tas i drift
under 2007. Ytterligare en havsbaserad vindkraftspark om 128
vindkraftverk utvarderas vid den svenska delen av Kriegers Flak i
sodra Ostersjon.

Under 2005 avtalade Vattenfall och danska energiféretaget
Dong A/S om hur gemensamma tillgdngar ska delas. Enligt dver-
enskommelsen kommer Vattenfall att blien betydande aktérinom
kraftvdarme och vindkraft i Danmark. Afféren avses slutforas under
2006 efter det att EU:s konkurrensmyndighet fattat beslut om
Dongs olika foretagsférvérv i Danmark. Vattenfall har erhallit god-
kdnnande for sin del av affdaren.

Polensintradei EU under 2004 innebdar att landet har anpassat
sin nationella miljélagstiftning till EU:s. Detta innebar att Vatten-
falls tillstandspliktiga anldggningar i Warszawa successivt kommer
att bli féremal fér omprévning under de kommande aren enligt gél-
lande 6vergangsregler for befintliga anldggningar. Férberedelser
pdgarisyfte att sdkerstélla att de nya reglerna kommer att uppfyl-
las i tid.

EU:s system fér handel med utslappsratter av koldioxid inférdes
under 2005. Samtliga av koncernens betydande forbranningsan-
laggningar omfattas av handelssystemet. Darmed har handels-
systemet en betydande paverkan pa koncernens verksamhet i
Tyskland och Polen samt dven vdarmeverksamheten i Sverige och



Finland. Vattenfall har tilldelats utslappsratter somistort sett
tacker koncernens behov. Fér vdrmeverksamheten i Sverige har
enligt den svenska allokeringsplanen endast cirka 80% av behovet
erhallits vilket innebdr att resterande utslédppsratter maste inké-
pas pa marknaden.

Miljépaverkan i moderbolaget
och den svenska verksamheten

Moderbolaget bedriver tillstandspliktig verksamhet enligt miljé-
balkeni Sverige. Denna utgérs i huvudsak av forbranningsanlagg-
ningar for el- och varmeproduktion samt vindkraftverk.

I moderbolaget finns 36 tillstandspliktiga férbranningsanlégg-
ningar for varme- och elproduktion samt 30 anmalningspliktiga
varme- och kylanldggningar. Tillstandspliktiga férbréanningsan-
ldggningar fér elproduktion &r de tva kraftverken i Stenungsund
och Marviken samt tva gasturbinanldggningar och ett dieselkraft-
verk som anvands som reservkraft. | moderbolaget finns i Sverige
totalt 39 vindkraftturbiner vilka &r uppférda bade enskilt och i
grupp. Vindkraftverken &r uppférda pa sadant satt att 15 turbiner
rtillstandspliktiga och resten anmalningspliktiga. | moderbolaget
finns ocksa vattenkraftverk med tillhérande vattenreglering som
ar prévningspliktiga enligt miljdbalken. Moderbolaget bedriver
fiskodling vid en tillstandspliktig anldggning.

En kraftvdarmeanldggning och ndgra mindre vdrmeanldggningar
&r foremal fér omprévning eller anmélan. Bolagets resultat och
stallning &r inte beroende av dessa prévningars utgang.

Aven koncernens svenska dotterbolag bedriver tillstdndspliktig
verksamhet enligt miljobalken. Forsmarks Kraftgrupp AB och Ring-
hals AB producerar el i karnkraftverk. SKB driver anlaggning for
slutférvar av 1dg- och medelaktivt avfall i Forsmark och mellanla-
ger avanvant bransle i Oskarshamn. | flera dotterbolag produceras
eloch varme huvudsakligen i féorbranningsanldggningar. | svenska
dotterbolag bedriver koncernen natverksamhet for distribution av
el enligt koncession.

Karnkraftverket i Ringhals &r féremal fér prévning om tillstand
for miljofarlig verksamhet enligt 6vergangsregler i samband med
att miljobalken instiftades. Enligt regeringsbeslut stangdes Barse-
back 2 den 31 maj 2005. Arbetet med att avveckla verksamheten
vid Barseb&cksverket pabérjades under 2005 och kommer succes-
sivt att fortsatta sa snart de radiologiska férutsattningarna medger
och erforderliga tillstand erhallits. E.ON Sverige AB (f.d. Sydkraft
AB) ar ansvarig for avveckling och rivning enligt energiuppgorelsen
1998 mellan Vattenfall, E.ON Sverige och svenska staten.

Hosten 2004 férvarvades alla réttigheter som krévs for att fa
bygga 48 vindkraftverk i Orestads vindkraftspark i Oresund. N&r
verksamheten dr tagenidrift hosten 2007 kommer Vattenfall att
hamer an fordubblat antalet vindkraftverk och ékat produktio-
nen av el fran vindkraft 6 ganger fran 54 till 370 GWh. Tillstand
fér anldggningen enligt miljébalken erhélls under 2005. Detta
tillstand har éverklagats av tredje part. Férhandlingar kommer att
dgarumunder 2006.

Vid kdrnkraftverken och vattenkraftverken pagar projekt i syfte
att hoja effekten i befintliga anldggningar. Dessa effekthdjningar
kommer dels att ske inom ramarna fér gallande tillstand. | vissa fall
kan nya tillstand komma att krévas.

Produktionen av elivatten- och kdrnkraftverk ar liksom nat-
verksamheten en vasentlig del i verksamheten till skillnad fran
dvriga tillstandspliktiga verksamheter. Produktionen av el i vatten-
kraftverk bedrivs huvudsakligen inom moderbolaget. Ovriga
verksamheter som utgdr vasentlig del av verksamheten bedrivs
huvudsakligenidotterbolag.

Den huvudsakliga miljdpaverkan fran karnkraftverken &r upp-
komst av radioaktivt avfall och fran férbranningsanldggningar
utslapp till luft av koldioxid och férsurande @mnen. Den huvudsak-
liga miljopaverkan fran vattenkraft- och ndtverksamheterna ar
markanvandning.

Forvaltningsberattelse

Hallbarhetsredovisning

Vattenfall publicerar varje &r en Hallbarhetsredovisning (CSR-rap-
port) enligt principerna fér GRI (Global Reporting Initiative). Malet
med denna rapport ar att ge en balanserad bild av Vattenfalls
insatser med avseende pa miljé, samhdélle och ekonomi. Fér mer
information se arsredovisningen sidan 31.

Moderbolaget

Moderbolaget Vattenfall AB:s rékenskaper upprattas enligt Swedish
GAAP, det vill sdgai enlighet med Arsredovisningslagen och Redo-
visningsradets Rekommendation (RR 32) om Redovisning for juri-
diska personer. Moderbolaget tilldmpar inte IAS 39 om Finansiella
Instrument fér ar 2005. Omsattningen uppgick till 26 843 MSEK
(26 046). Resultatet fore bokslutsdispositioner och skatt uppgick
till6 167 MSEK (11 502) och arets resultat uppgick till 3 585 MSEK
(7 035). Investeringar under aret uppgick till 13 052 MSEK (3 671).
Kassa, bank och liknande tillgangar uppgick till 2 360 MSEK (142).
Medel pa koncernkonto som férvaltas av Vattenfall Treasury AB
uppgick till 30 892 MSEK (22 533).

Styrelsearbetet under 2005

Styrelsen faststéller &rligen en arbetsordning, vilken i allt vésentligt
féljer den rekommendation som Naringsdepartementet utfardat
den 18 maj 2000. Styrelsen har under 2005 sammantréatt nio gang-
er, inklusive konstituerande motet. Styrelsen utvarderar styrelsear-
betet sarskilt en gang per ar. Styrelsen inréttade under 2003 inom
sig en revisionskommitté bestdende av tre ledaméter. Revisions-
kommittén har under 2005 haft fyra sammantraden. Vid samtliga
moten har Vattenfall AB:s revisorer ndrvarit och bland annat redo-
gjort fér revisionsplanen samt sina iakttagelser fran granskningen
av internkontroll, den éversiktliga granskningen av halvarsbokslutet
samt granskningen av heldrsbokslutet.

Utsikter for 2006

Den enskilt viktigaste faktorn for Vattenfalls resultat &r marknads-
priserna pa el. Dessa steq kraftigt under 2005, speciellt termins-
priserna vilket indikerar fortsatt hdga priser och darmed fortsatt
god intjdningsférmaga. | Norden paverkas priserna till stor del av
vattentillgangen, som vid utgangen av 2005 |dg ndra normalvar-
det. Genom att Vattenfall till betydande del terminssdkrar den
framtida elproduktionen utjdmnas marknadsprisernas inverkan
paresultatet. | Sverige kan natregleringsmyndighetens tillamp-
ning av den sa kallade natnyttomodellen leda till ett betydande
intdktsbortfallinom elndtsverksamheten och darmed otillracklig
I6nsamhet fér investeringarnai elndten. | Tyskland rader &nnu
osdkerhet om vilka effekter den nya nétregleringen kommer att fa.
Handelssystemet for koldioxidutsldpp, som introducerades 2005
férvantas for den férsta handelsperioden (2005-2007), savitt nu
kan bedémas, inte ge ndgon negativ effekt pa Vattenfall.

Forslag till vinstdisposition
Sesidan 112.

Handelser efter balansdagen

« Styrelsen beslutade den 31 januari att forldnga avskrivningstiden
for de svenska karnkraftverken fran 25 ar till 40 ar. Beslutet har
ingen retroaktiv effekt.

» Den svenska natregleringsmyndigheten, EImarknadsinspektio-
nen (EMI), har i februari dlagt Vattenfall att aterbetala 236 MSEK
avseende 2003 ars nattariffer, vilket Vattenfall kommer att dver-
klaga.

« | februariomférhandlades och utékades Vattenfalls avtal om
Revolving Credit Facility fran 600 MEUR till 1 000 MEUR. Samti-
digt forlangdes I6ptiden till 2013.
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KONCERNENS RESULTATRAKNING

Belopp i MSEK, 1 januari—-31 december Not 2005 2004
Nettoomsattning 7,8 129 158 113 366
Kostnader for salda produkter! 9 -93636 -83848
Bruttoresultat 35522 29518
Ovrigarorelseintakter 10 5397 2088
Férsaljningskostnader 1 -5844 -4 905
Administrationskostnader 1 -6639 -7138
Forsknings- och utvecklingskostnader 1 -651 =529
Ovriga rérelsekostnader 12 -748 -962
Andelariintresseféretags resultat 8 693 -960
Rorelseresultat? 8,13,14,15,47,48 27730 17 112
Finansiella intékter? 16 3810 2969
Finansiella kostnader* 17 -5221 -5467
Resultat fore skatter>® 26 319 14614
Skatter 18 -5801 -5010
Arets resultat® 20518 9604
Hanforbart till

Aktiedgare i moderbolaget 19235 8944
Minoritetsintressen 19 1283 660
Summa 20518 9604

Resultat per aktie och utdelning i Vattenfall AB

Antal aktier i Vattenfall AB, tusental 131700 131 700
Resultat per aktie, SEK 146,05 6791
Utdelning, MSEK 58007 5600
Utdelning per aktie, SEK 44,047 42,52

Tilldggsinformation:

Resultat fore avskrivningar (EBITDA) 42542 32 386
Finansiella poster, netto exkl diskonteringseffekter hanférbara
till avsattningar samt avkastning fran Karnavfallsfonden -1440 -2 248
1) Varav avskrivningar och nedskrivningar -14 290 -14 745
2) Varav avskrivningar och nedskrivningar -14812 -15274
2) Variingar jamforelsestérande poster avseende:

realisationsvinster/forluster =71 819

omstruktureringskostnader - -3034

stdngning av Barsebdck 2 3057 -
3) Variingdr diskonteringseffekter hdnférbara till avsattningar - 491
3) Variingar avkastning fran Karnavfallsfonden 2089 1253
4) Variingar diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar exkl avsattningar fér pensioner -2060 -1994
5) Variingdr jamférelsestérande poster 2994 -2 217
6) Variingar jamférelsestérande poster justerat med skatteeffekt 3154 -1305

7)Foreslagen utdelning
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Nettoomsattning och resultat

Nettoomsattningen 6kade med 13,9% till 129 158 MSEK (113 366).
Okningen férklaras framst av hégre elmarknadspriser i Tyskland,
ndgot hégre férsaljningsvolymer i Norden och Polen samt valuta-
kurseffekter; starkare EUR och PLN. Omsattningssiffrorna omfat-
tarinte finansiell elhandel.

Okningen av kostnader fér sdlda produkter med 11,7% till
93 636 MSEK (83 848) beror framst pa 6kade kostnader for elin-
kép och brénsle samt ékade drift- och underhallskostnader.

Avskrivningarna minskade med 4,4% till 14 026 MSEK (14 669).
Se koncernens Not 13.

Den stora ékningeniposten évriga rorelseintakter beror framst
paintéktsférd ersattning fran svenska staten pa 4 100 MSEK avse-
ende framtida produktionsbortfall pa grund av stdngningen av
Barseback 2.

Andelariintresseféretags resultat férbattrades kraftigt till
693 MSEK (-960). Detta férklaras av battre resultatandel fran
det hdlftendagda tyska karnkraftverket Krimmel, resultatandel
fran danska Elsam A/S samt att resultatet 2004 belastades med
nedskrivningar avinnehaven i GASAG Berliner Gaswerke AG och
Stadtische Werke Kassel AG.

Rorelseresultatet 6kade med 62,1% till 27 730 MSEK (17 112).
Exklusive jamforelsestérande poster 6kade rorelseresultatet med
28,0% till 24 744 MSEK (19 327). Férbattringen forklaras av hégre
elmarknadspriser, hégre volymer i den nordiska vattenkraftpro-
duktionen (+18%) samt battre utfall av tidigare gjorda terminssak-
ringar (hedging av elproduktionen).

En genomgang av Vattenfallkoncernens olika avséattningar i
balansrdkningen har genomférts. Denna genomgang har resul-
teratien forandring av tidigare gjorda antaganden om diskonte-
ringsranta vid berdkning av dessa avsattningar. Till foljd dérav har
koncernens rérelseresultat fér 2005 belastats med 650 MSEK. Se
koncernens Not 50, sidan 103.

Finansnettot uppgick till =1 411 MSEK (-2 498), en forbattring

Koncernens finansiella rapporter

med 43,5%. Férbattringen beror framst pa en stérre intékt fran
Vattenfalls andel i Kdrnavfallsfonden samt lagre lanerdntor. Ran-
tenettot uppgick i genomsnitt till -166 MSEK per manad (-200).
Rénteintdker/kostnader samt erhallen/betald rénta férdelar sig
enligt féljande:

2005 2004 % forandring
Ranteintakter 980 1030 -4,9
Rantekostnader 2967 3431 -13,5
Erhallen ranta’ 875 1256 -30,3
Betald ranta’ 2230 3693 -39,6

1) Kassaflédespdverkande

Skatter kade med 791 MSEK till 5801 MSEK (5 010). Effektiv
skattesats enligt resultatrakningen uppgick till 22,0% (34, 3).
Férbattringen beror framst pa att ersattningen fér stangningen av
Barsebdck 2 med 4 100 MSEK inte resulterar i ndgon skattekost-
nad, en minskning av uppskjutna skatter samt aterféring av skatt
hanforlig till tidigare ars resultat, huvudsakligen i Tyskland.

Aretsresultat 6kade med 113,6% till 20 518 MSEK (9 604);
exklusive jamforelsestérande poster med 59,2% till 17 364 MSEK
(10909).

Avkastningen pa eget kapital 6kade till 26,4% (13,7); exklusive
jamforelsestérande poster till 22,0% (15,6). Avkastningen pa net-
totillgangar 6kade till 18,0% (11,6); exklusive jamforelsestérande
till 15,9% (13,3).

Segment

Koncernens verksamhet indelas i primdra och sekundédra segment.
Primé&ra segment &r de geografiska omradena Norden, Tyskland
och Polen samt Ovrigt.

Sekunddra segment ar rérelsegrenarna Elproduktion, EImarknad,
Elnat, Varme samt Ovrig verksamhet. Fér redovisning av omséttning
ochrorelseresultat fér primdra och sekunddra segment hanvisas
tillkoncernens Not 8. F6r kommentarer om omsattning och resultat
samt nyckeltal for de primdra segmenten Norden, Tyskland och
Polen se sidorna 34-45.
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KONCERNENS BALANSRAKNING

Belopp i MSEK Not 2005-12-31 2004-12-31

Tillgdngar 8

Anldggningstillgédngar
Immateriella anldggningstillgangar 20 5267 5185
Materiella anldggningstillgangar 21 189016 181738
Forvaltningsfastigheter 22 1256 1280
Andelariintresseféretag 24 23421 12 286
Andra langfristiga vérdepappersinnehav 25 747 2448
Andelar iden svenska Karnavfallsfonden 26 21403 19447
Langfristiga fordringar 27 4285 7756
Uppskjuten skattefordran 18 14569 8772

Summa anldggningstillgdngar 259964 238912

Omséttningstillgdngar

Varulager 28 12667 7577
Kundfordringar och andra fordringar 29 37947 20785
Férutbetalda kostnader och upplupna intakter 30 4459 3051
Skattefordran aktuell skatt 18 1310 1264
Kortfristiga placeringar 31 8025 7700
Kassa, bank och liknande tillgangar 32 6049 5916
Summa omséttningstillgdngar 70457 46 293
Summa tillgdngar 330421 285205

Eget kapital och skulder

Eget kapital hédnforbart till &gare i moderbolaget

Aktiekapital 6585 6585
Omrakningsreserv 2949 821
Sdkringsreserv -10388 =
Balanserade vinstmedel inkl arets resultat 78976 65588
Summa eget kapital hdanforbart till &gare i moderbolaget 78122 72994
Eget kapital hanforbart till minoritetsintressen 10344 10114
Summa eget kapital 88466 83108
Langfristiga skulder 8
Hybridkapital (Capital Securities) 33,35 9268 =
Andrarantebdrande skulder 34,35 59865 64119
Rantebdrande avsattningar 36 42976 40621
Avsattningar for pensioner 37 17432 16 450
Uppskjuten skatteskuld 18 42 370 41 646
Andra ejrantebdrande skulder 38 2425 2135
Summa langfristiga skulder 174 336 164971
Kortfristiga skulder 8
Leverantdrsskulder och andra skulder 39 33906 11409
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 40 17 393 9954
Skatteskuld aktuell skatt 18 2075 1999
Rantebdrande skulder 41 9530 8894
Rantebdrande avsattningar 36 4715 4870
Summa kortfristiga skulder 67 619 37 126
Summa eget kapital och skulder 330421 285205

Se vidare information om koncernens stéllda sdkerheter (Not 42), eventualférpliktelser (Not 43) och ataganden enligt
konsortialavtal (Not 44).
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Tillgdngar

Summa anldggningstillgdngar 6kade med 8,8% eller med 21 052
MSEK till 259 964 MSEK (238 912) framst pa grund av férvarvet av
35,3% av aktiernaidanska Elsam A/S for 10 325 MSEK vilket 6kat
posten Andelar iintresseféretag. Materiella anldggningstillgangar
Okade med cirka 7 300 MSEK till foljd av investeringar. Andelar i
den svenska Karnavfallsfonden 6kade med cirka 2 000 MSEK och
Uppskjuten skattefordran 6kade med cirka 5 800 MSEK hanforligt
till IAS 39, redovisning av finansiella instrument. Andra langfristiga
vardepappersinnehav minskade med cirka 1 700 MSEK pa grund
av att det tidigare tyska intressebolaget Koros GmbH & Co. KG fran
och med tredje kvartalet 2005 redovisas som ett dotterbolag till
foljd av att Vattenfall 6vertagit komplementarfunktionen, (Koros
dger cirka 5% av aktiernai Vattenfall Europe AG). Langfristiga
fordringar minskade med cirka 3 500 MSEK som en effekt av
|aneaterbetalning fran minoritetségare i tyska karnkraftverket
Brunsbuttel.

Omsattningstillgangarna ékade med 52,2% eller med
24 164 MSEK till 70 457 MSEK (46 293). Varulager 6kade med
cirka 5 100 MSEK huvudsakligen pa grund av erhalina utslappsrat-
ter for koldioxid (se koncernens Not 2 — Redovisningsprinciper
sidan 80). Kundfordringar och andra fordringar 6kade med cirka
17 100 MSEK vilket huvudsakligen férklaras av derivatpositioner
med positivt marknadsvarde enligt IAS 39 (9 467 MSEK) och for-
dran pa svenska staten till f6ljd av Barsebdckdverenskommelsen
(4 100 MSEK) samt en deposition pa cirka 2 400 MSEK fér inlésen
av aktier i Vattenfall Europe AG.

Kortfristiga placeringar samt kassa, bank och liknande tillgdngar
Skade nagot till sammanlagt 14 074 MSEK (13 616) vilket motsvarar
10,9% (12,0) av omsattningen. Av dessa medel utgér 3 205 MSEK
(3508) Vattenfall Europe AG:s andel av ansvarséverenskommelsen
(Solidarvereinbarung) mellan de tyska karnkraftsoperatdrerna avse-
ende dtagande enligt den tyska atomansvarighetslagen. 2 246 MSEK
avser sparrade medel som sékerhet fér handel pa energibérser.

Utover kortfristiga placeringar samt kassa, bank och liknande till-
gangar pa 14 074 MSEK disponerade Vattenfall per den 31 december
17 752 MSEK i bekraftade kreditfaciliteter (5 606) samt 10 198 MSEK
(8 192) i 6vriga kreditfaciliteter.

Sammantaget 6kade balansomslutningen med 15,9% till
330421 MSEK (285 205).

Koncernens finansiella rapporter

Eget kapital och skulder

Koncernens eget kapital, inklusive minoritetsintressen, ékade med
6,4% till 88 466 MSEK (83 108). Eget kapital hanférbart till dgare
imoderbolaget 6kade med 7,0% medan eget kapital hanforbart
till minoritetsintressen 6kade med 2,2%. Soliditeten minskade till
26,8% (29,1). Totala avsattningar inklusive uppskjuten skatteskuld
Okade med 3,8% till 107 493 MSEK (103 587). For ndrmare detal-
jer se koncernens Not 18, 36 och 37.

Totalardntebarande skulder 6kade med 7,7% till 78 663 MSEK
(73 013). Har ingar 9 268 MSEK sa kallat Hybridkapital, Capital
Securities, vilka emitteradesijuni 2005. Ratinginstituten klas-
sificerar dessa Capital Securities till storre delen som eget kapital
(Moody's 75% och Standard & Poor's 60%). | totala rantebarande
skulder ingdr &ven 13 731 MSEK (14 458) avseende |an fran
Vattenfalls minoritetsdgda tyska karnkraftbolag. Rantesatsen for
dessa lan uppgick till 1%.

4640 MSEK (4 059) avser lan fran minoritetsdeldgare i bland annat
Vattenfalls svenska karnkraftverk. Koncernens nettoskuld ékade
med 16,1% till 64 343 MSEK (55 411) vilket huvudsakligen férklaras
av kopet av aktier i danska energiféretaget Elsam A/S (10 325 MSEK)
och utdelningen till &garen svenska staten (5 600 MSEK). Skuldsatt-
ningsgraden netto uppgick den 31 december 2005 till 0,73 ganger,
jamfort med 0,67 ganger per den 31 december 2004. Fér ndrmare
detaljer om férdelningen av Idnen pa olika lanetyper, se koncernens
Not 33 och 34.

Tilldggsinformation
Nettotillgdngar

Belopp i MSEK 2005-12-31 2004-12-31
Norden 77190 57377
Tyskland 68717 68040
Polen 9295 7321
Ovrigt! -2034 -3409
Elimineringar 2069 2293
Summa nettotillgdngar 155237 131622
Nettotillgangar, vagt medelvérde 143 001 134 125

1) Inkluderar energihandel, finansverksamhet och évriga koncernfunktioner.

Nettoskuld
Belopp i MSEK 2005-12-31 2004-12-31
Hybridkapital (Capital Securities) -9268 =
Andrarantebdrande skulder! -69 395 -73013
Kassa, bank och liknande tillgdngar 6049 5916
Kortfristiga placeringar 8025 7700
Lan till minoritetsdgare
iutlandska dotterbolag 246 3986
Summa nettoskuld —-64343 -55411
1) Varav lan fran minoritetdgda

tyska karnkraftsbolag -13731 -14 458
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KONCERNENS KASSAFLODESANALYS

Belopp i MSEK, 1 januari—-31 december 2005 2004

Den |6pande verksamheten

Internt tillférda medel (FFO)' 31386 24 302
Kassaflode fran férandringar av rérelsetillgdngar och rérelseskulder -6963 =199
Kassafldde fran den Idpande verksamheten 24423 24103

Investeringsverksamheten

Investeringar? -24 497 -12 731
Forsadljningar? 785 2120
Kassa, bank och liknande tillgangar i férvarvade/salda bolag 17 -20
Kassafléde frén investeringsverksamheten -23695 -10631
Kassaflode fore finansieringsverksamheten 728 13472
Finansieringsverksamheten

Foérandringar i kortfristiga placeringar -25 -439
Minskning av |an till minoritetsdgare i utldndska dotterbolag 3864 -
Upptagnalan 1562 7984
Amortering av skuld -9 667 20229
Emission av hybridkapital (Capital Securities) 9248 =
Utbetald utdelning till aktiedgare -5778 -2 600
Kassafldde fran finansieringsverksamheten =796 -15284
Arets kassafléde -68 -1812
Kassa, bank och liknande tillgdngar

Kassa, bank och liknande tillgangar vid arets bérjan 5916 7 301
Arets kassaflode -68 -1812
Valutakursdifferenser 201 427
Kassa, bank och liknande tillgdngar vid arets slut 6049 5916

Tilldggsinformation

Kassaflode fore finansieringsverksamheten 728 13472
Finansieringsverksamheten

Utbetald utdelning till aktiedgare -5778 -2600
Kassaflode efter utdelning -5050 10872

Analys av forandring i nettoskuld

Nettoskuld vid drets bdrjan -55411 -66 890
Overgdngseffekt vid tilldmpning av nya redovisningsregler (IAS 39) -584 -
Effekt av andrad klassificering av ranta i pensionsskuld - 84
Kassaflode efter utdelning -5050 10872
Forandringar till féljd av vardering till verkligt varde -10 -
Valutakursdifferenser pa nettoskulden -3288 523
Nettoskuld vid arets slut -64343 -55411
Fritt kassaflode 14341 15684

1,2,3) Sesidan 73
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Kassaflédet
Kassaflddetfran den Idpande verksamheten kade med 1,3% till
24 423 MSEK (24 103). Internt tillférda medel (FFO) 6kade med
29,1% till 31 386 MSEK (24 302) medan rérelsekapitalforand-
ringen uppgick till =6 963 MSEK (-199). Den negativa rérelsekapi-
talférandringen férklaras framst av att ersattningen fran svenska
staten fér stdngningen av Barsebdck 2 pa 4 100 MSEK har utgatt i
form av enrevers och darmed redovisats som en fordran samt av
en deponering om cirka 2 400 MSEK avseende inlsen av aktier
(squeeze-out) i det tyska dotterbolaget Vattenfall Europe AG.
Fritt kassafléde det vill séga kassaflddet fran den [6pande verk-
samheten minus férnyelseinvesteringar, minskade med 8,6% till
14 341 MSEK (15 684). Kassaflodet fére finansieringsverksamhe-
ten minskade med 94,6% till 728 MSEK (13 472) vilket beror pa
hogre férnyelseinvesteringar och kraftigt 6kade tillvaxtinveste-
ringar, framst aktieforvarvet i danska Elsam A/S.

Investeringsverksamheten
Summa investeringar 6kade med 92,4% till 24 497 MSEK (12 731).
Foérnyelseinvesteringarna dkade med 19,8% till 10 082 MSEK
(8 419) medan tillvaxtinvesteringarna ékade med hela 234,3%
till 14 415 MSEK (4 312), varav aktieforvarv 11 709 MSEK (2 433).
Av tillvaxtinvesteringarna utgér aktiefdrvarven 81% varav den
absoluta merparten utgérs av kopet av 35,3% av aktiernaidanska
Elsam A/S. Resterande del bestar huvudsakligen av kép av ytterli-
gare aktier i Vattenfall Europe AG dar Vattenfalls direkta och indi-
rekta dgarandel per den 31 december uppgick till cirka 97% samt
forvarv av tva stycken vindkraftféretag fér utveckling av vind-
kraftsparkerna Lillgrund och Kriegers Flak. Fér mer information
om Vattenfalls investeringar 2005 och 2004, se tabell pa sidan 65.
Forséljning av tillgdngar uppgick till 785 MSEK (2 120), dérav
aktier 397 MSEK (1 216). Aktieforsaljningarna utgdérs framst av
aktiernaiett antal mindre bolagi Sverige och Tyskland utanfor
karnverksamheten. Se koncernens Not 5, sidan 85.

Finansieringsverksamheten

Totalardntebarande skulder, inklusive Hybridkapital (Capital
Securities), 6kade med 7,7% till 78 663 MSEK (73 013). Exklusive
Hybridkapital pa 9 268 MSEK minskade rantebdrande skulder med
5,0%. Ratinginstituten klassificerar dessa Capital Securities till
storre delen som eget kapital (Moody's 75% och Standard & Poor's
60%). For mer information om Hybridkapital (Capital Securities) se
koncernens Not 33, sidan 95.

Nettoskulden 6kade med 16,1% till 64 343 MSEK (55 411).

Per den 31 december uppgick den genomsnittliga rantebind-
ningstiden till 3,4 ar (2,0) och den genomsnittligt aterstaende
|6ptiden fér nettoskulden till 6,6 ar (6,7). Exklusive Hybridkapital
(Capital Securities) uppgick den genomsnittliga rantebindningsti-
den till 2,5 ar och den genomsnittliga I6ptiden till 6,0 ar. All publik
uppldning sker genom Vattenfall Treasury AB under garanti fran
Vattenfall AB.

Koncernens finansiella rapporter

1) Internt tillférda medel

Belopp i MSEK 2005 2004
Aretsresultat 20518 9604
Avskrivningar och nedskrivningar 14812 15274
Ejutdelad andel

iintresseféretags resultat -121 1327
Orealiserade poster

relaterade till derivat -1154 =
Orealiserade kursvinster -694 -259
Orealiserade kursforluster 804 159
Realisationsvinster -403 =1 033
Realisationsforluster 467 166
Aterférda nedskrivningar 13 22
Férandring av rantefordringar -306 56
Féréndring av ranteskulder 896 -119
Férandring av skatteskulder -52 2038
Férandring av Karnavfallsfonden -1956 -880
Férandring av avsattningar -1438 -2053
Summa 31386 24 302

Betald rénta uppgick till 2 230 MSEK (3 693) och erhallen ranta till
875 MSEK (1 256). Betald skatt uppgick till 5853 MSEK (2 972).

2) Investeringar

Belopp i MSEK 2005 2004
Férvarv av koncernforetag 1384 2433
Investeringariintresseforetag

och andra langfristiga

vardepappersinnehav 10344 2
Investeringar i materiella

anldggningstillgangar 12164 9852
Investeringariimmateriella

anldggningstillgdngar 602 435
Investeringar

i forvaltningsfastigheter 3 9
Summa 24 497 12731
3) Forsaljningar

Belopp i MSEK 2005 2004
Férsdljning av materiella och

immateriella anldggningstillgangar 388 904
Férsdljning av aktier och andelar 397 1216
Summa 785 2120
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KONCERNENS FORANDRING I EGET KAPITAL

Hanforbart till Summa
minoritets- eget
Hanforbart till dgare i moderbolaget intressen kapital
Balanserade
vinstmedel
Omraknings- Sakrings- inkl arets
Belopp i MSEK Aktiekapital reserv reserv resultat Summa
Ingaende balans 2004 6585 = = 58917 65502 10227 75729
Valutasdkring av utldndskt eget kapital = 332 = = 332 = 332
Omrdkningsdifferenser = 489 = 127 616 251 867
Summa férmdgenhetsforandringar
redovisade direkt mot eget kapital,
exkl transaktioner med bolagets dgare 0 821 0 127 948 251 1199
Arets resultat - - - 8944 8944 660 9604
Summa férmdgenhetsforandringar,
exkl transaktioner med bolagets dgare (o} 821 0 9071 9892 911 10803
Utdelning till aktiedgare = = = -2 400 -2400 -200 -2600

Koncernbidrag efter skatt fran minoritet = = = = = 192 192

Agarférandringar = = = = = -1016 -1016
Utgéende balans 2004 6585 821 (o} 65588 72994 10114 83108
Overgangseffekt vid tilldmpning
av nya redovisningsregler (IAS 39) - 2 -264 -154 -416 -24 -440
Kassaflodessdkringar:
Redovisade direkt mot eget kapital - - -14174 - -14 174 -226 -14400
Uppl6st mot resultatrakningen - - -936 - -936 - -936
Overfort till anskaffningsvardet
pa sékrad post - - -277 - =277 - -277
Skatt hanforlig till poster som
redovisats direkt mot eget kapital - - 5263 - 5263 110 5373
Valutasdkring av utlandskt eget kapital - -1639 - - -1639 - -1639
Omrakningsdifferenser - 3765 - - 3765 291 4056
Summa férmdégenhetsforéandringar
redovisade direkt mot eget kapital,
exkl transaktioner med bolagets dgare 0 2126 -10 124 (o} -7998 175 -7823
Arets resultat - - - 19235 19235 1283 20518
Summa férmdgenhetsforandringar,
exkl transaktioner med bolagets dgare 0 2126 -10124 19235 11237 1458 12695
Utdelning till aktiedgare - - - -5600 -5600 -178 -5778
Koncernbidrag efter skatt till minoritet - - - - - -119 -119
Agarférandringar - - - - - -1000 -1 000
Foérskjutning inom eget kapital - - - -93 -93 93 0
Utgaende balans 2005 6585 2949 -10388 78976 78122 10344 88466
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Aktiekapital:
Per den 31 december 2005 omfattade det registrerade aktiekapi-
talet 131 700 000 aktier till kvotvardet 50 SEK.

Omréakningsreserv:

Omrdkningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som
uppstar vid omrékning av finansiella rapporter fran utlandska
verksamheter som har upprattat sina rapporteriannan valuta an
den som koncernens rapporter presenteras i, det vill séga svenska

kronor (SEK). Vidare bestar omrékningsreserven av valutakursdif-

ferenser som uppstar vid omvardering av skulder som upptagits
som sdkringsinstrument av nettoinvesteringar i utlandska verk-
samheter.

Sakringsreserv:

Sakringsreserven innehaller huvudsakligen orealiserade véarden

av el-derivat som anvands for prissdkring av framtida forsaljning.
Férandringen under 2005 beror framst pa 6kade elmarknadspri-
serunder 2005.

Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat:

I balanserade vinstmedel inklusive drets resultat ingar intjsnade
vinstmedel i moderbolaget och dess dotterbolag, intresseforetag
och joint ventures. Tidigare avsattningar till reservfonder och till
andra tidigare bendmnda bundna reserver ingar i denna kapital-
post.
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Koncernens Noter

Not 1 Féretagsinformation

Koncernredovisningen och bokslutskommuniké fér Vattenfall AB
fér 2005 har godkénts for publicering enligt styrelsebeslut fran den
7 februari 2006. Arsredovisning har godkénts enligt styrelsebeslut
fran den 22 februari 2006. Moderbolaget Vattenfall AB &r ett aktie-
bolag med sate i Stockholm och med adressen 162 87 Stockholm.
Koncernens balansrékning och resultatrékning ska faststallas pa
ordinarie bolagsstdmma (arsstamman).

Koncernens huvudsakliga verksamhet beskrivs i koncernens
Not 8, Upplysningar om segment.

Not 2 Redovisningsprinciper

Overensstammelse med normgivning och lag
Koncernredovisningen har uppréattatsienlighet med International
Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av International
Accounting Standards Board (IASB) samt tolkningsuttalanden

fran International Financial Reporting Interpretations Committee
(IFRIC) s& som de har godkants av EU-kommissionen for
tilldmpning inom EU. Hari inkluderas dven International Accounting
Standards (IAS) utgivna av IASBs féregangare International
Accounting Standards Committee (IASC) samt tolkningsuttalanden
fran IFRICs féregangare Standing Interpretations Committee (SIC).

Denna finansiella rapport ar Vattenfallkoncernens forsta
fullstandiga finansiella rapport upprattad i enlighet med IFRS. |
samband med évergangen fran tidigare tillampade redovisnings-
principer tillen redovisning enligt IFRS har koncernen tillampat
IFRS 1 - Forsta gangen IFRS tilldmpas, som &r den standard som
beskriver hur dvergangen till IFRS ska redovisas. Jamférelse-
uppgifter avseende ar 2004 har omréknats i enlighet med de
nya principerna med undantag for vad som galler for finansiella
instrument. | enlighet med reglerna fér évergang till IFRS, tillam-
pas de nya principerna fér finansiella tillgdngar och skulder (IAS 39
- Finansiella instrument: Redovisning och vardering) enbart for de
delar av redovisningarna som avser 2005.

Vidare har Redovisningsradets rekommendation RR 30 — Kom-
pletterande redovisningsregler for koncerner, tilldmpats. RR 30
specificerar de tilldgg till IFRS upplysningskrav som kravs enligt
den svenska arsredovisningslagen.

Effekterna av évergang fran tidigare tillampade redovisningsprin-
ciper (Swedish GAAP) till IFRS redovisas i koncernens Not 3. | samma
Not beskrivs de undantagsregler som tillats enligt IFRS 1 fér retro-
aktiv tillampning och vilka tilldmpats i koncernredovisningen.

Effekterna avinforandet av IAS 39 per den 1 januari 2005, vilket
redovisas som byte av redovisningsprincip, framgar av koncernens
Not 4.

Férutsattningar vid upprattande av

koncernens finansiella rapporter

Moderbolagets funktionella valuta ar svenska kronor som dven
utgor rapporteringsvalutan fér moderbolaget och fér koncernen.
Dettainnebéar att de finansiella rapporterna presenteras i svenska
kronor (SEK). Om inte annat anges ar samtliga belopp avrundade
till ndrmaste miljon svenska kronor (MSEK).

Tillgdngar och skulder &r redovisade till anskaffningsvarden,
férutom de finansiella tillgdngar och skulder som varderas till verk-
ligt varde. Finansiella tillgangar och skulder som vérderas till verk-
ligt vérde bestar av derivatinstrument samt finansiella tillgangar
som varderas till verkligt varde via resultatrakningen.

Upprattandet av de finansiellarapporternaienlighet med IFRS
kraver att foretagsledningen och styrelsen gér bedémningar och
uppskattningar samt gér antaganden som paverkar tillimpningen
av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen av till-
gangar, skulder, intdkter och kostnader. Uppskattningarna och
antagandena &r baserade pa historiska erfarenheter och ett antal
andra faktorer som under radande férhallanden synes vara rim-

liga. Resultatet av dessa uppskattningar och antaganden anvands
sedan for att faststélla de redovisade vdrdena pa tillgdngar och
skulder som inte annars framgar tydligt fran andra kallor. Det
slutliga utfallet kan komma att avvika fran resultatet av dessa upp-
skattningar och bedémningar.

Uppskattningarna och antagandena ses dver regelbundet.
Effekterna av andringar i uppskattningar redovisas i den period
andringen gérs om dndringen endast paverkat denna period, eller
iden period andringen gérs och framtida perioder om andringen
paverkar bade aktuell period och framtida perioder.

Beddmningar gjorda av foretagsledningen och styrelsen vid
tilldmpningen av IFRS som har en betydande inverkan pa de
finansiella rapporterna och gjorda uppskattningar som kan med-
féra vdsentliga justeringar i paféljande ars finansiella rapporter
beskrivs ndrmare i Not 50.

De nedan angivna redovisningsprinciperna fér koncernen har
tilldmpats konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i kon-
cernens finansiella rapporter och vid upprattandet av koncernens
oppningsbalansrdkning enligt IFRS per den 1 januari 2004 som
férklarar 6vergangen fran tidigare tillimpade redovisningsprin-
ciper enligt Swedish GAAP till redovisningsprinciper enligt IFRS.
Koncernens redovisningsprinciper har tillampats konsekvent pa
rapportering och konsolidering av dotterbolag och intressefére-
tag.

Fértida tillampning av under &r 2005 nya eller reviderade IFRS
Foljande tolkning till IFRS har tilldampats i fértid i koncernredovis-
ningen fér ar 2005:

IFRIC 5 — Rétter till intressen i fonder fér nedldggning, aterstél-
lande och miljdaterstéllande dtgarder, som behandlar att medel
som fonderas fér framtida utgifter for aterstalining och nedmonte-
ring ska redovisas som en tillgang i balansrékningen. Jamforelsetal
for tidigare &r har omréknats.

Upplysningar om segment

Ett segment dr enredovisningsmadssigt identifierbar del av kon-
cernen som antingen tillhandahaller produkter och tjénster (rérel-
segrenar), eller produkter och tjdnster inom en viss ekonomisk
omgivning (geografiskt omrade), som &r utsatta fér risker och
mdjligheter som skiljer sig fran andra segment. Upplysningar om
segment (se koncernens Not 8) lamnas fér koncernen. Jamfort
med de segment som redovisades i Vattenfalls arsredovisning for
ar 2004 har segmenten fran och med 2005 &ndrats for att ater-
spegla férdndrad intern organisations- och ledningsstruktur samt
rapportering. Jamférelsevarden fér bade priméra och sekundéra
segment i denna arsredovisning har anpassats.

Indelning i kortfristiga och langfristiga tillgangar och skulder
Entillgang klassificeras som en omsattningstillgang néar den framst
innehas fér handelséndamal eller férvéntas bli realiserad inom tolv
manader efter balansdagen eller om den utgérs av kassa, bank och
liknande tillgangar savida den inte omfattas av restriktioner vad
galler att bytas eller anvéndas for att reglera en skuld minst tolv
manader efter balansdagen.

Alla andra tillgangar klassificeras som anldggningstillgangar.

En skuld klassificeras som en kortfristig skuld nar den framst
innehas fér handelsdndamal eller férvéntas bli reglerad inom tolv
manader efter balansdagen eller att koncernen inte har en ovillko-
rad rattighet att senareldgga skuldens reglering i minst tolv mana-
der efter balansdagen.

Alla andra skulder klassificeras som langfristiga skulder.

Konsolideringsprinciper

Dotterbolag

Dotterbolag ar féretag dar moderbolaget Vattenfall AB direkt eller
indirekt innehar mer &n 50% av résterna eller pd annat vis har ett
bestdmmande inflytande. Bestdmmande inflytande innebar en ratt



att utforma ett foretags finansiella och operativa strategier i syfte
att erhalla ekonomiska férdelar.

Foérvarvade dotterbolag och andra forvarvade rérelser redovi-
sas enligt férvarvsmetoden. Metoden innebar att forvarv av ett
dotterbolag betraktas som en transaktion varigenom koncernen
indirekt férvarvar dotterbolagets tillgdngar och dvertar dess
skulder och eventualférpliktelser. Genom en férvarvsanalys i
anslutning till rérelseférvarvet faststalls anskaffningsvardet for
andelarna eller rérelsen samt det verkliga vardet av forvarvade
identifierbara tillgangar samt évertagna skulder och eventual-
forpliktelser. Uppskjuten skatt beaktas pa dvervarden. Skillnaden
mellan anskaffningsvardet for dotterbolagsaktierna och det verk-
liga vardet av férvarvade tillgangar, évertagna skulder och eventu-
alforpliktelser utgor koncernmassig goodwill.

I ensituation dar ett dotterbolag férvarvas i flera steg upprattas
en forvarvsanalys dven for varje férvdrvstransaktion som sker fore
det att ett bestdmmande inflytande erhalls. Det redovisade vardet
av goodwill utgdér summan av de goodwillvdarden som beraknas for
varje delférvarv.

Dotterbolagets finansiella rapporter, vilka upprattas enligt kon-
cernens redovisningsprinciper, tas in i koncernredovisningen fran
och med férvarvstidpunkten till det datum da det bestdmmande
inflytandet upphor.

Avvecklad verksamhet redovisas skild fran kvarvarande verk-
samhet om den avvecklade verksamheten uppgar till vésentliga
belopp.

Intresseforetag

Intresseforetag ar de foretag for vilka koncernen har ett bety-
dandeinflytande, meninte ett bestammande inflytande, 6ver

den driftsmdssiga och finansiella styrningen, vanligtvis genom
andelsinnehav mellan 20 och 50% av réstetalet. Fran och med
den tidpunkt som det betydande inflytandet erhalls redovisas
andelariintresseféretag enligt kapitalandelsmetoden i koncern-
redovisningen. Kapitalandelsmetoden innebar att det i koncernen
redovisade vardet pa aktiernaiintresseféretagen motsvaras av
koncernens andeliintresseforetagens egna kapital samt koncern-
maéssig goodwill och andra eventuella ej avskrivna varden pa kon-
cernmassiga 6ver- och undervarden. | koncernens resultatrdakning
redovisas som "Andelar av intresseféretags resultat” koncernens
andel av intresseforetagets redovisade resultat efter finansiella
poster, i férekommande fall justerat for eventuella avskrivningar,
nedskrivningar eller uppldsningar av forvdrvade éver- respektive
undervarden. Koncernens andel av intresseféretagens redovisade
skattekostnader ingar i koncernens skattekostnad. Erhalina utdel-
ningar fran intresseféretaget minskar investeringens redovisade
varde.

Vid forvarv av ett intresseféretag gors en forvarvsanalys mot-
svarande den som goérs vid rérelseforvarv. [dentifierbara évervar-
den behandlas pa motsvarande s&tt som 6vervarden vid rérelse-
forvarv. Omintressebolagets redovisade forluster dverstiger det
redovisade vardet pa andelarnaikoncernen reduceras andelarnas
varde till noll. Avrakning for férluster sker dven mot fordringar
utan sakerhet, vilka till sin ekonomiska inneb&rd utgor del av dgar-
féretagets nettoinvesteringiintresseféretaget. Overskjutande
férluster redovisas inte savida inte koncernen har [dmnat garantier
for att tacka forluster uppkomnaiintresseforetaget. Kapitalan-
delsmetoden tilldmpas fram till den tidpunkt nar det betydande
inflytandet upphor.

Joint ventures

Joint ventures ar redovisningsmassigt de verksamheter for vilka
koncernen genom samarbetsavtal med en eller flera parter har ett
gemensamt bestdammande inflytande éver den driftsmdssiga och
finansiella styrningen. | koncernredovisningen konsolideras inne-
havijoint ventures enligt kapitalandelsmetoden.

Koncernens Noter

Transaktioner som elimineras vid konsolidering

Koncerninterna fordringar och skulder, intékter och kostnader
samt vinster eller férluster som uppkommer fran koncerninterna
transaktioner mellan koncernféretag, eliminerasisin helhet vid
upprattandet av koncernredovisningen.

Vinster som uppkommer fran transaktioner med intresseféretag
ochjoint ventures elimineras i den utstrackning som motsvarar
koncernens dgarandel i féretaget. Forluster elimineras pa samma
satt som vinster, men endast i den utstrackning det inte finns
nagon indikation pa nedskrivningsbehov.

Utlandsk valuta
Transaktioner iutldndsk valuta
Funktionell valuta &r valutanirespektive ekonomisk miljo dar de i
koncernen ingdende bolagen bedriver sina verksamheter.
Transaktioneriutlandsk valuta omréaknas till den funktionella
valutan till den valutakurs som géller pa transaktionsdagen. Pa
balansdagen rdknas monetéra tillgangar och skulder i utldndsk
valuta om till den funktionella valutan till den valutakurs som da
géller. Valutakursdifferenser som uppstar vid omrékningarna
redovisas i resultatrédkningen. Icke-monetéra tillgangar och skul-
der redovisas till anskaffningsvarden.

Utlandska verksamheters finansiella rapporter

Tillgangar och skulder i utlandsverksamheter, inklusive goodwill
och andra koncernmadssiga 6ver- och undervarden, omraknas till
svenska kronor till den valutakurs som rader pa balansdagen. Int&k-
ter och kostnader i utlandsverksamheter omraknas till svenska kro-
nor med en genomsnittskurs, vilken utgér en approximation av kur-
serna vid respektive transaktionstidpunkt. Omrakningsdifferenser
som uppstar vid valutaomrakning av utlandsverksamheter redovi-
sas direkt mot eget kapital under rubriken Omrakningsreserv.

Nettoinvesteringariutlandsverksamheter
Effekter av valutasakringar av nettoinvesteringar i utlandsverk-
samheter redovisas direkt i omrdkningsreservenieget kapital.
Vid avyttring av utlandsverksamheter omfors till verksamheten
hanforliga ackumulerade omrakningsdifferenser efter avdrag for
eventuell valutasakring till koncernens resultatrakning.
For Vattenfallkoncernen viktigare valutakurser anvanda i bok-
sluten framgar av koncernens Not 6.

Intdktsredovisning

Férsdljning av varor och utférande av tjansteuppdrag
Nettoomsattningen omfattar forséljningsintdkter fran den ordi-
narie verksamheten. Rérelsens intdkter redovisas vid leveranstid-
punkten exklusive mervdrdesskatt och punktskatter.

For tjanste- och konsultuppdrag tilldmpas successiv vinstavrak-
ning, det vill sdga intdkter och kostnader redovisas i férhallande
till fardigstallandegraden. Fardigstallandegraden faststalls efter
férhallandet mellan nedlagda kostnader pa balansdagen och
berdknade totala kostnader. | de fall férluster befaras reserveras
dessa omgaende.

Hyresintdkter
Hyresintdkter redovisas linjart i resultatrakningen éver avtals-
perioden.

Statliga bidrag
Allmant
Bidrag redovisas till verkligt varde nar det féreligger rimlig saker-
het att bidraget kommer att erhallas och att koncernen kommer
att uppfylla de villkor som ar forknippade med bidraget.

Bidrag knutna till en anldggningstillgang reducerar anldggning-
ensredovisade varde.

Bidrag som avser att tacka kostnader periodiseras i resultatrak-
ningen éver samma perioder som kostnaderna.

Fortsattning sidan 78
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Koncernens Noter

Fortsattning Not 2

Utsldappsratter

Utslappsratter som erhalls, eller férvarvas, fran respektive lands
myndighet, till ett [agre varde an det verkliga vardet, redovisas

vid anskaffningstidpunkten till verkligt varde som ett statligt bidrag
och som varulagertillgdng i balansrdkningen. Det statliga bidraget
intdktsfors under aret och i takt med att koldioxid slépps ut redovisas
en kostnad respektive en skuld fér dtagandet att leverera utslépps-
ratter. Skulden vérderas pa basis av varulagertillgdngen (se vidare
beskrivning av Utsldppsratter under rubriken Varulager nedan).

Rorelsekostnader

Leasing

Leasing klassificeras antingen som finansiell eller operationell lea-
sing. Finansiell leasing féreligger da de ekonomiska riskerna och
férmanerna som &r férknippade med dgandet i allt vasentligt &r
dverforda till leasetagaren. Om sd ej &r fallet klassificeras avtalet
som operationell leasing.

Betalningar avseende finansiella leasingavtal
Minimileaseavgifterna fordelas mellan rantekostnad och amor-
tering pa den utestaende skulden. Rdntekostnaden férdelas 6ver
leasingperioden sa att varje redovisningsperiod belastas med ett
belopp som motsvarar en fast rantesats for den under respektive
period redovisade skulden. Variabla avgifter kostnadsforside
perioder de uppkommer.

Betalningar avseende operationella leasingavtal
Betalningar avseende operationella leasingavtal redovisas i resul-
tatrakningen linjart éver leasingperioden.

Finansiellaintdkter och kostnader

Finansiella intakter

Finansiella intdkter bestar av ranteintdkter pa bankmedel, fordring-
ar ochréntebirande vardepapper, avkastning fran Karnavfallsfon-
den, utdelningsintakter, valutakursdifferenser, orealiserade samt
realiserade vinster pa finansiella placeringar och derivatinstrument
som anvands inom den finansiella verksamheten.

Ranteintdkter inkluderar periodiserade belopp av transaktions-
kostnader och eventuella rabatter, premier och andra skillnader
mellan det ursprungliga vardet av fordran och det belopp som
erhalls vid forfall. Rénteintékter redovisas i takt med att de intja-
nas. Berdkningen sker pa basis av underliggande tillgangs avkast-
ning enligt effektivrantemetoden.

Utdelningsintékt redovisas nar ratten att erhalla betalning fast-
sallts.

Finansiella kostnader

Finansiella kostnader bestar av réntekostnader pa Ian, diskonte-
ringseffeker hanforbara till avsattningar exklusive avsattningar for
pensioner, valutakursdifferenser, orealiserade samt realiserade
férluster pa finansiella placeringar och derivatinstrument som
anvandsinom den finansiella verksamheten. Med diskonterings-
effekter avses har den periodiska forandringen av nuvardet som
aterspeglar att utbetalningstidpunkten kommer ndrmare i tiden.

Emissionskostnader och liknande direkta transaktionskostnader
fér att uppta lan periodiseras éver lanets I6ptid enligt effektivran-
temetoden.

Lanekostnader direkt hanférbara till investeringsprojekt i
anldggningstillgdngar redovisas ej som finansiell kostnad utan
inréknas i anldggningstillgdngens anskaffningsvérde under uppfé-
randeperioden.

Finansiella tillgdngar och skulder

Allmanna principer

Fran och med den 1 januari 2005 redovisar bolaget samtliga finan-
siella tillgdngar och skulder i enlighet med IAS 39 - Finansiella
instrument: Redovisning och vardering, vars innebdrd beskrivs

nedan. Jamférelsesiffror avseende féregdende ar har inte omrék-
natsienlighet medIAS 39.

For en detaljerad beskrivning av de redovisningsprinciper som till-
ldmpades for finansiella tillgdngar och skulder under féregdende ar
hanvisas till koncernens Not 2 i Vattenfalls arsredovisning fér 2004.

Valutakursvinster och -férluster avseende rorelserelaterade
fordringar och skulder i utlandsk valuta redovisasirérelseresulta-
tet, medan valutakursvinster och -férluster avseende 6vriga ford-
ringar och skulder i utlandsk valuta redovisas i finansnettot.

For finansiella instrument som handlas pa organiserade finans-
marknader faststalls det verkliga vardet till den kurs som galler
nar marknaden stanger pa balansdagen. Fér onoterade finansiella
instrument faststalls verkligt varde genom diskontering av beddm-
da framtida kassafléden.

Finansiella tillgdngar

Finansiella tillgangar klassificeras i olika kategorier, beroende pa

avsikten med férvarvet av den finansiella tillgangen. Klassifice-

ringen bestdams vid ursprunglig anskaffningstidpunkt.
Likviddagsredovisning tillampas for avistakop och avistaforsalj-

ningar av finansiella tillgangar.

Finansiella tillgangar vérderade
till verkligt varde via resultatrdakningen
I denna kategori klassificeras tillgdngar som innehas fér handels-
dndamal, vilket innebdr att avsikten &r att de ska avyttras pa kort
sikt. Derivatinstrument klassificeras alltid i denna kategori, utom i
de fall de klassificerats som sakringsinstrument, varvid sakringsre-
dovisning tilldmpas (se nedan). Tillgdngarna omvérderas [6pande
till verkligt varde med vardeférandringar redovisade i resultatrak-
ningen.

| denna kategoriingar kassa, bank och liknande tillgangar,
samt omedelbart tillgdngliga tillgodohavanden hos banker och
motsvarande institut samt kortfristiga likvida placeringar med en
ursprunglig I16ptid understigande tre manader. Kategorin inklude-
rar aven kortfristiga placeringar, vars ursprungliga |16ptid dversti-
ger tre manader.

Lanefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar &r finansiella tillgdngar med
fasta betalningar eller betalningar som gar att faststalla till belopp.
Fordringarna uppkommer da bolaget tillhandahaller pengar, varor
och tjanster direkt till kredittagaren utan avsikt att bedriva handel
i fordringsratterna. Aven férvarvade fordringar innefattas. Vérde-
ring gors till upplupet anskaffningsvarde. Med upplupet anskaff-
ningsvarde avses det vérde till vilket en finansiell tillgang eller
skuld vérderas nér den initialt bokas upp pa balansrékningen, med
avdrag fér eventuella dterbetalningar, och med tilldgg eller avdrag
for periodisering av eventuell skillnad mellan det initialt bokforda
beloppet och aterbetalningsbeloppet.

Kundfordringar redovisas till det belopp varmed de férvantas
inflyta, efter avdrag fér osakra fordringar, som bedémts individu-
ellt. Nedskrivning av kundfordringar redovisas i rorelsens kostna-
der. Kundfordringar har kort férvantad [6ptid, och varderas darfor
tillnominellt belopp utan diskontering.

Andra langfristiga vérdepappersinnehav

Avser aktier och andelar fér vilka marknadsnoteringar ej forekom-
mer, och dér ett verkligt vdrde inte gar att faststélla. Vardering
gors till ursprungligt anskaffningsvarde, i vissa fall med beaktande
av ackumulerade nedskrivningar.

Finansiella skulder

Ienlighet med IAS 39 har bolagets finansiella skulder klassifice-
ratsiolika kategorier, beroende pa avsikten med férvéarvet av den
finansiella tillgdngen. Klassificeringen bestdms vid ursprunglig
anskaffningstidpunkt.



Finansiella skulder varderade till

verkligt varde via resultatrdkningen

I denna kategori klassificeras derivatinstrument, utomi de fall de
klassificerats som sdkringsinstrument, varvid sdkringsredovisning
tilldmpas (se nedan). Vardering gérs [6pande till verkligt varde med
vardeférandringar redovisade i resultatrakningen.

Andra finansiella skulder

| denna kategoriredovisas rantebdrande och ejréantebdarande
finansiella skulder som inte innehas fér handelsandamal. Varde-
ring gors till upplupet anskaffningsvarde.

Langfristiga skulder har en aterstadende I6ptid dverstigande ett
ar, medan skulder med kortare I6ptid redovisas som kortfristiga.
Leverantorsskulder har kort forvantad |6ptid, och vérderas darfor
tillnominellt belopp utan diskontering.

Skulder som ingar i ett sdkringssamband redovisas enligt de
principer som beskrivs nedan.

Derivatinstrument och sékringsredovisning

Bolaget anvdnder olika typer av derivatinstrument (terminer,
optioner och swapar) for att sékra olika finansiella risker, framst
ranterisker, valutarisker och elprisrisker.

Derivatinstrument med positivt marknadsvdrde redovisasii
balansrdkningen under posten Kundfordringar och andra fordring-
ar medan derivatinstrument med negativt marknadsvarde redovi-
sas under posten Leverantdrsskulder och andra skulder.

Derivatinstrument redovisas till verkligt vérde pa balansdagen.
Vardeférandringar redovisas pa olika satt beroende pa om deri-
vatinstrumentet klassificerats som sakringsinstrument eller ej.
Huvudregeln ar att vardeférandringen redovisas i resultatrakning-
eniden period da den uppstar. Baserat pa syftet med kontraktet
redovisas vardeforandringen antingenirorelseresultatet eller som
finansiell intdkt/kostnad.

Sé&kringsredovisning tilldmpas fér derivatinstrument som ingar
i ett dokumenterat sakringssamband. For att sdkringsredovisning
ska kunna tilldmpas kravs att det finns en entydig koppling mellan
sakringsinstrumentet och den sakrade posten. Vidare kravs att
sakringen effektivt skyddar den risk som ar avsedd att sdkras, att
effektiviteten [6pande kan visas vara tillrackligt hdg genom effek-
tivitetsmatning och att sakringsdokumentation har upprattats.
Hur vardeférandringen redovisas i dessa fall beror pa vilken typ av
sdkring som ingatts.

Kassaflédessakringar

Fér derivatinstrument som utgér sakringsinstrument i en kassa-
flddessakring gdller att den effektiva delen av vardeférandringen
redovisas i eget kapital, medan den ineffektiva delen redovisas
direktiresultatrakningen. Den del av vardeférandringen som
redovisas i eget kapital fors sedan dver till resultatrakningeniden
period d& den sdkrade posten paverkar resultatrékningen. | de fall
dar den sdkrade posten avser en framtida transaktion, som senare
aktiveras som en icke-finansiell tillgang eller skuld i balansrék-
ningen (exempelvis vid sakring av framtida inkdp av anldggnings-
tillgdngar i utldndsk valuta) férs den del av vérdeférandringen som
redovisas i eget kapital 6ver till och inkluderas i anskaffningsvar-
det for tillgdngen eller skulden.

Om forutsattningarna for sdkringsredovisning inte Iangre ar
uppfyllda, fors de ackumulerade vardeférandringar som redovi-
satsieget kapital 6ver till resultatrakningen i den senare period
da den sdkrade posten paverkar resultatrdkningen. Vardeférand-
ringar fran och med den dag da férutsattningarna for sékrings-
redovisning upphér redovisas direkt i resultatrakningen. Om den
sakrade transaktionen inte Idngre férvantas intraffa dverfors sak-
ringsinstrumentets ackumulerade vardeforandringar omedelbart
fran eget kapital till resultatrékningen.

Kassaflodessdkringar anvands huvudsakligen i foljande fall: i)
ndr elterminer anvands for sdkring av elprisrisk i framtida inkop
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och forsaljning, i) nar valutaterminer anvands for sakring av valu-
tarisk i framtida inkdép och forsaljning i utlandsk valuta, ochiii) nar
rénteswapar anvands for ersatta upplaning till rérlig rénta med
fast rénta.

Sakringar av verkligt varde
For sékringar av verkligt varde galler att sékringsinstrumentet
redovisas till verkligt varde med vardeférandringar direkt i resul-
tatrakningen, medan vinster eller férluster pa den sdkrade posten,
som ar hanfdrliga till den sdkrade risken, justerar det redovisade
vardet av den sdakrade posten och redovisasiresultatrakningen.
Sakring av verkligt varde anvands primart i de fall dar ranteswa-
par anvéants for sakring av rénterisk i upplaning till fast rénta.

Sakringar av nettoinvesteringar
For derivatinstrument och an i utldndsk valuta som utgér sék-
ringsinstrument i en sakring av nettoinvesteringar galler att den
effektiva delen av vardeférandringen redovisas i eget kapital,
medan den ineffektiva delen redovisas direkt i resultatrdkningen.
De vardeférandringar som redovisas i eget kapital dverfors till
resultatrdkningen vid den senare tidpunkt da den utldndska verk-
samheten avyttras.

S&kring av nettoinvesteringar anvdnds i huvudsak da valutater-
miner och lan i utldndsk valuta anvénts for att sékra valutarisken i
bolagetsinvesteringariutldandska dotterbolag.

Immateriella anldggningstillgdngar
Aktiverade utgifter fér utveckling
Utgifter for utveckling, dar forskningsresultat eller annan kunskap
tilldmpas for att dstadkomma nya eller férbattrade produkter
eller processer, redovisas som en tillgdng i balansrdkningen fran
den tidpunkt da produkten eller processen bedéms komma att bli
tekniskt och kommersiellt anvandbar och féretaget har tillrackliga
resurser att fullfélja utvecklingen och darefter anvanda eller sédlja
den immateriella tillgdngen. Det redovisade vardet inkluderar
utgifter for material, direkta utgifter fér I6ner och indirekta utgif-
ter som alla kan hanfdras till tillgangen. Ovriga utgifter fér utveck-
ling redovisas i resultatrakningen som kostnad nar de uppkommer.
I balansrakningen redovisade utvecklingskostnader ar upptagna
tillanskaffningsvarde med avdrag fér ackumulerade avskrivningar
och eventuella nedskrivningar.

Utgifter fér forskning som syftar till att erhalla ny vetenskaplig
eller teknisk kunskap redovisas som kostnad da de uppkommer.

Goodwill
Goodwill representerar skillnaden mellan anskaffningsvardet for
ettrorelseférvarv och det verkliga vardet vid forvarvstidpunkten
av férvarvade tillgangar, 6vertagna skulder samt eventualférplik-
telser. Skillnadsbeloppet ar anskaffningsvardet for goodwill.
Goodwill varderas till anskaffningsvarde med avdrag for even-
tuella ackumulerade nedskrivningar. Goodwill &r ej féremal fér
avskrivning utan testas arligen fér nedskrivningsbehov. Goodwill
som uppkommit vid forvarv av intresseféretag inkluderas i det
redovisade vardet for Andelariintresseféretag.

Ovrigaimmateriella tillgangar

Ovrigaimmateriella tillgdngar sdsom koncessioner, patent, licen-
ser, varumarken och liknande rattigheter samt hyresratter, gruv-
ratter och liknande ratter som férvarvas av koncernen redovisas
tillanskaffningsvarde med avdrag fér ackumulerade avskrivningar
och nedskrivningar.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter fér aktiverade immateriella tillgdngar redo-
visas som en tillgang i balansrékningen endast da de ékar de fram-
tida ekonomiska férdelarna fér den specifika tillgangen till vilka de
hanfor sig. Alla andra utgifter kostnadsférs nar de uppkommer.
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Fortsattning Not 2
Avskrivningsprinciper
Avskrivningar redovisas i resultatrékningen linjért éver tillgangens
beddémda nyttjandeperiod, savida inte nyttjandeperioden &r obe-
gransad.

Bedomda nyttjandeperioder ar:

Aktiverade utgifter fér utveckling 3-44r
Koncessioner, patent, licenser etc 3-304&r
Hyresratter, gruvratter etc 3-50ar

Bedémning av en tillgdngs restvarde och nyttjandeperiod gérs
arligen.

Materiella anldggningstillgdngar

Agda tillgangar

Materiella anldggningstillgangar redovisas som tillgdng i balans-
rakningen om det ar sannolikt att framtida ekonomiska férdelar
kommer att komma bolaget till del och anskaffningsvardet for till-
gangen kan ber&knas pa ett tillforlitligt satt.

Som materiella anldggningstillgdngar redovisas byggnader och
mark, maskiner och andra tekniska anldggningar samt inventarier,
verktyg och installationer. Dessa tillgdngar varderas till anskaff-
ningsvarde med avdrag fér ackumulerade avskrivningar samt
nedskrivningar.

| anskaffningsvérdet ingar inkdpspriset samt kostnader direkt
hanférbara till tillgdngen fér att bringa den pa plats och i skick fér
att utnyttjasienlighet med syftet med anskaffningen. Exempel
pa direkt hdnférbara kostnader som ingar i anskaffningsvardet &r
kostnader for leverans och hantering, installation, lagfarter och
konsulttjanster. Lanekostnader direkt hanférbara till investerings-
projekt i anldggningstillgdngar inréknas i anldggningstillgangens
anskaffningsvarde under uppférandeperioden.

Inom kdrnkraftsverksamheten i Tyskland och Sverige ingar
ianskaffningsvardet ett vid anskaffningstidpunkten beraknat
nuvdrde for uppskattad utgift for nedmontering och bortforsling
av anldggningen samt aterstéllande av den plats dar anldggningen
varit beldgen. Vidare inbegriper dtagandet omh&ndertagande och
slutférvaring avianldaggningen anvant radioaktivt material.

Pa motsvarande satt ingar for gruvverksamheten i Tyskland i
anskaffningsvardet ett vid anskaffningstidpunkten berdknat nuvar-
de fér uppskattad utgift fér ataganden om aterstéllande av mark.

Motsvarande nuvdardeberdknade uppskattade utgifter redovisas
initialt som avsattning.

Leasing

Leasing klassificeras antingen som finansiell eller operationell
leasing. Finansiell leasing féreligger da de ekonomiska riskerna
och férmanerna som &r férknippade med dgandet i allt vasentligt
ar dverfordatill leasetagaren, om sd ej &r fallet &r det frdgaom
operationell leasing.

Férhyrda tillgdngar
Tillgangar som férhyrs enligt finansiella leasingavtal redovisas
som tillgang i koncernens balansrakning. Férpliktelsen att betala
framtida leasingavgifter redovisas som lang- respektive kortfristig
skuld. De leasade tillgangarna avskrivs linjart éver den kortare av
leasingperioden eller nyttjandeperioden medan leasingbetalning-
arnaredovisas som ranta och amortering av skulderna.
Operationell leasing innebér att leasingavgiften i normalfallet
kostnadsfoérs linjart éver leasingperioden.

Uthyrda tillgangar
Tillgangar som hyrs ut enligt finansiella leasingavtal redovisas ej
som materiella anldggningstillgdngar da riskerna férenade med
dgandet forts 6ver pa leasetagaren. Istéllet bokfors en finansiell
fordran avseende de framtida minimileaseavgifterna.

Tillgdngar som hyrs ut enligt operationella leasingavtal redovi-
sas som materiella anldggningstillgdngar som skrivs av.

Tillkommande utgifter
Tillkommande utgifter 1dggs till anskaffningsvardet endast om det
ar sannolikt att de framtida ekonomiska férdelar som ar forknippa-
de med tillgdngen kommer att komma féretaget till del och anskaff-
ningsvardet kan berdknas pa ett tillférlitligt satt. Alla andra tillkom-
mande utgifter redovisas som kostnad i den period de uppkommer.
Avgdrande fér beddmningen nar en tillkommande utgift [aggs till
anskaffningsvardet ar om utgiften avser utbyten av identifierade
komponenter, eller delar dérav, varvid sddana utgifter aktiveras.
Avenide fall ny komponent tillskapats l1dggs utgiften till anskaff-
ningsvérdet. Eventuella oavskrivna redovisade varden pa utbytta
komponenter, eller delar av komponenter, utrangeras och kostnads-
fores i samband med utbytet. Reparationer kostnadsfores I6pande.

Avskrivningsprinciper

Avskrivning sker linjart till beréknat restvérde dver tillgang-
ens berdknade nyttjandeperiod. Koncernen tilldampar kompo-
nentavskrivning vilket innebdr att komponenternas bedémda
nyttjandeperiod ligger till grund fér avskrivningen.

Beddmda nyttjandeperioder;

Vattenkraftanldggningar 5-40ar
Varmekraftanldggningar 5-30ar
Eldistribution och -transmissionsledningar 5-35ar
Gruvverksamhet 5-20ar
Kontorsutrustning 5-10ar
Kontors- och lagerfastigheter samt verkstader 25-50ar

Beddmning av en tillgangs restvérde och nyttjandeperiod gérs arligen.
Mark och fallrétter &r ej féremal fér avskrivning.

Foérvaltningsfastigheter

Forvaltningsfastigheter ar fastigheter som innehas i syfte att
erhalla hyresintédkter eller virdestegring eller en kombination av
dessa bdda syften.

Férvaltningsfastigheter redovisas i balansrékningen till anskaff-
ningsvarde med avdrag for ackumulerade avskrivningar samt
nedskrivningar. Avskrivning sker linjart och en bedémning av en
tillgangs restvarde och nyttjandeperiod gérs arligen.

Beddmda nyttjandeperioder for forvaltningsfastigheter ar
25-504ar.

Varulager

Karnbransle, olja, kol samt material och reservdelar

Dessa varulager varderas till det [dgsta av anskaffningsvardet och

nettoférsaljningsvardet. Nettoférsaljningsvardet ar det uppskatta-
de forsaljningspriset i den ldpande verksamheten, efter avdrag for
uppskattade kostnader fér fardigstallande och fér att astadkomma
en forsaljning.

Foérbrukning av kdrnbransle berdknas som vardet av minsk-
ningen av energiinnehallet i brénslepatronerna och baserar sig pa
anskaffningskostnaden for varje enskild laddning.

Anskaffningsvardet fér varulager berdaknas genom tilldampning
av forstin, forst ut-metoden (FIFU) och inkluderar utgifter som
uppkommit vid férvarvet av lagertillgdngarna.

Vardet av den energi som finns lagrad i form av vattenivatten-
kraftens regleringsmagasin redovisas inte som tillgang.

Utsldppsratter
Fran 2005 géller ett handelssystem inom EU som syftar till att mins-
ka utslappen av vaxthusgasen koldioxid. Berérda anldggningar har
inom ramen for detta system, utan vederlag, eller till ett pris under-
stigande verkligt varde, fran respektive lands myndigheter erhallit sa
kallade utslappsratter.

Erhalina respektive inkdpta utsléappsratter redovisas som varu-
lager (se dven beskrivning av Utsldppsratter under rubriken Stat-
liga bidrag ovan).



Nedskrivningar
Lépande under aret bedéms om det féreligger en indikation pa att en
tillgang (med undantag fér varulager och uppskjutna skattefordring-
ar) kan ha minskat i vdrde. Om ndgon sadan indikation finns beréknas
tillgdngens atervinningsvarde. Fér goodwill och andra immateriella
tillgdngar med obegrénsad nyttjandeperiod samt fér immateriella
tillgdngar som &nnu ej &r fardiga fér anvandning berdknas atervin-
ningsvardet arligen.

Om det inte gar att faststélla vasentligen oberoende kassafl6-
den till en enskild tillgang ska vid prévning av nedskrivningsbehov
tillgdngarna grupperas till den 1dgsta niva dar det gar att identifiera
vasentligen oberoende kassafldden (en sa kallad kassagenererande
enhet). En nedskrivning redovisas nar en tillgangs eller kassagene-
rerande enhets redovisade vérde éverstiger atervinningsvardet. En
nedskrivning belastar resultatrakningen.

Nedskrivning av tillgangar hanférliga till en kassagenererande
enhet fordelasiforsta hand till goodwill. Darefter gérs en proportio-
nell nedskrivning av dvriga tillgdngar som ingar i enheten.

Ber&kning av atervinningsvardet

Atervinningsvardet ar det hogsta av verkligt varde med avdrag for for-
sdljningskostnader och nyttjandevardet. Vid berakning av nyttjande-
vardet diskonteras framtida kassafléden med en diskonteringsfaktor
som beaktar riskfriranta och den risk som ar férknippad med den
specifika tillgdngen. For en tillgdng som inte genererar kassafléden
oberoende av andra tillgangar berdknas atervinningsvardet fér den
kassagenererande enhet till vilken tillgangen hor.

Aterféring av nedskrivningar

Nedskrivningar av finansiella tillgdngar som redovisas till upplupet
anskaffningsvérde aterférs om en senare 8kning av atervinningsvér-
det objektivt kan hdnféras till en handelse som intraffat efter det att
nedskrivningen gjordes.

Nedskrivningar pa goodwill aterférs aldrig.

Nedskrivningar pa andra tillgangar aterférs om det har skett en
férandring i de antaganden som 13q till grund fér berdkningen av
atervinningsvérdet.

En nedskrivning aterférs endast till den utstréckning tillgangens
redovisade varde efter aterféring inte dverstiger det redovisade
varde som tillgangen skulle ha haft om nagon nedskrivning inte hade
gjorts.

Hybridkapital (Capital Securities)

Hybridkapital (Capital Securities) redovisas som rantebarande
langfristig skuld da avsikten &r att lanet ska dterbetalas. Se vidare
koncernens Not 33.

Ersattningar till anstéllda

Avgiftsbestamda pensionsplaner

Avgiftsbestamda planer ar planer fér ersattningar efter avslutad
anstallning enligt vilka faststdllda avgifter betalas till en separat
juridisk enhet. Nagon rattslig eller informell férpliktelse att betala
ytterligare avgifter finns ej i det fall den juridiska enheten inte har
tillréckliga tillgangar for att betala alla ersattningar till de anstéllda.
Forpliktelser avseende avgifter till avgiftsbestamda pensionsplaner
redovisas som en kostnad i resultatrékningen nar de uppstar.

Férmansbestamda pensionsplaner

Férmansbestdmda planer &r andra planer for ersattningar efter
avslutad anstdllning dn avgiftsbestdmda planer. Koncernens foér-
pliktelse avseende férmansbestdmda pensionsplaner beréknas
separat for varje plan enligt den sa kallade Projected Unit Credit
Method genom en berdkning av den ersattning som de anstallda
intjdnat genom sin anstalining i bade innevarande och tidigare
perioder. Bedémda framtida [6nejusteringar beaktas. Nettofor-
pliktelsen utgdrs av diskonterat nuvarde av summa intjdnade och
berdaknade framtida ersattningar reducerat med det verkliga vardet
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pa eventuella férvaltningstillgangar. Diskonteringsréntan &r rantan
pa balansdagen pa en férstklassig féretagsobligation med en 16ptid
som motsvarar koncernens pensionsforpliktelser. Nar det inte finns
en aktiv marknad fér sddana féretagsobligationer anvands istéllet
marknadsrantan pa statsobligationer med en motsvarande I6ptid.

Nar ersattningarnaien plan forbattras, redovisas den andel av
den 6kade ersattningen som hanfor sig till de anstalldas tjanstgoring
under tidigare perioder som en kostnad i resultatrakningen linjart
fordelad 6ver den genomsnittliga perioden tills ersattningarna helt
arintjdnade. Om ersattningen ar fullt ut intjdnad redovisas en kost-
nadiresultatrakningen direkt.

For aktuariella vinster och férluster tilldmpas den sa kallade korri-
dorregeln. Aktuariella vinster och forluster uppkommer som effekter
av andringar iaktuariella antaganden. Korridorregeln innebér att
dendelav de ackumulerade aktuariella vinsterna och forlusterna
som Overstiger 10% av det storsta av forpliktelsernas nuvarde och
férvaltningstillgdngarnas verkliga varde redovisas i resultatet med
borjan aret efter de uppkommer dver den férvéntade genomsnittliga
aterstaende tjanstgdringstiden for de anstéllda som omfattas av pla-
nen. | 6vrigt beaktas inte aktuariella vinster och forluster.

N&r berdkningen leder till en tillgdng fér koncernen begrénsas det
redovisade vérdet pa tillgangen till nettot av oredovisade aktuariella
forluster och oredovisade kostnader fér tjanstgoring under tidigare
perioder och nuvérdet av framtida aterbetalningar fran planen eller
minskade framtida inbetalningar till planen.

Redovisning av en avsattning eller fordran sker i koncernredovis-
ningen fér personalrelaterade avgifter baserade pa skillnader i redo-
visning i juridisk person och motsvarande redovisning i koncernen.

Andra avsattningar &n avsattningar fér pensioner

Enavsattning redovisas i balansrékningen nar koncernen har enlegal
ellerinformell férpliktelse som en féljd av en intréffad handelse, och
det ar troligt att ett utflode av ekonomiska resurser kommer att krdvas
for att reglera férpliktelsen samt en tillférlitlig uppskattning av belop-
pet kan goras. Dar effekten av naritiden betalning sker ar vasentlig,
berdknas avsattningar genom diskontering av det forvantade framtida
kassaflodet till en réntesats fore skatt som aterspeglar aktuella mark-
nadsbeddmningar av pengars tidsvarde och de risker som ar forknip-
pade med skulden. Diskonteringsrantan aterspeglar inte sddana risker
som beaktatside uppskattade framtida kassaflédena.

Skatter

Inkomstskatter utgérs av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomst-
skatter redovisas i resultatrdkningen utom da underliggande trans-
aktionredovisas direkt mot eget kapital varvid tillhérande skatteef-
fekt redovisasieget kapital.

Aktuell skatt &r skatt som ska betalas eller erhallas avseende
aktuellt r, med tillampning av de skattesatser som &r beslutade eller
i praktiken beslutade per balansdagen. Hariinkluderas dven justering
av aktuell skatt hanforlig till tidigare perioder.

Uppskjuten skatt berdknas enligt balansrédkningsmetoden med
utgdngspunkt i temporéra skillnader mellan redovisade och skat-
temdassiga varden pa tillgangar och skulder. Féljande temporéra
skillnader beaktas inte; for temporar skillnad som uppkommit vid
férsta redovisningen av goodwill, férsta redovisningen av tillgangar
och skulder sominte ar rérelseférvarv och vid tidpunkten for trans-
aktionen inte paverkar vare sig redovisat eller skattepliktig resultat.
Vidare beaktas inte heller sddana temporéra skillnader hanférliga till
aktier eller andelaridotterbolag eller intresseféretag som inte for-
vantas bli dterférda inom dverskadlig framtid. Varderingen av upp-
skjuten skatt baserar sig pa hur redovisade vérden pa tillgangar eller
skulder forvantas blirealiserade eller reglerade. Uppskjuten skatt
berdaknas med tillampning av de skattesatser och skatteregler som ar
beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla tempordra
skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i den man det &r
sannolikt att dessa kommer att kunna utnyttjas. Vardet pa uppskjut-

Fortsattning sidan 82

G002 ONINSIAOQ3YSHY TIVANILLVA

81



G002 ONINSIAOQ3YSHY TIVANILLVA

82

Koncernens Noter

Fortsattning Not 2

na skattefordringar reduceras nar det inte langre beddms sannolikt
att de kan utnyttjas.

Eventualfdrpliktelser (ansvarsférbindelser)

En eventualférpliktelse redovisas nar det finns ett mgjligt atagande
som harrér fran intréffade handelser och vars forekomst bekréftas
endast av en eller flera osdkra framtida handelser eller nar det finns ett
atagande som inte redovisas som en skuld eller avsattning pa grund av
att detinte ar troligt att ett utflode av resurser kommer att krdvas.

Not 3 Overgang till International Financial
Reporting Standards (IFRS)

Som framgar av koncernens Not 2 — Redovisningsprinciper, uppréat-
tas frdn 2005 Vattenfalls koncernredovisning i enlighet med Interna-
tional Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av International
Accounting Standards Board (IASB) samt tolkningsuttalanden fran
International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC)
sasom de har godkants av EU-kommissionen fér tillampning inom
EU. Hariinkluderas dven International Accounting Standards (IAS)
utgivna av IASBs féregangare International Accounting Standards
Committee (IASC) samt tolkningsuttalanden fran IFRICs féregangare
Standing Interpretations Committee (SIC).

Redovisningsradets rekommendationer, som tillampades av
Vattenfallkoncernen till och med 2004, var i stor utstrackning
baserade pa IFRS varfér koncernredovisningen harigenom till
stora delar redan anpassats till det nya regelverket.

D& Vattenfall presenterar jamférande konsoliderad information
for ett arisina finansiella rapporter var évergangsdatum till IFRS
den 1 januari 2004 forutom for finansiella instrument definierade
enligt IAS 39 - Finansiella instrument. IAS 39 tillampas fran ar
2005 (se vidare koncernens Not 4, Byte av redovisningsprincip

Omrdknat eget kapital och nettoresultat for koncernen

januari 2005) och jamférelsetalen fér 2004 har i enlighet med
dvergangsreglerna ej omraknats.

Effekter av 6vergang till IFRS

Reglerna fér hur inférandet och omrakningen har skett aterfinnsi
IFRS 1 —Férsta gangen IFRS tillampas. Uppgifterna fér jamforelse-
dret 2004 &r omraknade.

De vasentligaste férandringarnairedovisningsprinciperna for Vat-
tenfallkoncernen beskrivs nedanianslutning till presentationen av
effekterna pa eget kapital per 1 januari 2004 och per 31 december
2004 samt arets resultat fér 2004.

De féréandringar som beskrivs i nedanstdende tabeller dverens-
stdmmer med vad som presenterades i Vattenfalls arsredovisning
f6r 2004 (koncernens Not 3, Overganag till Intrernational Financial
Reporting Standards (IFRS) med vissa undantag. Inom anlaggnings-
tillgdngar har vissa omklassificeringar gjorts samt att nettoredo-
visning av valutakursdifferenser har inneburit andrade varden for
finansiella intakter respektive finansiella kostnader. | Vattenfalls
niomanadersrapport fér ar 2005 framgar dessutom att en férnyad
genomgang av 8vergangen till IFRS vad avser ataganden fér ater-
stallning etcinom den svenska karnkraftsverksamheten har visat att
dessa avsattningar borde redovisats med hégre belopp. Fér helaret
2004 uppgar korrigeringen av avsattningarna till 684 MSEK vilket
innebar en 6kning av de finansiella kostnaderna med motsvarande
belopp och en minskning av arets resultat med 491 MSEK. Rérelsere-
sultat och kassafléde paverkas ej av denna korrigering.

Enligt IFRS 1 har redovisningen upprattats enligt de IFRS-stan-
dards som gdllde den 31 december 2005. Dessutom ska dessa stan-
dards ha godkénts av EU. IFRS 1 har som utgangspunkt att alla stan-
dards ska tillampas retroaktivt men innehaller ett antal undantag
fran dennaregel. | den utstréckning Vattenfallkoncernen utnyttjat
ndgot av dessa undantag framgar det av Kommentarerna nedan.

Avstamning av balansrakning och eget kapital per 1 januari 2004 (datum fér 6vergang till IFRS)

Swedish Effekter vid vergang till IFRS Summa

GAAP! A B C D ES F G H justering IFRS
Tillgdngar
Anl3ggningstillgadngar
Immateriella anldggningstillgdngar 5050 - - - - 547 - - - 547 5597
Materiella anldggningstillgangar 182448 = = 854 3188 = = = - 4042 186490
Andra anldggningstillgangar 29260 = - 22949 176 = = = - 23125 52385
Summa anléggningstillgdngar 216758 (o] 0 23803 3364 547 0 (o] 0 27714 244472
Omséttningstillgdngar
Varulager 7283 = = 86 = = = = = 86 7369
Kortfristiga fordringar m. m. 26832 - - - - - - - - 0 26832
Kortfristiga placeringar 11974 = = = = = = - 4628 -4628 7346
Kassa, bank och liknande tillgdngar 2673 - - - - - - - 4628 4628 7301
Summa omséttningstillgdngar 48762 0 0 86 0 (0} (] (0] (0} 86 48848
Summa tillgéngar 265520 0 0 23889 3364 547 0 (0] 0 27800 293320
Minoritetsintressen,
avsattningar och skulder
Minoritetsintressen 9379 = = = = = ) G7C) = = =9I 0
Avsattningar 93109 -10123 - 21539 1652 218 --106 395 --93109 0
Langfristiga skulder 72081 = = = = = - 101966 -101966 174047
Kortfristiga skulder 39115 = = = = = = 4429 - 4429 43544
Summa minoritetsintressen,
avsattningar och skulder 213684 -10123 0 21539 1652 218 -9379 (0] 0 3907 217591
Eget kapital 51836 10123 0 2350 1712 329 9379 (0] 0 23893 75729
Summa skulder och eget kapital 265520 0 0 23889 3364 547 0 o 0 27800 293320

1) Som rapporterats per 31 december 2003 men justerat for effekter vid byte av redovisningsprincip vad avser RR 29 (IAS 19) — Ersattningar till anstallda.

Vissa omklassificeringar har gjorts inom anldggningstillgangar.
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Avstamning av balansrakning och eget kapital per 31 december 2004

Swedish Effekter vid dvergang till IFRS Summa

GAAP! A B c D E F G H justering IFRS
Tillgdngar
Anlidggningstillgdngar
Immateriella anldggningstillgdngar 4587 - 134 - - 464 - - - 598 5185
Materiella anldggningstillgangar 178227 = = 553 2958 = = = - 3511 181738
Andra anldggingstillgangar 27961 = - 23952 76 = = = - 24028 51989
Summa anldggningstillgdngar 210775 (o] 134 24505 3034 464 0 0] 0 28137 238912
Omséttningstillgdngar
Varulager 7470 = = 107 = = = = = 107 7577
Kortfristiga fordringar mm 25054 = = 46 = = = = = 46 25100
Kortfristiga placeringar 11063 = = = = = = = 33638 =8363 7700
Kassa, bank och liknande tillgangar 2553 - - - - - - - 3363 3363 5916
Summa omséttningstillgdngar 46 140 (o} (6} 183 (0] (0] (0} (] (0] 153 46293
Summa tillgdngar 256915 (o] 134 24658 3034 464 (0] (0] 0 28290 285205
Minoritetsintressen,
avsattningar och skulder
Minoritetsintressen 9188 = = = = - -9188 = - -9188 0
Avsattningar 86901 -6928 - 22112 1319 183 --103 587 --86901 0
Langfristiga skulder 66 254 = = = = = - 98717 - 98717 164971
Kortfristiga skulder 32256 = = = = = = 4870 - 4870 37126
Summa minoritetsintressen,
avsattningar och skulder 194599 -6928 0 22112 1319 183 -9188 (] 0 7498 202097
Eget kapital 62316 6928 134 2546 1715 281 9188 (] 0 20792 83108
Summa skulder och eget kapital 256915 (0] 134 24658 3034 464 (0] (] 0 28290 285205
1) Som rapporterats per 31 december 2004 justerat for vissa omklassificeringar inom anldggningstillgdngar.
Avstamning av resultatrékning for ar 2004

Swedish Effekter vid dvergang till IFRS Summa

GAAP! A B C D E F G H justering IFRS
Nettoomsattning 113 366 0 113366
Kostnad fér salda produkter -81992 -3034 122 52 65 - - 939 - —-1856 -83848
Bruttoresultat 31374 -3034 122 52 65 (0] (0] 939 0 -1856 29518
Kostnader for forsdljning, forskning
och utveckling samt administration -12 139 - - - - =77 - -356 - -433 -12572
Ovriga rérelseintdkter och
kostnader — netto 1126 - - - - - - - - 0 1126
Andelariintresseforetags resultat -754 = - -206 = = = = - 206 -960
Rorelseresultat 19607 -3034 122 -154 65 =77 (0] 583 0 -2495 17112
Finansiella intakter 1225 = - 1253 = = = 491 - 1744 2969
Finansiella kostnader -3473 = - -897 -23 = - -1074 - -1994 -5467
Resultat fore skatter och
minoritetsintressen 17359 -3034 122 202 42 =01 (0} (0] 0 -2745 14614
Skatter -5011 = = =5 -23 29 = = = 1 -5010
Minoritetsintressen =572 = = = = = 572 = = 572 0
Arets resultat 11776 -3034 122 197 19 -48 572 (] 0 -2172 9604

1) Som rapporterats fér ar 2004 justerat fér nettoredovisning av valutakursdifferenser inom finansiella intékter och kostnader.
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Kommentarer

IAS 19

Vattenfallkoncernen tilldmpar RR 29 (IAS 19) — Ersattningar till
anstadllda, sedan den 1 januari 2004. Samtliga aktuariella vinster
och férluster per den 1 januari 2004, datumet fér dvergang till
IFRS, &rinkluderade i nettoférpliktelsen och ingar saledes i balans-
rakningen enligt Swedish GAAP per 1 januari 2004 ovan.

IFRS 3

Enligt IFRS 3 — Rérelseférvary, ska évertagna tillgangar och skul-
der véarderas till verkligt vdrde. Om nettovérdet pa évertagna till-
gangar och skulder dverstiger kdpeskillingen ska skillnaden redo-
visas som intakt (tidigare benamnd negativ goodwill). Goodwill ska
inte skrivas av. Nedskrivningsbehov ska arligen prévas.

A. Negativ goodwill
Negativ goodwill i balansrakningen enligt Swedish GAAP fors mot
eget kapital och den uppldsning som gjorts under 2004 aterfors.

B. Avskrivning av goodwill
Avskrivning av goodwill under 2004 enligt Swedish GAAP aterfors.

IAS 16, IFRIC 1 och IFRIC 5

Enligt IAS 16 ska beddmda framtida utgifter fér aterstalining

och nedmotering av materiella anldggningstillgangar inréknas i
anskaffningsvardet. Nuvardet av den framtida utgiften redovisas
som en avsattning. For férstagangstillampare géller sarskilda
undantagsregler enligt IFRIC 1 fér berdkning av det aktiverade
beloppet. Enligt IFRIC 5 (som tillampas i fortid) ska medel som
fonderas fér framtida utgifter for aterstalining och nedmontering
redovisas som en tillgang i balansrakningen.

C. Ataganden for aterstélining etceterainom karnkraftsverksam-
heten
Vattenfalls karnkraftsproducenter i Sverige och Tyskland har ett
legalt dtagande att vid produktionsslut, nedmontera och forsla
bort kdrnkraftsanldggningen samt aterstalla den plats d&r kérn-
kraftsanldggningen varit beldgen. Vidare inbegriper atagandet
omhdndertagande och slutférvaring avianldggningen anvant
radioaktivt bransle och annat radioaktivt material. Berdkningarna
fér svenska kdrnkraftverk har baserats pa en nyttjandetid pa 40 ar.

Den per idrifttagningstidpunkten nuvardeberdknade avsatt-
ningen enligt IAS 37 — Avséttningar, ingar enligt IAS 16 — Materi-
ella anldggningstillgdngar, i anskaffningsvérdet fér anldggningen
och skrivs av under nyttjandetiden. Den del av avsattningen som
motsvaras av en rérlig del fér omhandertagande av utbrant brans-
leingdr enligt IAS 2 — Varulager, i varulagret och kostnadsférs i
resultatrakningenitakt med nyttjandet av branslet.

Avséattningarna avser i de flesta fall taganden Iangt fram i tiden
varfér de tas upp till diskonterade varden. Arlig férandring av
avsattningen som aterspeglar att utbetalningstidpunkten kommer
ndarmare itiden (diskonteringseffekter) redovisas som en finansiell
kostnad. Forandringar i existerande avsattningar berdknas enligt
IFRIC 1 —Féréndringar i existerande nedmonterings-, aterstal-
lande och liknande skulder.

| Sverige inbetalas medel till Karnavfallsfonden for att tacka
framtida utgifter fér kdrnkraftsproducenternas atagande. Avgiften
till Karnavfallsfonden faststalls av regeringen. Vattenfalls andel i
Karnavfallsfonden &r av sddan karraktar att den ska redovisas som
tillgdng i balansrdkningen. Avkastningen pa andelen i fonden redo-
visas som en finansiell intdkt. Enligt Swedish GAAP har praxis varit
att varken redovisa vardet av fonden eller vardet av dtagandet i
balansrdkningen. Inbetalningen till fonden har istéllet redovisats
som en kostnad.

D. Ataganden for &terstélining etcetrainom gruvverksamheten
Vattenfalls gruvverksamhet i Tyskland innehar en rattighet att

bryta brunkol. Denna brytningsrattighet medfér ett legalt atagan-
de att aterstélla och ateruppodla den ianspraktagna marken.

Den peridrifttagningstidpunkten nuvardeberdknade avsatt-
ningen enligt IAS 37 — Avsattningar, ingar enligt IAS 16 - Materiel-
la anldggningstillgangar, i anskaffningsvérdet och skrivs av under
nyttjandetiden. Enligt Swedish GAAP har ingen del av avsattningen
inkluderats i tillgdngens varde.

Arlig forandring av avsattningen som &terspeglar att utbetal-
ningstidpunkten kommer narmare i tiden (diskonteringseffekter)
redovisas som en finansiell kostnad. Férandringar i existerande
avsattningar berdknas enligt IFRIC 1.

IAS 38

Enligt IAS 38 — Immateriella tillgangar, ska utgifter for utveckling
redovisas som en immateriell tillgdng da ett antal kriterier &r upp-
fyllda. Aktiverade tillgdngar &r féremal fér avskrivning. Enligt

IFRS 1 ska alla utvecklingskostnader som uppkommit fran info-
randet av IAS 38 aktiveras om kraven for aktivering mots. Detta
oberoende om utgifterna kostnadsforts enligt tidigare redovis-
ningsprinciper. Swedish GAAP tillat ingen retroaktiv tillampning vid
inforandet av motsvarande rekommendation.

E. Aktivering av utgifter for utveckling
Utgifter for utveckling som uppfyller uppstallda kriterier aktiveras
ibalansrakningen och belastar resultatrdkningen med avskrivning.

IAS 27

IAS 27 — Koncernredovisning, innebar bland annat att minoritetens
andel i arets resultat ej ska minska koncernens nettoresultat, samt
att minoritetens andel i eget kapital utgér en del av koncernens
redovisade egna kapital. Detta ar en forandring mot Swedish
GAAP, enligt vilken minoritetens andel ej ingar i arets nettoresultat
eller eget kapital.

F. Minoritetsandelar

Minoritetens andel av nettoresultatet utgor inte Idangre en avdrags-
postiresultatrakningen. Minoritetens andel i eget kapital redovi-
sas enligt IFRS i eget kapital.

IAS 1

IAS 1 - Utformning av finansiella rapporter, anger att skulder ska
klassificeras sasom kortfristiga eller Idangfristiga. Avsattningar
som tidigare enligt Swedish GAAP redovisats som separat post vid
sidan av kortfristiga skulder och langfristiga skulder, redovisas nu
som del av kortfristiga- respektive Iangfristiga skulder.

Enligt IAS 37 ska den effekt som uppkommer nar man vid nuvar-
deberdkning 6kar det redovisade beloppet dver tiden, som en
konsekvens av att utbetalningstidpunkten ndrmar sig, redovisas
som en finansiell post. (Motsvarande effekter pa avsattningar for
pensioner (IAS 19) kommer dven fortsattningsvis att redovisas
som en rorelsekostnad.)

G. Omklassificering av avsattningar och till avsattningar relaterade
rantor

Avsattningar omklassificeras i balansrdkningen och till avsattningar
relaterade diskonteringseffekter omklassificeras i resultatrakningen.

IAS 7

Enligt IAS 7 — Kassaflodesanalys, ska i kassa, bank och liknande
tillgangar endast inkluderas kassa- och banktillgodohavanden
samt innehav i placeringar som har en I6ptid pa tre manader eller
kortare. Enligt svensk praxis har en bredare tolkning gallt dar dven
placeringar med ldngre |6ptid &n tre manader inkluderats.

H. Placeringar med kortare |6ptid &n tre manader omklassificeras
analogt i balansrakningen mellan kassa, bank och liknande till-
gangar respektive kortfristiga placeringar.
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Undantagsregler IFRS  Effektvid
Overgangen till IFRS har hanterats pa det satt som foreskrivs i O N WCLECET RS

L L L A . (seNot3ovan) tilllIAS392005-01-01
IFRS 1.1 princip ska redovisningsprinciperna tilldmpas retroaktivt

for att ge ingédngsbalanser enligt IFRS. Féljande undantag fran Tillgdngar

retroaktiv tilldmpning &r tilldtna och har tilldmpats av Vattenfall: Anl&ggningstillgdngar

- Méjligheten att tillimpa IFRS 3 — Rérelseférvéry, framéatriktat Immateriella anldggningstillgdngar 5185 = 5185
fran 6vergangsdatum, det vill séga 1 januari 2004. Materiella anlaggningstillgdngar 181738 - 181738

- Mé&jligheten att sdtta omrékningsdifferenser till noll vid éver- Andra anldggningstillgdngar 51989 639 52628
gangs datum enligt IAS 21 — Effekterna av &ndrade valutakurser. Summa anldggningstillgdngar 238912 639 239551

» Mojligheten att inte omarbeta finansiell information for 2004

g o . S o Omséttningstillgangar
enligt de kravsom finns i IAS 39 — Finansiella instrument, sasom

tandard dkant EU Varulager 7577 = 7577
i A undantaget | FRIC s den or- Kortfristiga fordringar m.m. 25100 6294 31394
Molillgd € entad‘klf'gnlpadu‘n an.ag~e tl lFR;I ! a\_/_?fe.n S fen ord_ Kortfristiga placeringar 7700 65 7765
enklade metodik for dndringar i existerade avsattningar for ne Kassa, bank och liknande tillgangar 5916 - 5916
montering och aterstdllande. S o
Summa omsattningstillgangar 46 293 6359 52652
Summa tillgdngar 285205 6998 292203
Not 4 Byte av redovisningsprincip 1 januari 2005  Eget kapital och skulder
Redovisning av finansiella instrument enligt IAS 39 Eget kapital 83108  -440 82668
- Finansiella instrument: Redovisning och vérdering Langfrlstlga skulder 164 971 962 165933
IAS 39 och d& huvudsakligen redovisning av derivat, har paverkat Kortfristiga skulder 37126 6476 43602
deningaende balansen per 1 januari 2005 enligt nedanstaende Summa skulder 202097 7438 209535
tabell. Resultatet 2005 har inte pdverkats av denna justering Summa skulder och eget kapital 285205 6998 292203

av vardeniingdende balans, da samtliga vardeférandringar har
bokats direkt mot eget kapital enligt 6vergangsreglerna for forsta-
gangstilldmpning av IFRS.

Not 5 Férvarvad och avyttrad verksamhet
Storre féretag vilka varit foremal for forvérv eller avyttring sammanfattas nedan.

Ny dgar— Overldtelse—
Manad Bolag Férandring, % andel summa, MSEK Kommentar
Forvarv
Norden Februari Elsam A/S, Danmark 35,3 35,3 10325 Redovisas som intressebolag
under 2005
April Ostersjéns Vindkraftpark AB, Sverige 100 100 5
Maj Sweden Offshore Wind AB, Sverige 100 100 92
December Harrsele Linjeaktiebolag, Sverige 100 100 56
Metrima AB, Sverige 50 50 6
Tyskland 2005 Vattenfall Europe AG ca3 ca97 1166 Kép fran marknaden
Avyttringar
Norden Mars AbonneraiSverige AB -100 - 5
November Home Solutions AB, Sverige =500 = 6
December Leksand-Rattvik Energi AB, Sverige -8,2 - 20
Vattenfall Tuggen AB, Sverige -6,8 93,2 75
Tyskland Juli IPH GmbH -100 - 18
December Solara AG =21 - 73
Polen December Coaltran Ltd =5 = 107
Not 6 Valutakurser Not 7 Nettoomsattning
For Vattenfallkoncernen viktigare valutakurser anvanda i boksluten: 2005 2004
Medelkurser Balansdagskurser o . f f
L —— 2005 5004 2005-12-31  2004-12-31 Omsattning inklusive punktskatter 134 691 119740
Punktskatter -5533 -6 374
Euro EUR 9,2812 9,1193 9,4300 9,0070 re
! ! ! ! N 1291 1
Danmark DKK 1,2456 1,2260 1,2640 1,2115 ettoomsattning 9158 3366
Norge NOK  1,1559 1,0887 1,1760 1,0880
Polen PLN  2,3062 2,0192 2,4400 2,2100
USA USD  7,4455 7,3314 7,9530 6,6130
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Not 8 Upplysningar om segment Somrorelsegrenar (sekunddra segment) férdelas koncernens
verksamhet pa Elproduktion, Elhandel (férséljning och energihan-

del), EInat (distribution av el) och Varme (produktion, distribution
och férséljning av varme). | dvrig verksamhet ingar Vattenfalls
finansverksamhet, forskningsverksamhet, servicebolag samt
koncernstaber. Leveranser av el mellan segment sker till mark-
nadsmadssiga priser. For tjanster mellan segment tillampas till
overvdagande del sjalvkostnadspris menivissa fall tilldmpas mark-
nadsmadssiga priser.

Koncernens verksamhet bedrivs huvudsakligeninom tre geo-
grafiska omraden. Dessa primara segment &r Norden, Tyskland
och Polen. Darutéver finns ett segment Ovrigt (energihandel,
finansverksamhet, forskningsverksamhet, servicebolag samt
koncernstaber). Segmentet Norden innefattar huvudsakligen verk-
samheter i Norden men inkluderar d&ven verksamheter i Baltikum
och Nederldnderna. De priméara segmenten utgdérs avomraden
baserade pd var tillgdngarna ar lokaliserade.

Primdra segment

2005 Norden Tyskland Polen Ovrigt Elimineringar Summa
Extern nettoomsattning 40712 70304 8790 9352 - 129 158
Forsaljning mellan segment 1309 34 691 60 35211 -71271 0]
Summa 42021 104995 8850 44563 -71271 129 158
Rorelseresultat (EBIT) 16 845 10221 842 -178 - 27730
Rérelseresultat (EBIT)
exkljamférelsestorande poster 13755 10359 808 -178 - 24744
Tillgadngar 137 696 179310 17 302 106 427 -110314 330421
Skulder 110672 118332 11 540 111 689 -110278 241955
Investeringar 17432 5072 812 1200 -19 24 497
Avskrivningar 4203 9123 656 44 - 14026
Nedskrivningar 599 13 74 - - 786
Andelariintresseforetags resultat 240 455 - -2 - 693
2004 Norden Tyskland Polen Ovrigt Elimineringar Summa
Extern nettoomsattning 38843 63514 7421 3588 = 113 366
Férsaljning mellan segment 1119 29431 6 31775 -62 331 0
Summa 39962 92 945 7427 35363 -62 331 113 366
Rérelseresultat (EBIT) 12215 4591 711 =392 -13 17 112
Rérelseresultat (EBIT)
exkljamférelsestorande poster 12 246 7208 691 -805 -13 19 327
Tillgdngar 134 381 163468 15698 105 600 -133942 285 205
Skulder 102 997 111 633 12228 98 198 21224959 202 097
Investeringar 5310 5327 2082 17 -5 12731
Avskrivningar 4384 9673 568 44 = 14 669
Nedskrivningar 170 435 - - - 605
Andelariintresseforetags resultat 92 -1031 = =21 = -960
Sekundéara segment
2005 Elproduktion Elmarknad Eln&t Varme Ovrigt Elimineringar Summa
Extern nettoomsattning 14470 62786 36207 14101 1594 - 129 158
Forsdljning mellan segment 42944 10476 14606 6824 5684 -80534 0]
Summa 57 414 73262 50813 20925 7278 -80534 129 158
Rérelseresultat (EBIT) 19 651 1282 5293 3495 -1991 - 27730
Rérelseresultat (EBIT) exkl
jamforelsestérande poster 16 642 1281 5378 3541 -2098 - 24744
Tillgadngar 201400 32899 80448 47 980 124 248 -156 554 330421
Investeringar 5818 269 4776 2605 13178 -2 149 24 497
2004 Elproduktion Elmarknad Elnat Varme Ovrigt Elimineringar Summa
Extern nettoomsattning 14597 53443 30846 12 647 1833 = 113 366
< Forsdljning mellan segment 36 531 8282 13915 5673 4429 -68830 0]
5 Summa 51128 61725 44761 18320 6262 -68830 113 366
. Rérelseresultat (EBIT) 12417 -839 6129 2622 -3 205 -12 17 112
a Rorelseresultat (EBIT) exkl
s jamforelsestorande poster 13106 -322 6365 3023 -2833 -12 19 327
g Tillgangar 201075 24 301 81392 43109 121413 -186 085 285 205
z Investeringar 12804 180 3564 2295 3761 -9873 12731
(2}
S
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Not 9 Kostnader fér salda produkter

Direkta kostnader inkluderar produktionsskatter och avgifter med
4 198 MSEK (4 283) samt fastighetsskatter med 597 MSEK (1 234).
| kostnaderna ingar dven réntedelen i pensionskostnaden, netto
efter avdrag for férvantad avkastning pa férvaltningstillgangarna
med 498 MSEK (632).

Not 10 Ovriga rérelseintikter

Ovriga rorelseintédkter innefattar realisationsvinster vid férsélj-
ning av anldggningstillgangar, rérelserelaterade valutakursvinster,
hyresintakter samt férsakringsersattningar.

Forar 2005 ingar har dven den erséattning for framtida produk-
tionsbortfall uppgaende till 4 100 MSEK som Vattenfall erhaller for
stdngningen av Barsebdck 2 . Avtalet om ersattning har godkants
av den svenska regeringen, styrelsen fér E.ON Sverige AB och
styrelsen for Vattenfall AB. Ett godkannande av Malmd tingsratt
férvantas under varen 2006.

Not 11 Kostnader for férsaljning, administration
samt forskning och utveckling
| kostnaderna ingar rantedelen i pensionskostnaden, netto efter

avdrag fér férvantad avkastning pa férvaltningstillgdngarna med
295 MSEK (198).

Not 12 Ovriga rérelsekostnader

Ovrigarérelsekostnader innefattar huvudsakligen realisationfér-
luster vid férséljning av anldggningstillgangar, rérelserelaterade
valutakursforluster samt avvecklings- respektive omstrukture-
ringskostnader.

Not 13 Avskrivningar

Avskrivningar pd immateriella anldggningstillgdngar, materiella
anlaggningstillgdngar och férvaltningsfastigheter férdelas i resul-
tatrakningen enligt foljande:

Koncernens Noter

Not 14 Nedskrivningar

Nedskrivningar samt aterférda nedskrivningar avimmateriella
anldggningstillgangar, materiella anldggningstillgangar och for-
valtningsfastigheter fordelas i resultatrakningen enligt féljande:

2005 2004
Kostnader fér salda produkter 13496 14264
Forvaltningsfastigheter! 19 30
Forsaljningskostnader 167 120
Administrationskostnader 343 254
Forsknings- och utvecklingskostnader 1 1
Summa 14026 14669

1) Redovisas i resultatrdkningen under rubriken Ovriga rérelsekostnader.

2005 2004
Nedskrivningar i kostnader fér salda produkter 992 354
Aterférda nedskrivningar
i kostnader for salda produkter -198 =
Nedskrivningar i forvaltningsfastigheter’ 26 251
Aterférda nedskrivningar i férvaltningsfastigheter’ -2 -
Aterférda nedskrivningar i férsaljningskostnader -43 =
Nedskrivningar i administrationskostnader 1 -
Summa 786 605

1) Redovisas i resultatrdkningen under rubriken Ovriga rérelsekostnader.

Som en foljd av stdngningen av Barseback har anlaggningstill-
gangar i Barsebick Kraft AB skrivits ner med 599 MSEK.

Nedskrivning av goodwill med 180 MSEK, ingaende i nedskriv-
ningar i kostnader fér salda produkter i tabellen ovan, avser det
tyska dotterbolaget Elbe Investitions- und Verwaltungsgesell-
schaft mbH.

Efter beslut om att dteruppta driften vid brunkolsgruvan
Reichwalde i Tyskland har nedskrivningar aterférts med 119 MSEK.
Dessutom har omvardering av en brikettfabrik i Tyskland medfort
aterféring med 109 MSEK.

Not 15 Rorelsens kostnader fordelade
pa kostnadsslag

2005 2004
Personalkostnader 18664 17086
Avskrivningar 14026 14669

Nedskrivningar 786 605

Roérelsens andra kostnader inkl insatsvaror 74042 65022
Summa 107518 97382
Not 16 Finansiella intdkter

2005 2004
Utdelningar 66 162
Rénteintakter hanférbara till placeringar mm 980 1030
Avkastning fran Karnavfallsfonden 2089 1253
Diskonteringseffekter
hanférbara till avsattningar - 491
Netto vardeférandring vid
omvardering av derivat 545 -
Netto vardeférandring vid omvardering av
andra finansiella tillgangar 17 28
Realisationsvinster vid
forsaljningar av aktier och andelar 13 5
Summa 3810 2969
Not 17 Finansiella kostnader

2005 2004
Rantekostnader hanférbara till [dn mm 2967 3431
Diskonteringseffekter
hanfdrbara till avsattningar 2060 1994
Valutakursdifferenser, netto 171 17
Nedskrivningar av aktier och andelar 17 17
Realisationsférluster vid forsdljningar
av aktier och andelar 6 8
Summa 5221 5467

Se dven koncernens Not 9 samt Not 11 avseende rantedelar han-
forbara till avsattningar for pensioner.
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Not 18 Skatter
Resultat fore skatter uppgick till:

2005 2004
Sverige, koncernbolag 15298 9475
Sverige, intressebolag 93 71
Ovriga ldnder, koncernbolag 10328 5893
Ovriga lander, intressebolag 600 -825
Summa 26319 14614

Denredovisade skattekostnaden férdelas enligt féljande:

2005 2004
Aktuell skatt
Sverige 2666 2453
Ovriga lander 3654 2259
Uppskjuten skatt
Sverige 819 303
Ovriga lander -1338 -5
Summa 5801 5010

Arets kostnad for aktuell skatt hanforlig till tidigare ars resultat
uppgar till =509 MSEK (-224):

Skillnaden mellan nominell svensk skattesats och effektiv skattesats
férklaras pa féljande satt:

% 2005 2004
Svensk inkomstskattesats 28,0 28,0
Skillnad i skattesats i utlandsk verksamhet 3,3 4,2
Justering av skatt for tidigare perioder -19 -1,3
Andrade skattesatser 0,7 =
Ejavdragsgilla kostnader och ej skattepliktiga

intdkter, netto -8,5 29
Nedskrivning av goodwill 0,3 0,1
Ovrigt 0,1 0,4
Effektiv skattesats' 22,0 34,3
Skattesats, aktuell skatt? 24,0 271

1) Skattekostnad enligt koncernens resultatrakning i férhallande till resulta-
tet fore skatter.

2) Skattekostnad enligt koncernens resultatrakning exklusive redovisad
uppskjuten skatt i férhallande till resultatet fére skatter.

Ackumulerade skattemassiga underskottsavdrag fordelar sig
enligt féljande:

2005 2004
Sverige 19 33
Ovriga lander 2205 3213
Summa 2224 3246

Minskningeniredovisade belopp férklaras av att underskotts-
avdrag utnyttjats under 2005.

Underskottsavdragen forfaller enligt foljande:

2005
2006 9
2007 -
2008 -
2009 20
2010 97
Ingen tidsbegransning 2098
Summa 2224

Uppskjuten skattefordran respektive uppskjuten skatteskuld

hanfor sig till balansposter enligt féljande:

Uppskjuten skattefordran 2005 2004
Anl&ggningstillgangar 3016 5035
Omsattningstillgangar 530 818
Eget kapital 5704 =
Langfristiga skulder 5274 2626
Kortfristiga skulder =171 59
Underskottsavdrag 216 234
Summa 14569 8772
Uppskjuten skatteskuld 2005 2004
Anl&ggningstillgangar 34976 38875
Kortfristiga fordringar 52 -144
Eget kapital 141 =
Langfristiga skulder 4664 2905
Kortfristiga skulder 2537 10
Summa 42370 41646
Uppskjuten skattefordran (forandringar under 2005)
Ingdende balans 8772
Overgdngseffekt vid tillampning av nya
redovisningsregler (IAS 39) 639
Férvarvade bolag 7
Periodens avsattningar/upplésningar, netto 4951
Avyttrade bolag -3
Omrdkningsdifferenser 203
Utgdende balans 14569
Uppskjuten skatteskuld (férandringar under 2005)
Ingdende balans 41 646
Overgangseffekt vid tilldmpning av nya
redovisningsregler (IAS 39) 383
Férvarvade bolag 102
Periodens avsattningar/uppldsningar, netto -939
Avyttrade bolag =3
Omréakningsdifferenser 1181
Utgdende balans 42370
Not 19 Minoritetsintressen

2005 2004
Minoritetens andel i resultat fére skatter 1422 959
Minoritetens andel i skatter -139 -299
Summa 1283 660
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Not 20 Immateriella anldggningstillgdngar

Koncessioner Hyresratter,
och liknande gruvratter och
Aktiverade utgifter rattigheter med liknande ratter med
for utveckling Goodwill begrdnsad livslangd begrdnsad livslangd Summa

2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004
Anskaffningsvarden
Ingdende anskaffningsvarde 814 529 243 573 2931 5569 4212 3128 8200 9799
Forvarvade bolag - = 180 40 135 310 - - 315 350
Investeringar 426 282 - = 159 144 17 9 602 435
Forsaljningar/Utrangeringar - - - - -43 =179 -4 -47 -47 -226
Omklassificeringar 31 9 - -398 -22 -2899 38 1161 47 2127
Salda bolag - = - = -3 -17 - = -3 -17
Omréakningsdifferens 36 -6 28 28 93 3 165 -39 322 -14
Utgdende ackumulerade
anskaffningsvarden 1307 814 451 243 3250 2931 4428 4212 9436 8200
Ackumulerade
avskrivningar enligt plan
Ingdende avskrivningar =274 -122 - - -1885 -2192 -892 -1692 -3051 -4006
Forvarvade bolag - = - o - = - = (0] =
Arets avskrivningar -197 -155 - = -238 -255 =227 -243 -662 -653
Forsaljningar/Utrangeringar - = - = 40 171 - 33 40 204
Omklassificeringar 3 = - = 15 372 =17 1003 1 1375
Saldabolag - = - = 3 17 - = 3 17
Omrakningsdifferens -16 3 - = -60 3 -38 7 -114 13
Utgdende ackumulerade
avskrivningar -484 -274 0 0 -2125 -1885 -1174 -892 -3783 -3051
Nedskrivningar
Ingaende nedskrivningar - = - = -17 -39 =317 -300 -334 -339
Arets nedskrivningar - - -180 —211 - =2 -205 - -385 -213
Forsaljningar/Utrangeringar - = - = - = - 7 (0] 7
Omklassificeringar - - - 206 - 24 - -24 (o} 206
Sélda bolag - = - = -1 = - = -1 0
Omrakningsdifferens - - -3 5 -1 - -3 - -7 5
Utgaende nedskrivningar 0 0 -183 0 -19 =17 -525 =317 =727 -334
Utgaende planenligt restvérde 823 540 268 243 1106 1029 2729 3003 4926 4815
Forskott till leverantérer 341 370
Summa 5267 5185
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Not 21 Materiella anldggningstillgangar

Maskiner och

andra tekniska Inventarier, verktyg Pagdende
Byggnader och mark' anlaggningar ochinstallationer nyanldggning? Summa
2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004

Anskaffningsvarden
Ingdende anskaffningsvdrde* 65378 68104 333986 325792 8784 9619 7081 6495 415229 410010

Forvarvade bolag 28 56 185 1714 19 7 - 128 232 1905
Investeringar® 431 384 2476 2656 530 413 8727 6399 12164 9852
Aktiverade/Aterférda framtida

utgifter for aterstallande etc. 1298 =52 1596 =23 - = - = 2894 -175
Omfdring fran pagdende

nyanldggningar 1088 370 7133 5319 67 90 -8288 -5779 0 (o}
Forsaljningar/Utrangeringar -1918 -624 -3857 2047 -683 -289 -156 -12 -6614 -2972
Omklassificering till

forvaltningsfastigheter - -2499 - = - = - = 0 -2499
Andra omklassificeringar 46 - 80 1139 1 -927 -124 -144 13 68
Salda bolag -119 =35 -140 -215 -28 -83 -1 = -288 -614
Omrakningsdifferenser 2074 54 12501 -349 319 -46 127 -5 15021 -346
Utgdende ackumulerade

anskaffningsvarden 68306 65378 353960 333986 9019 8784 7366 7081 438651 415229

Ackumulerade
avskrivningar enligt plan

Ingdende avskrivningar -30378 -29825 -193758 -182385 7274 -7857 - - -231410 -220067
Férvarvade bolag -6 - -26 -6 -15 - - - -47 -6
Arets avskrivningar -1638 -1857 -11135 -11698 =571 -431 - - -13344 -13986
Forsaljningar/Utrangeringar 1674 602 3558 1410 662 263 - = 5894 2275
Omklassificering
till férvaltningsfastigheter - 540 - = - = - = 0 540
Andra omklassificeringar -20 = 30 -1346 -18 665 - = -8 -681
Salda bolag 29 197 95 141 7 41 - = 131 379
Omrakningsdifferenser -999 -35 -7 110 126 -263 45 - - -8372 136
Utgdende ackumulerade
avskrivningar -31338 -30378 -208346 -193758 -7472 -7274 o 0 —-247 156 -231410
Nedskrivningar
Ingdende nedskrivningar -877 -1271 -1604 -2502 =51 =5 -9 -2 -2541 -3826
Férvarvade bolag -10 - =37 -569 - - - -1 -47 -570
Nedskrivningar/
Aterférda nedskrivningar =21 -138 -348 = -8 = - =3 =377 -141
Forsaljningar/Utrangeringar 116 4 28 91 - - - - 144 95
Omklassificering till
forvaltningsfastigheter - 679 - - - - - - 0 679
Andra omklassificeringar -106 -164 5 1363 - = - =3 -101 1196
Omrdkningsdifferenser -45 13 74 13 -2 = -1 = -122 26
Utgdende nedskrivningar -943 -877 -2030 -1604 -61 -51 -10 -9 -3044 -2541
Utgdende planenligt restvdrde 36025 34123 143584 138624 1486 1459 7 356 7072 188451 181278
Forskott till leverantérer 565 460
Summa 189016 181738
1) I anskaffningsvarden fér byggnader och mark ingar anskaffningsvarde Taxeringsvarden (avser svenska fastigheter)
fér mark och fallratter uppgdende till 14 247 MSEK (13 904), vilka inte &r 2005 2004
féoremal for avskrivning.
2) Under aret har rénta under byggnadstid aktiverats med 7 MSEK (69). Byggnader 102713 71093
Genomsnittlig rénta fér ar 2005 &r 3,75%. Mark 29 821 26 140
3) Erhalina statliga bidrag, ingdende balans, uppgar till 4 409 MSEK (4 378). Summa 132534 97233

Ackumulerade aktiverade réntor ingarianskaffningsvérdet fér byggnader
med 573 MSEK (566).
4) Under aret erhallna statliga bidrag uppgar till 66 MSEK (146).

Taxeringsvarden dsétts inte ledningar och transformatorstationer.
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Not 22 Forvaltningsfastigheter

Byggnader och mark

2005 2004
Anskaffningsvarden
Ingdende anskaffningsvarde 2499 2614
Investeringar 3 9
Forsaljningar/Utrangeringar -59 -93
Omklassificeringar -53 =
Omrakningsdifferenser 115 =31
Utgdende ack. anskaffningsvérden 2505 2499
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Ingdende avskrivningar -540 -558
Arets avskrivningar -19 -30
Forsaljningar/Utrangeringar 17 41
Omklassificeringar 3 =
Omrakningsdifferenser -25 7
Utgaende ack. avskrivningar -564 -540

Koncernens Noter

Byggnader och mark

2005 2004
Nedskrivningar
Ingdende nedskrivningar -679 -442
Arets nedskrivningar/Aterférda nedskrivningar -24 -251

Forsaljningar/Utrangeringar 24 6

Omklassificeringar 26 -
Omrdkningsdifferenser -32 8
Utgdende ack. nedskrivningar -685 -679
Utgaende planenligt restvérde 1256 1280
Uppskattat marknadsvérde 1594 1597

Férvaltningsfastigheter omfattar cirka 180 fastigheter beldgnai
Berlin, Hamburg och i forna Osttyskland. Det uppskattade mark-
nadsvardet har definierats som det belopp till vilket némnda fast-
igheter skulle kunna éverlatas mellan kunniga parter som &r obe-
roende av varandra och som har ett intresse av att transaktionen
genomfdrs. Marknadsvdrderingen har till stérsta delen gjorts av
Vattenfalls egna varderingsman.

Hyresintakter fran externa kunder uppgick till 114 MSEK (109).
Direkta kostnader fér ndmnda fastigheter uppgick till 248 MSEK
(292) av vilka 82 MSEK (146) ar relaterade till fastigheter vilka inte
genererat hyresintakter.

Not 23 Aktier och andelar dgda av moderbolaget samt av koncernforetag
Nedanstdende férteckning omfattar av moderbolaget direkt eller indirekt &gda aktier och andelar.

Antal aktier Andeli % Bokfort varde
Koncernforetag Organisationsnummer Sate 2005 2005 2005
Norden
Bergeforsens Kraft AB 556044-8887 Sundsvall 3240 60 3
Energibolaget Botkyrka-Salem Forsdljn. AB  556014-7406 Botkyrka 24000 100 35
eXcert AB 556500-4974 Malmo 11 000 100 1
Forsastroms Kraft AB 556010-0819 Atvidaberg 400000 100 48
Forsmarks Kraftgrupp AB 556174-8525 Osthammar 198 000 66 198
Férsakrings AB Vattenfall Insurance 516401-8391 Stockholm 200000 100 200
Gotlands Energi AB 556008-2157 Gotland 112500 75 13
Kraftbyggarna Entreprenad AB 556333-2468 Luled 38000 100 46
Nordic Power Invest AB 556377-2861 Stockholm 218000 100 131
Produktionsbalans PBA AB 556425-8134 Stockholm 4800 100 5
Ringhals AB 556558-7036 Varberg 300000 74 457
Svensk Karnbranslehantering AB! 556175-2014 Stockholm 360 36 0
Sweden Offshore Wind AB 556622-5941 Stockholm 1000 100 91
SwedPower AB 556383-5619 Stockholm 12500 100 15
Sé&ffle Arjang Energi AB 556499-8689 Saffle 8000 100 22
Vattenfall Bransle AB 556440-2609 Stockholm 100 100 96
Vattenfall Danmark A/S 250526 Gentofte 8200000 100 8
Vattenfall Business Services Nordic AB 556439-0614 Stockholm 100 100 10
Vattenfall Fastigheter AB 556438-5952 Sundsvall 100 100 120
Vattenfall Inlandskraft AB 556528-2562 Stockholm 3000 100 4
Vattenfall Oy 1071366-1 Helsingfors 10000 100 1483
Vattenfall Power Management AB 556573-5940 Stockholm 6570 100 6
Vattenfall Eldistribution AB 556417-0800 Stockholm 8000 100 1
Vattenfall Service Nord AB 556242-2959 Luled 10000 100 1
Vattenfall Service Syd AB 556417-0859 Trollhattan 16 000 100 18
Vattenfall Treasury AB (publ) 556439-0606 Stockholm 500 100 6
Vattenfall Utveckling AB 556390-5891 Alvkarleby 14000 100 17
Vattenfall Vatter EI AB 556528-3180 Motala 100 100 291
Vasterbergslagens EIndt AB 556565-6864 Ludvika 1518 51 2
Vasterbergslagens Energi AB 556565-6872 Ludvika 7590 51 8
Vasterbergslagens Kraft AB 556194-9784 Ludvika 89726 58 19
Vasterbergslagens Varme AB 556565-6856 Fagersta 5566 51 6
Orestads Vindkraftpark AB 556550-1292 Malmd 219919 100 125
Ostersjéns Vindkraftspark AB 556644-2595 Malmo 1000 100 5
Ovriga féretag 9

Fortsattning sidan 92
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Fortsattning Not 23

Antal aktier Andeli % Bokfort varde
Koncernféretag Organisationsnummer Sate 2005 2005 2005
Tyskland
Vattenfall Deutschland GmbH (HRB) 62659 Hamburg 2 100 18868
Vattenfall Europe AG? HRB 1955 Berlin 72689 384 38 10828
Polen
Elektrocieplownie Warszawskie S.A. 38440 Warszawa 18366 042 75 3239
Gornoslaski Zaklad Elektroenergetyczny S.A. RHB 9861 Gliwice 935 341 75 5268
Vattenfall Trading Services Sp.z.0.0 969-1406-317 Rejonowy 80000 100 9
Ovriga ldnder
Vattenfall Estonia OU 10142764 Tallinn 100 100 6
Vattenfall Reinsurance S.A. (B) 49528 Luxemburg 12999 100 13
Ovriga féretag 1
Summa 41742

1) Koncernbolag dger ytterligare 20% via Forsmarks Kraftgrupp AB.
2) Vattenfall AB och 6vriga koncernbolag dger totalt cirka 97% (94) via Vattenfall Deutschlands innehav.

Stdrre aktieinnehav dgda av koncernforetag . Not 24 Andelariintresseforetag

Sate Andsgo/so 2005 2008
Norden Ingdende balans 12286 13796
Barseback Kraft AB Malmd 74 Investeringar 10325 40
Pamilo Oy Uimaharju 100 Nyemission och aktiedgartillskott 18 2
Vattenfall Indalsélven AB Bispgarden 74  Forsaljningar —2 =30
Vattenfall Tuotantoverkko Oy Helsingfors 100  Omklassificeringar -4 -12
Vattenfall Verkko Oy Helsingfors 100  Vérdefdrandring -38 -601

Nedskrivningar - =773

Tyskland Omrdkningsdifferenser 836 -136
Bewag AG & Co. KG Berlin 97  Utgdende balans 23421 12 286
Energie Stidwest AG Landau 51
Fernheizwerk Neukdlln AG Berlin 73
Fernheizwerk Markisches Viertel GmbH Berlin 97
Hamburgische Electricitdts-Werke AG Hamburg 97
HEW Verteiligungsnetz GmbH & Co KG Hamburg 97
Kernkraftwerk Brunsbittel GmbH & Co oHG Hamburg 65
Koros GmbH & Co. KG Kéln 95
MVR Miillverwertung Rugenberger Damm GmbH Hamburg 55}
Vattenfall Europe AG Berlin 97
Vattenfall Europe Generation GmbH Berlin 97
Vattenfall Europe Mining AG Cottbus 97
Vattenfall Europe Nuclear Energy GmbH Berlin 97
Vattenfall Europe Sales GmbH Berlin 97
Vattenfall Europe Transmission GmbH Berlin 97
Vattenfall Europe Waste to Energy GmbH Hamburg 97
Vattenfall Trading Services GmbH Hamburg 97
VEAG Kraftwerke Schwarze Pumpe GmbH Vetschau 97
WEMAG AG Schwerin 77
Polen
Nieruchomosci EWSA Grupa Vattenfall Warszawa 75
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Nedanstaende férteckning omfattar av moderbolaget och av dotterbolag direkt eller indirekt &gda aktier och andelar.

Bokfort varde Bokfort varde
Antal aktier Andeli % Koncernen Moderbolaget
Organisationsnummer  Sate 2005 2005 2005 2005
Direkt dgda intresseféretag
Norden
i/s Avedgreverket 2 (LEV) 221005 Gentofte 40 14 14
Bodens Energi AB 556200-9117 Boden 20 40 65 0
Elsam A/S CVR 254 60715 Skaerbaek 7059298 35 10755 10325
Gulsele AB 556001-1800 Solleftea 84000 35 336 332
Luled Energi AB 556139-8255 Luled 54000 30 207 3
PiteEnergi AB 556330-9227 Pited 70000 50 192 7
Plusenergi AB 556572-4696 Goteborg 50000 50 176 170
Preem Gas AB 556037-2970 Stockholm 750 30 7 7
SwePol Link AB 556530-9829 Stockholm 96 000 16 2 2
Ovriga féretag
Indirekt dgda intresseforetag
Tyskland
ESAG Energieverzorgung
Sachsen Ost AG HRB 965 Dresden 436928 29 1024 =
GASAG Berliner Gaswerke AG HRB 44343 Berlin 8100000 32 3253 -
Kernkraftwerk Krimmel GmbH HRB 15033 Hamburg 50 4174 =
Kernkraftwerk Stade GmbH HRB 12163 Hamburg 33 932 =
Kernkraftwerk Brokdorf GmbH HRB 17623 Hamburg 20 1683 -
Stadtische Werke Kassel AG HRB 2150 Kassel 121 148 25 391 =
TVF GmbH HRB 3506 Libbenau 50 16 -
Ovriga féretag 27 -
Ovriga lander
Compania Electricia de Sochagota 46782 Colombia 167 =
Summa 23421 10860
Not 25 Andra langfristiga vdardepappersinnehav B"V“afr"dr; B"V';fgjrg
2005 2004 Andeli%  Koncernen Moderbolaget
Ingdende balans 2448 2902 2005 2005 2005
Investeringar 8 5 Direkt &gda vardepappersinnehav
Nyemission och aktiedgartillskott 1 = Norden
Forsaljningar -61 -450 Jamtkraft AB, Sverige 20! 23 23
Omklassificeringar =51 13 Metrima AB, Sverige 50 6 6
Omklassificeringar till dotterbolag’ -1667 = Ovriga féretag 5 5
Nedskrivningar -13 =22
Omrdkningsdifferenser 82 = Ovriga lander
Utgéende balans 747 2448 Eutilia, Nederlanderna 8 3 3
1)zggquljzsgloztémt;e;fggi\ge.rtagn komplementarfunktionenidet tyska Indirekt dgda virdepappersinnehav
Tyskland
AVG Abfall-Verwertungs-
Gesellschaft mbH 20 25 =
EHA Energie Handels GmbH & CoKG 50 13 -
GNS Gesellschaft fur
Nuklearservice GmbH 6 23 -
Stadtwerke Eilenburg GmbH 49 53 =
Stadtwerke Parchim GmbH 15 28 =
Stadtwerke Rostock AG 12 378 -
Stadtwerke Wittenberg GmbH 23 26 =
Ovriga féretag 105 =
Ovriga lander/féretag
Asikkalan Voima Oy, Finland 50 10 =
Terki Oy, Finland 20 12 -
Atvidabergs Fjarrvérme AB, Sverige 50 10 =
ELINI, Nederlédnderna 222 27 =
Summa 747 37

1) Rostandelen ar 16%.
2) Rostandelen ar 14%.
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Not 26 Andelar i den svenska Karnavfallsfonden Not 28 Varulager
2005 2004 2005 2004
Ingdende balans 19447 18567 Utsldppsratter 5371 -
Inbetalningar 528 308 Karnbransle 3683 3995
Aterbetalningar -661 -681 Olja 374 360
Avkastning 2089 1253 Kol med mera 1258 1320
Utgdende balans 21403 19447 Materialochreservdelar 1981 1902
Summa 12667 7577

Enligt svensk lag (1984:3) om karnteknisk verksamhet har den som
har tillstand att i Sverige inneha eller driva en kdrnteknisk anlégg-

ning, skyldighet att pa ett sékert satt riva anlaggningen, ta hand Not 29 Kundfordringar och andra fordringar
om anvant bransle och annat radioaktivt avfall samt att bedriva

nddvandig forskning och utveckling. Tillstdndsinnehavaren ska 2005 2004

ocksa svara for finansieringen av omhéndertagandet etcetera. Kundfordringar 16758 15381
Genom lag (1992:1537 senast dndrad 1995:1544) om finan- Fordringar hos intresseforetag 478 2507

siering av framtida utgifter fér anvant kdrnbrénsle med mera Derivat med positivt marknadsvérde 9467 -

sdkras finansieringen genom att tillstdndsinnehavaren betalar en Ovriga fordringar 11244 2897

produktionsbaserad avgift. Avgiften betalas till Kdrnavfallsfonden Summa 37947 20785

som forvaltar inbetalda medel. Fonden ersatter reaktordgaren for

dennes kostnader i takt med att skyldigheterna enligt lag (1984:3)

fullgérs. Enligt uppgorelser mellan svenska staten, Vattenfall @

AB och E.ON Sverige AB ska fondmedel fér Ringhals AB hanteras Not 30 Forutbetalda I'(os:cnader

genom Vattenfall AB och medlen fér Barsebdck Kraft AB genom och upplupna intakter

E.ON Karnkraft Sverige AB 2005 2004
Marknadsvéardet pa Vattenfallkoncernens andelar i Kdrnavfalls- Forutbetalda forsakringskostnader 37 35

fonden den 31 december var 23 889 MSEK (22 271). Férutbetalda kostnader, Gvrigt 501 408
Som framgar av koncernens Not 36 uppgar avsattningarna for ribatakh lestnader ockh

framtida utgifter fér aterstélining etcetra fér den svenska karn- upplupna intékter, el 2132 650

kraftsverkse?'mhgtentlll 18 149 MS"EK.(16515). o ‘ Upplupna intakter, Gvrigt 1789 1958
Eventualférpliktelser (ansvarsforbindelser) hanforbara till den

svenska karnavfallsfonden beskrivs i koncernens Not 43. ST 4459 S

Not 27 L&ngfristiga fordringar Not 31 Kortfristiga placeringar

Fordringar hos Andra 2005 2004
zlggsssemztggél Zoégrdrmgarzom Rantebdrande placeringar 7243 6944

) Aktier 782 756

Iunqaenede balans 1860 1961 5896 5176 Summa 8025 7700

Overgangseffekt

vid tilldmpning av

nya redovisningsregler - - - 555

Nytillkomna fordringar 2 15 185 227 Not 32 Kassa, bank och liknande tillgdngar

Erhalina betalningar -52 -127 -3962 - 2005 2004

Nedskrivningar - = -5 =5

Salda bolag -3 _ _ -4 K?ssa onch bank . 4850 2553

Rurseiarenser 62 -13 155 -61 Rantebdrande placeringar 1199 3363

Omklassificeringar 380 24  -233 8 Summa 6049 5916

Utgdende balans 2249 1860 2036 5896

Specifikation av fordringar: 2005 2004 2005 2004

Langfristiga ranteb&drande

fordringar 2152 1760 473 4418

Langfristigaicke

rantebdrande fordringar 97 100 1563 1478

Summa 2249 1860 2036 5896
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Not 33 Hybridkapital (Capital Securities)

Vattenfall emitterade ijuni 2005 Hybridkapital (Capital Securities)
vilket redovisas som réntebarande Iangfristig skuld. Dessa Capital
Securities I6per med evig |16ptid och &r efterstdllda Vattenfalls
dvriga laneinstrument. Nagon aterbetalningsskyldighet férelig-
ger ej men avsikten &r att Ianet ska aterbetalas. Réntan &r fast for
den férsta tiodrsperioden och darefter rérlig. Rantebetalning &r
villkorad av bland annat Vattenfalls m&jlighet att [dmna utdelning
till aktiedgare samt att utfallet av nyckeltalet "Gransvarde for kas-
saflodesrdntetackningsgrad” (Interest Coverage Trigger Ratio) ska
uppga till minst 2,5.

Koncernens Noter

Lan av benchmark-karaktar

2005

Ursprungligt Idnebelopp 9248
Valutakursdifferenser 1
Periodisering av underkurs 9
Utgdende balans 9268
Nyckeltalet "Gransvarde for kassaflddesrantetackningsgrad”
(Interest Coverage Trigger Ratio) berdknas enligt foljande:

2005 2004
Internt tillférda medel 31386 24302
Betald ranta 2230 3693
Summa internt tillférda
medel plus betald ranta (a) 33616 27995
Rantekostnader (b) 2967 3431
Gransvarde for
kassaflédesranteteckningsgrad (a/b) 11,33 8,16

Not 34 Andra réntebdrande skulder (I1angfristiga)

2005 2004
Obligationslan 38808 38062
Skulder till kreditinstitut 7300 7896
Skulder till minoritetsdagare 4003 3736
Skulder till intresseforetag 9052 13635
Ovriga skulder 702 790
Summa 59865 64119

Av ovanstaende skulder férfaller féljande belopp till betalning
efter mer &n fem ar: Obligationslan 15572 MSEK (18 803), Skulder
till kreditinstitut 3 579 MSEK (3 892), Skulder till minoritetsagare
3827 MSEK (3 324) samt Ovriga langfristiga laneskulder 138
MSEK (138).

Laneprogram och kreditfaciliteter

Typ Valuta Belopp Kupong, % Forfall
Euro Medium Term Note EUR 500 6,125 2007
Euro Medium Term Note EUR 650 6,0 2009
Euro Medium Term Note EUR 500 6,0 2010
Euro Medium Term Note EUR 500 5,0 2018
Euro Medium Term Note EUR 500 5,375 2024

Not 35 Finansiella risker

Finansiella risker

Koncernens finansiella risker hanteras i huvudsak av Vattenfall
Treasury AB, koncernens internbank och finansstab. Syftet med
finansverksamheten ar att hantera koncernens finansiella risker
pa ett kostnadseffektivt satt.

Koncernenheternas Ian, placeringar och valutahandel sker till
6vervdgande del genom Vattenfall Treasury AB och till mindre del
hos Vattenfall Europe AG. Koncernens likviditet centraliseras via sa
kallade koncernkontosystem. Positionstagning i spekulativt syfte
skeribegransad omfattning inom faststallda risklimiter.

Finansieringsrisk
Finansieringsrisken minimeras genom en jamn forfallostruktur och
en ldng genomsnittlig aterstaende 16ptid pa Idneportféljen. Forfal-
lostrukturen pa Vattenfalls Ian framgar av diagrammet. Den genom-
snittliga aterstaende I6ptiden uppgick per den 31 december till 6,0
ar (6,1) exkl Capital Securities. Malet &r att den ska dverstiga 5 ar.
For att sakerstalla kapitaltillganglighet och flexibilitet har
koncernen flera typer av [dneprogram. Fér nérvarande finns tva
certifikatprogram, tvd MTN-program (medium term note) samt ett
polskt laneprogram. Darutdver forfogar Vattenfall 6ver bekréftade
kreditfaciliteter motsvarande cirka 17,8 miljarder SEK.
Koncernens mal fér den kortfristiga kapitaltillgangligheten &r
att medel motsvarande lagst 10% av koncernens omsattning, och
minst motsvarande kommande 90 dagars laneférfall, ska finnas
tillgangligtiform av likvida medel eller bekraftade kreditfaciliteter.
Vattenfalls kreditbetyg fér lang- respektive kortfristig upplaning
ar A—/A-2 fran Standard & Poors samt A2/P-1 fran Moody's. | juni
uppgraderade Moody's Vattenfalls rating fran A3 till A2 till f6ljd av
sin nya Government Related Issuer (GRI) metodik. Bada instituten
&ndrade sin outlook fran stabil till positiv. Vattenfalls mal &r att ur
kreditvarderingssynpunkt behalla en rating pa Single A niva.

Forfallostrukturildneportféljen’

MSEK
12000

10000

8000

6000 |

4000

2000 | |

0 III [ | -

Utnyttjad Bokférd

Rambelopp Valuta Forfall andel, % externskuld
Laneprogram
Foretagscertifikat 15000 SEK = =
Euro Commercial Paper 1000 USD 57 -
Medium Term Note 10000 SEK 20 2015
Euro Medium Term Note 6000 USD 71 39800
Polish Commercial
Paper 1000 PLN - -
Bekraftade kreditfaciliteter
Revolving Credit Facility' 600 EUR 2009 = =
364 Days Credit Facility' 1260 EUR 2006 - -
Checkrakningskrediter 212 SEK = =
Ovriga kreditfaciliteter
Checkrakningskrediter och
ovriga kreditlinor 10415 SEK 2 -
Summa 41815

1) Back-up facilitet for kortfristig upplaning

0506070809 10111213141516 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26

2004-12-31 =2005-12-31 == Capital Securities
1) Exkl 1an fran minoritetségare och intresseféretag.
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Fortsattning Not 35

Rénterisk

Réanterisker i koncernens laneportfélj mats med duration, vilken
vid arsskiftet uppgick till 2,5 ar exkl Capital Securities. Durationen
tilldts variera 12 manader 6ver och under en normtid pa 2,5 ar. For
att justera durationeniupplaningen anvédnds bland annat réntes-
wappar, ranteterminer och optioner.

Aterstéende rantebindningstid for Idneportféljen
Exkl Capital Securities samt 1an fran minoritetsdgare och intresse-
foretag. Nominellt belopp.

SEK EUR Ovriga Summa
<3man ST =BYTT 8 -9356
3 man-1ar 1169 3020 - 4189
14ar-5ar 31111 23282 - 54393
>5ar -160 -601 - -761
Summa 26733 21724 8 48465
Genomsnittlig
finansieringsranta, % 4,8 3,8 4,4
Aterstdende réntebindningstid fér [&neportfdljen
Exkl Capital Securities samt Ian fran minoritetsdgare
ochintresseforetag. Nominellt belopp.

Skuld  Swappar Summa
<3 man 7256 -16612 -9356
3 man-1ar 4579 -390 4189
1ar-5ar 23204 31189 54393
>5ar 14322 -15083 =761
Summa 49 361 -896 48465
Réntekanslighet, exkl Capital Securities samt [an fran
minoritetsdgare och intresseforetag.
MSEK
600
400
200
0 \
-200
-400
-600
-20 -15 -10 -05 0 0,5 1,0 1,5 20

Rénteforandring, h
2004-12-31 =2005-12-31 anteforandring, procentenheter

Diagrammet visar hur rénteférandringar paverkar koncernens réntekostna-
der under en 12-manadersperiod givet koncernens rantebindningsstruktur.

Valutarisk
Valutarisk avser risken fér negativ paverkan pa koncernens resul-
tat- och balansrakning till féljd av forandrade valutakurser. Vat-
tenfall exponeras for valutarisker genom valutakursférandringar
av framtida betalningsfléden — sa kallad transaktionsexponering
-samtiomvarderingen av nettotillgangar i utlandska dotterbolag,
sd kallad omrakningsexponering (eller balansexponering).
Koncernens mal vid hanteringen av valutarisker &r att minimera
valutakurseffekterna med hansyn tagen till sékringskostnader
och skatteaspekter. Valutaexponeringen i upplaningen elimineras
med hjélp av réntevalutaswappar, i syfte att undvika resultatpaver-
kande valutakursdifferenser.

Laneportféljen uppdelad per valuta
Inklusive Ian fran minoritetsdgare och intresseféretag men exkl
Capital Securities. Nominellt belopp.

Ursprunglig valuta Skuld  Swappar Summa
CzZK 162 -162 (0]
EUR 52097 -16501 35596
HKD 782 -782 0
JPY 4895 -4895 (0]
NOK 412 -412 (0]
PLN 8 0 8
SEK 7347 23884 31231
usb 2028 -2028 (0]
Summa 67 731 -896 66835

Koncernen har en begransad transaktionsexponering da stérre delen
av produktion, distribution och férséljning av energi sker pa respek-
tive bolags lokala marknad. | den nordiska verksamheten uppstar
merparten av transaktionsexponeringen i NOK och EUR i samband
med prissdkring av el pa framfér allt NordPool. Valutaexponeringen
sakras med hjdlp av valutaterminskontrakt. | de tyska dotterbolagen
uppstar transaktionsexponering frdmst i USD i samband med bréns-
leinkdp. Aven har hanteras valutarisken med hjélp av valutaterminer.

Koncernens rérelseintdkter/-kostnader fordelade per valutai %

Valuta Intakter Kostnader
EUR 61 70
SEK 31 18
PLN 7 8
DKK 1 2
usb = 2
Summa 100 100

Vardena &r berdknade utifran en statistisk sammanstélining av
externarorelseintakter/-kostnader. Férandringar i lager samt
investeringar ingar inte i sammanstallningen.

Koncernens enheter ska valutasdkra den kontrakterade trans-
aktionsexponeringen ndr den dverstiger motvarde 10 MSEK. Valu-
tasakringen sker genom Vattenfalls treasuryenheter i Sverige eller
Tyskland, dar valutariskerna hanteras inom en faststalld risklimit
for rantor och valutor.

Koncernens policy betraffande omrakningsexponering ar att
eget kapital sdkras fullt ut med vissa restriktioner och beaktande
av skatteeffekter. En férandring av valutakurserna med 5% skulle
paverka koncernens egna kapital med cirka 1 570 MSEK. Hante-
ringen avomrakningsexponeringen beskrivs i koncernens Not 2
— Redovisningsprinciper under rubriken Derivat och sdkringsredo-
visning.

Omrdkningsexponering

Sakring Nettoex-

efter ponering

Valuta Eget kapital skatt efter skatt

EUR 52945 39635 13310

PLN 15159 - 15159

DKK 10761 7761 3000

Ovriga 19 - 19

Summa 78884 47396 31488
Kreditrisk

Koncernen exponeras for kreditrisker i samband med elhandel,
placeringar och derivatavtal. Koncernens policy ar att i forsta hand
anvéanda likvida medel for att aterbetala Ian. Resterande likviditet
placeras dels kortfristigt for att hantera de dagliga variationerna

i koncernens likvidfldden och dels Iangfristigt. Koncernens lang-
fristiga placeringsportfdlj avser att sékerstélla legala krav pa
kapitaltillganglighet vid kdrnkraftsdrift i Tyskland. Placeringar sker
i enlighet med faststéllt placeringsreglemente i motparter med lag



kreditrisk. Andelen aktier far maximalt uppga till 30% av tillgang-
arnaiden langfristiga placeringsportféljen. Per den 31 december
uppgick andelen aktier till 20%. Placeringarnas genomsnittliga
réntesats var 3,4% och den genomsnittliga durationen 2,8 ar.

Kreditriskerna hanteras inom ramen fér faststallda limiter
baserade pa extern kreditvérdering eller intern kreditbedémning.
Limiterna satts per motpart som utvarderas kontinuerligt. Expone-
ringar féljs upp mot kreditlimiter pa daglig basis.

Innan langfristiga avtal ingds krévs ramavtal som exempelvis
ISDA, FEMA och EFET. I Norden avraknas huvuddelen av de finan-
siella elkontrakten mot NordPool och stérre delen av kreditrisken
uppstar saledes mot marknadsplatsen. | Tyskland sker pa motsva-
rande satt prissakring mot EEX, dven om OTC-handel mellan bilate-
rala motparter ocksa &r vanligt.

Not 36 Rantebarande avsattningar

Koncernens Noter

Kreditrisker

Typ avinstrument Exponering

Elderivat positiva marknadsvarden 4259
Elderivat settlementrisker 1241

Rénte- och valutaderivat positiva marknadsvarden 2724
Rantebdrande placeringar inklusive

storre banktillgodohavanden 8991
Aktier 782
Summa 17997

Exponeringenirante- och valutaderivat justerat for ISDA avtal
eller motsvarande uppgar till 2 724 MSEK. Utan justering uppgar
exponeringen till 5 196 MSEK.

Langfristig del Kortfristig del Summa

2005 2004 2005 2004 2005 2004
Avsattningar for framtida utgifter for karnkraft 25919 23023 154 148 26073 23171
Avsdttningar for framtida utgifter fér gruvdrift
och andra miljérelaterade atgarder/ataganden 8074 7306 962 1112 9036 8418
Personalrelaterade avsattningar for annat an pensioner 3980 4304 1293 1583 5273 5887
Avsattningar for skattemdssiga och juridiska processer 3437 4191 2062 1367 5499 5558
Ovriga avséattningar 1566 1797 244 660 1810 2457
Summa 42976 40621 4715 4870 47691 45491

Forrantebarande avsattningar har en diskonteringsrénta pa 5,0% (5,5%) anvénts. Se vidare koncernens Not 50.

Avsattningar for framtida utgifter for karnkraft:

Vattenfalls kdrnkraftsproducenter i Sverige och Tyskland har ett
legalt dtagande, att vid produktionsslut nedmontera och forsla
bort kdrnkraftsanldggningen samt aterstélla den plats dar kdrn-
kraftsanldggningen varit beldgen. Vidare inbegriper dtagandet
omhdndertagande och slutférvaring avianlaggningen anvant
radioaktivt bransle och annat radioaktivt material. | avsattning-
arnainkluderas framtida utgifter fér hantering av 1ag- och medel-
aktivt avfall.

For den svenska verksamheten férvantas med nuvarande anta-
ganden cirka 80% av avsattningarnaresulteraiutbetalningar
senare &n ar 2021. Resterande 20% férvéntas resultera i utbetal-
ningar relativt jamnt férdelat under perioden 2006-2020.

Nuvarande planer fér avveckling av den tyska karnkraftsverk-
samheteninnebadr att cirka 94% av avsattningarna kommer att
resulteraikassafléden efter ar 2008. Fér ar 2006 beraknas utbe-
talningar motsvarande cirka 2% av avsattningarna medan utbetal-
ningar for resterande cirka 4% uppskattas blijamnt férdelade 6ver
aren 2007-2008.

Avsattningar for framtida utgifter for karnkraft

Avsattningar for framtida utgifter for gruvdrift
och andra miljérelaterade avsattningar:
Avséttningar gors for aterstéllande av mark och andra férpliktelser
férknippade med koncernens tillstand att bedriva brunkolsbryt-
ning i Tyskland. Avsattningar gérs dven for miljérelaterade atgar-
der/ataganden inom 6vrig av koncernen bedriven verksamhet.
Enligt nu gdllande bedémningar kommer cirka 75 % av avsatt-
ningarna att resultera i kassautfléden senare &n ar 2008. Fér ar
2006 berdknas utbetalningar motsvarande 11% av avsattningarna
medan utbetalningar for resterande cirka 14% av avsattningarna
uppskattas blirelativt jamt férdelade éver dren 2007-2008.

Avsattningar for gruvdrift etc. (forandringar under 2005)

(forandringar under 2005) Sverige  Tyskland Summa
Ingdende balans 16515 6656 23171
Periodens avsattningar 1551 635 2186
Diskonteringseffekter 888 348 1236
lanspraktagna avsattningar -805 =157 -962
Omklassificerade avsattningar = 126 126
Aterférda avsattningar - -12 -12
Omrakningsdifferenser = 328 328
Utgdende balans 18149 7924 26073

Ingdende balans 8418
Periodens avsattningar 1207
Diskonteringseffekter 413
lanspraktagna avsattningar -573
Aterférda avsattningar -837
Omrakningsdifferenser 408
Utgaende balans 9036

Personalrelaterade avsattningar for annat én pensioner:
Avsattningar gors fér kommande utgifter relaterade till dvertalig-
hetiform av avgdngsvederlag och andra utgifter fér varslad per-
sonal. Huvudsakligen avser detta avsattningar i den vasentligen
avslutade omstruktureringen av verksamheten i Tyskland.

Cirka 25% av de avsdttningar som gjorts férvantas resultera i
utbetalningar under 2006 och cirka 36% under ar 2007 och 2008.
Dérefter cirka 30% relativt jdmnt férdelade dver dren 2009-2012.
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Fortsattning Not 36

Personalrelaterade avsattningar for annat &n pensioner
(forandringar under 2005)

Ingdende balans 5887
Foérvarvade bolag 1
Periodens avsattningar 555
Diskonteringseffekter 235
lanspraktagna avsattningar -1483
Omklassificerade avsattningar 2
Aterférda avsattningar -213
Avyttrade bolag -6
Omrdkningsdifferenser 295
Utgaende balans 5273

Avsattningar for skatteméassiga och juridiska processer:
Avsattningar gors for eventuella framtida utgifter for skatter for-
anledda av pagaende skatterevisioner samt fér pagaende legala
tvister och processer. Hariingdr avsattningar gjorda relaterade till
pagaende legala processer avseende intrang fér ledningsdragning
p& mark i forna Osttyskland.

Cirka 37% av avsattningar for skattemdssiga och juridiska pro-
cesser forvéntas resultera i utbetalningar under aren 2006. Res-
terande avsattningar berdknas resultera i kassafléden under aren
2007-2009 (23%) och under aren 2010-2012 (40%).

Avsattningar for skatteméssiga och juridiska processer (fordndringar under 2005)

Ingdende balans 5558
Periodens avsattningar 304
Diskonteringseffekter 141
lanspraktagna avsattningar -341
Omklassificerade avsattningar 199
Aterférda avsattningar -620
Omrdkningsdifferenser 258
Utgadende balans 5499

Ovriga avsattningar
| 6vriga avsattningar ingar bland annat avséattningar fér forlust-
kontrakt, omstrukturering samt avsattningar fér garantiatagan-
den.

Cirka 14% av avsattningarna berdknas resulterai utbetalningar
under ar 2006 och cirka 65% under &r 2007 och 2008.

Ovriga avsattningar (férandringar under 2005)

Ingdende balans 2457
Overgdngseffekt vid tillampning av nya

redovisningsregler (IAS 39) -18
Foérvarvade bolag 8
Periodens avsattningar 309
Diskonteringseffekter 8
lanspraktagna avsattningar -690
Aterférda avsattningar -54
Omklassificerade avsattningar -326
Avyttrade bolag =9
Omrakningsdifferenser 125
Utgdende balans 1810

Not 37 Avsattningar for pensioner

Vattenfalls pensionsforpliktelser i koncernens svenska och tyska
bolag ér till vervdgande del formansbestdmda pensionsata-
ganden. Pensionsplanernainnehdller framst dlderspension,
invaliditetsskydd och familjeskydd. Fondernas tillgangar, férvalt-
ningstillgangarna, varderas till marknadsvéarden. Dessutom finns
pensionsplaneridessaoch évriga lander, som ar avgiftsbestamda.

De svenska pensionsplanerna ar ett tilldgg till landets social-
forsakringssystem vilka ar resultatet av 6verenskommelser mel-
lan arbetsgivar- och arbetstagarorganisationer. | stort sett alla
anstéllda i Sverige omfattas av enihuvudsak férmansbestamd
pensionsplan, ITP-Vattenfall. | pensionsplanen garanteras med-
arbetaren en pension som ar en bestdmd andel av dennes 16n.
Férmanerna tryggas i en Pensionsstiftelse, genom avséttningar i
balansrdkningen eller genom férsakringspremier.

Vattenfalls dtaganden fér alderpension och familjepension fér
tjdnsteman i Sverige som tryggas genom en férséakring i Alecta.
Enligt ett uttalande fran Redovisningsradets Akutgrupp, URA 42,
ar detta en féormansbestdamd plan som omfattar flera arbetsgivare.
For rékenskapsaret 2005 har Vattenfall inte haft tillgang till sadan
information som gor det mdojligt att redovisa denna plan somen
férmansbestdmd plan. Pensionsplanen enligt ITP som tryggas
genom en forsakring i Alecta redovisas darfér som en avgiftsbe-
stdmd plan. Arets avqgifter fér pensionsférsdkringar som &r teckna-
dei Alecta uppgar till 130 MSEK (127). Alectas 6verskott kan for-
delas till férsdkringstagarna och/eller de férsdkrade. Vid utgangen
av 2005 uppgick Alectas dverskott i form av den kollektiva konso-
lideringsnivan till 128% (128). Den kollektiva konsolideringsnivan
utgérs av marknadsvéardet pa Alectas tillgdngar i procent av fér-
sékringsatagandena beréknade enligt Alectas forsdkringstekniska
berdkningsantaganden, vilka inte 6verensstammer med IAS 19.

Planernai Tyskland &r baserade pa kollektiva och affarsmas-
siga éverenskommelser. Vésentliga férmansbestdmda planer i
Tyskland finns for anstadllda i bolagen Bewag och HEW. Bewag har
tva pensionsplaner vilka &r finansierade genom Pensionskasse
der Bewag, ett 6msesidigt forsdkringsbolag. Kassan ar finansierad
genom medel fran Bewag och fran de anstéllda. Den ena planen
har bedémts vara en avgiftsbestdmd plan och redovisas som sadan
da férmanen &r avhédngig av inbetald premie och Pensionskassans
ekonomiska situation. Fér anstéllda som pabérjade sin anstélining
fore 1 januari 1984 finns ett tilldggsavtal som ger anstallda som
arbetar fram till pensioneringen upp till 80% av den pensionsbe-
rattigade I6nen. Halften av den lagstadgade pensionen och hela
férmanen fran Pensionskasse der Bewag, inklusive éverskottet,
krediteras det garanterade beloppet. Forpliktelserna fér Bewag
innehaller hela pensionsatagandet. Férvaltningstillgangar han-
forliga till anstéllda som pabérjande sin anstélining fore 1 januari
1984 redovisas som fdrvaltningstillgangar vilka marknadsvarde-
ras. Pensionsataganden fér anstéllda i HEW bestar huvudsakligen
av bolagets dtaganden till personal anstélld fére 1 april 1991 och
som varit anstéllda i minst 10 ar. Summan av alderspension, lag-
stadgad pension och pension fran andra uppgar normal till maxi-
malt 65% av den pensionsgrundande [6nen.

Pensionsataganden berdknas pa aktuariella grunder enligt den
sa kallade Projected Unit Credit Method.

Aktuariella vinster och férluster resultatfors jamnt férdelat dver
de anstélldas aterstdende anstallningstid i den utstrackning den
totala vinsten eller férlusten per plan faller utanfér en korridor
motsvarande 10% av det hégsta av antingen pensionsatagandet
eller verkliga vardet av férvaltningstillgdngarna foér respektive
plan.



Pensionskostnader:
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Not 38 Andra ej rantebdrande skulder
(Iangfristiga)

Av den totala skulden pd 2 425 MSEK (2 135) forfaller 1 256 MSEK

(1 393) till betalning efter mer &n fem ar.

Not 39 Leverantorsskulder och andra skulder

2005 2004
Férmansbaserade planer
Kostnad avseende tjanstgoéring
under innevarande ar 470 435
Rantekostnad 1639 1670
Forvantad avkastning
pa férvaltningstillgangar -846 -840
Kostnad avseende
tjianstgéring under tidigare ar 73 42
Ovrigt 60 25
Summa kostnad fér formansbestdmda planer 1396 1332
Kostnad for avgiftsbestamda planer 294 312
Summa pensionskostnader 1690 1644
Pensionskostnader redovisas i
foljande rader iresultatrakningen:
2005 2004
Kostnad fér sdlda produkter 1063 1228
Forsaljningskostnader 152 89
Administrationskostnader 447 304
Forsknings- och utvecklingskostnader 28 23
Summa pensionskostnader 1690 1644
Faktiska avkastningen pa férvaltningstillgangar 1196 1029
Helt eller delvis Ofonderade
fonderade pensions- Aktuariella
pensionsplaner planer forluster 2005
Nuvardet av forpliktelser 18566 19049 37615
Forvaltningstillgangars
verkliga varde -16 248 -16 248
Oredovisade
aktuariella forluster -3935 -3935
Avséttningar vid dretsslut 2318 19049 -3935 17432
Helt eller delvis Ofonderade
fonderade pensions- Aktuariella
pensionsplaner planer  forluster 2004
Nuvardet av férpliktelser 15261 17052 32313
Forvaltningstillgangars
verkliga varde -14972 -14972
Oredovisade
aktuariella forluster -891 -891
Avséttningar vid arets slut 289 17052 -891 16450
Avséattningar for pensioner 2005 2004
Ingdende balans 16450 14946
Overgangseffekt vid tillimpning
av nya redovisningsregler - 1265
Forvarvade bolag - 86
Kostnad fér férmansbestdmda planer 1396 1332
lanspraktagna avsattningar -1198 -1214
Omklassificeringar -2 143
Omrakningsdifferenser 786 -108
Utgdende balans 17432 16450
Vid berdkningen av pensionsférpliktelserna har foljande
aktuariella antaganden anvants (procent):
2005 2004
Diskonteringsranta 3,75-4,25 5,0
Férvantad avkastning pa
férvaltningstillgdngar 4,35-5,25 5,5
Framtida arliga ldnedkningar 2,5-3,5 2,2-3,5
Framtida arliga pensionsékningar 2,0 20-25

2005 2004
Forskott fran kunder 1335 689
Leverantdrsskulder 9393 7591
Skulder till intresseforetag 982 361
Derivat med negativt marknadsvarde 18986 =
Ovriga skulder 3210 2768
Summa 33906 11409
Not 40 Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter
2005 2004
Upplupna personalrelaterade kostnader 3199 2776
Upplupna kostnader, koldioxidutslapp 5657 -
Upplupna kostnader, anslutningsavgifter 254 =
Upplupna karnkraftrelaterade
avgifter och skatter 62 108
Upplupna kostnadsrantor 1560 776
Upplupna kostnader, dvrigt 1966 4208
Forutbetaldaintakter och upplupna kostnader, el 3220 536
Foérutbetaldaintdkter, dvrigt 1475 1550
Summa 17 393 9954
Not 41 Réantebdrande skulder (kortfristiga)
2005 2004
Obligationslan 3008 2317
Skulder till kreditinstitut 1028 5347
Skulder till minoritetsagare 635 323
Skulder till intresseforetag 4679 833
Ovriga skulder 180 74
Summa 9530 8894
Not 42 Stallda sakerheter
2005 2004
Fér egna skulder och avsattningar
Skulder till kreditinstitut:
Foéretagsinteckningar - 7
Fastighetsinteckningar 5
P& bank sparrade medel som
sakerhet fér handel pa energibdrser 2246 220
Ovrigt 2 15
Summa 2254 247
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Not 43 Eventualférpliktelser
(ansvarsforbindelser)

2005 2004

Borgensataganden 1256 2629
Ovriga eventualférpliktelser 9738 4033
Karnavfallsfondeni Sverige 5377 3779
Summa 16 371 10441
Andra eventualfdrpliktelser
Ersattnings- och frikraftleveranser:
Engrosleveranser

Antal forpliktelser 13 13

Effekt MW 223 217

Energileveranser TWh/ar 0,9 0,9

Iendel dlvar finns for flera kraftstationer gemensamma reglerings-
anldggningar. Agarna till kraftstationerna har betalningsskyldigheter
for sin del av regleringskostnaderna.

Enligt svensk lag har Vattenfall strikt obegransat ansvar fér
skador mot tredje man till f6ljd avdammhaverier. Tillsammans med
ovriga vattenkraftproducenteriSverige har Vattenfall en ansvars-
forsakring, vars ersattningsbelopp ar begransat till maximalt 6 000
MSEK fér denna typ av skador.

Som ett led i koncernens affarsverksamhet férekommer utéver
angivna ansvarsforbindelser garantier for fullgérande av olika kon-
traktsenliga ataganden.

Vattenfall har i sin tyska verksamhet under aren 1999 och 2000
genomfdrt leasingtransaktioner pa kraftanldggningar. Underlag
for transaktionerna ar nyttjanderdttenikraftanlaggningarna
som hyrs ut till amerikanska motparter i sa kallade huvudleasar
pa maximalt 99 ar och darefter hyrs tillbaka pa 24 ar, sa kallade
underleasar. Vattenfall har efter underleasarnas upphérande ratt
att aterfa nyttjanderéatten via en képoption. Hyrorna fran de ameri-
kanska motparterna har erhallits i férskott och har deponerats hos
finansiella institutioner med hég kreditvardighet for erldaggande
av leasingbetalningarna inklusive optionsbeloppen enligt under-
leasarna. Nettobeloppet mellan erhdllina hyresbetalningar och
depositionerna har nettoredovisats vid avtalens ingdende. | de fall
leasetagarna eller underliggande kunder fallerar under leasingav-
talen ar detta férenat med avvecklingskostnader som kommer att
belasta Vattenfall. Pa balansdagen uppgick dessa ataganden till
maximalt 1 392 MSEK, vilket belopp ar inkluderat i de redovisade
ansvarsforbindelserna.

Vattenfall har i sin svenska verksamhet under ar 2003 och 2005
genomfort leasingtransaktioner pa kraftanldggningar. Underlag for
transaktionerna ar sale- & leasebackaffarer dar kraftanldggningarna

Not 45 Medelantal anstallda och personalkostnader

som salts till franska motparter hyrs tillbaka pa 15 ar. Vattenfall har
efter leasingavtalens upphdrande rétt att képa anldggningarna via
képoptioner. Férsaljningsintakterna fran de franska motparterna
har deponerats hos finansiella institutioner med hég kreditvardighet
for erldggande av leasingbetalningarna inklusive optionsbelopp. | de
fall Vattenfall 6nskar fortidslosa leasingavtalen ar detta forenat med
kostnader som kommer att belasta Vattenfall. P& balansdagen upp-
gick dessa kostnader till maximalt 97 MSEK.

| Tyskland &r ansvaret for aktorer som driver kdrnanldggningar
obegransat. Det obligatoriska férsakringsbeloppet for samtliga aktd-
rer tillsammans ar 2 500 MEUR. Skadekrav upp till 256 MEUR tacks
genom den tyska Atomforsakringspoolen. Skadekrav éverstigande
256 MEUR upp till maximalt 2 500 MEUR tacks genom en gemensam
ansvarsoverenskommelse (Solidarvereinbarung) mellan de tyska
karnkraftsoperatdrerna. Vattenfallkoncernens andel avdenna
ansvarsdverenskommelse utgdr fran och med 2006-01-01 169,93
MEUR per skada och innebér ett atagande att halla likvida medel till-
gangliga motsvarande den dubbla summan, 339,86 MEUR.

Vattenfall AB och Vattenfall Europe AG har som sakerhet for dot-
terbolaget Vattenfall Europe Trading GmbHs energihandel utstallt
garantier till ett totalt vérde av 852 MEUR. Pa balansdagen var dessa
garantier ianspraktagna med 390 MEUR motsvarande 3 679 MSEK
vilket belopp ar inkluderat i de redovisade ansvarsforbindelserna.

KarnkraftsforetageniSverige ska enligt lag stélla sékerheter till
staten (Karnavfallsfonden) fér att garantera att tillrdckliga medel finns
for betalningen av de framtida kostnaderna for avfallshanteringen.
Sadkerheterna har formen av borgensférbindelser utstallda av agarna
till karnkraftsforetagen. Sakerheterna ska tacka dels avgiftsmedel for
det fall att respektive reaktor skulle drivas kortare tid &n 25 ar, dels
eventuell brist pa fondkapital fér det fall fondbehallningen skulle visa
sig vara otillracklig for att riva och avveckla reaktorerna och for att ta
hand om det anvanda karnbranslet. Vattenfall AB har for Ringhals AB
och Forsmarks Kraftgrupp AB, som bada ingar i Vattenfallkoncernen,
utstallt borgensférbindelser uppgaende till totalt 5 377 MSEK.

Not 44 Ataganden enligt konsortialavtal

Utbyggnad av produktionsanldggningar inom kraftindustrin sker
oftainom samdgda féretag. Varje dgare ges darvid genom konsor-
tialavtal ratt till elkraft i proportion till sin dgarandel samtidigt som
dgarna ikldder sig skyldighet att, oavsett kraftproduktion, svara
for samtliga kostnader i foretaget efter samma fordelning.

Vattenfalls samverkan ivarmefdretag och andra foretag innebar
oftast ansvar for kostnadstackning i proportion till dgarandel.

Vattenfall bar det fulla ekonomiska ansvaret fér SwePol Link till
och med juli 2020.

2005 2004
Medelantal anstéllda Méan Kvinnor Summa Man Kvinnor Summa
Sverige 6459 1891 8350 6386 1806 8192
Finland 341 205 546 343 200 543
Tyskland 15532 4667 20199 16 046 4818 20864
Polen 2297 734 3031 2482 827 3309
Ovriga lander 85 20 105 86 23 109
Summa 24714 7517 32231 25343 7674 33017
Personalkostnader 2005 2004
Léner och andra ersattningar 13371 12684
Sociala kostnader 5293 4402
(varav pensionskostnader)' (2115) 1174)
Summa 18664 17 086

1) Av pensionskostnader avser 80 MSEK (59) gruppen verkstallande direktorer, vice verkstdllande direktorer och tidigare verkstallande direktorer och vice
verkstéllande direktérer. Koncernens utestaende pensionsférpliktelser till dessa uppgar till 423 MSEK (374).
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2005 2004
Styrelseledaméter ) Styrelseledamoter )
Loéner och och verkstallande Ovriga och verkstéllande Ovriga
andra ersattningar direktorer! anstdllda Summa direktorer! anstallda Summa
Sverige 66 3397 3463 42 3323 3365
Finland 4 213 217 4 198 202
Tyskland 81 9135 9216 192 8468 8660
Polen 19 443 462 36 409 445
Ovriga lander - 13 13 = 12 12
Summa? 170 13 201 13371 274 12410 12684
Sociala kostnader 2005 2004
Sverige 1838 905
Finland 52 46
Tyskland 3304 3348
Polen 96 101
Ovriga lander 3 2
Summa 5293 4402
1) Med styrelseledaméter och verkstallande direktérer avses dven styrel-
sesuppleanter och vice verkstallande direktorer samt tidigare styrelsele-
damoter, styrelsesuppleanter, verkstallande direktérer och vice verkstal-
lande direktorer.
2)Isumma Iéner och andra ersattningar till styrelseledaméter och verkstal-
lande direktérer ingdr tantiem med 41 MSEK (34).
Férmaner till Vattenfall AB:s styrelseledaméter och ledande befattningshavare
Styrelsearvode Berdknad rorlig
och grundién 2005 Bilférman och ersattning
inklusive semester- ovriga ersatt- Pensions- avseende 2005
TSEK ersattning ningar 2005 kostnader 2005 att utbetalas 2006
Dag Klackenberg, Styrelsens ordf. 413 = = =
Maarit Aarni, Ledamot 207 = = =
Carl-Gustaf Angelin, Ledamot 39 = = =
Johnny Bernhardsson, Ledamot 39 = = =
Christer Badholm, Ledamot 257 = = =
Ronny Ekwall, Ledamot 39 = = =
Peter Fallenius, Ledamot (fram till 16 februari 2005) 42 - = =
Jan Gronlund, Ledamot (fram till 26 april 2005) 67 = = =
Peter Lindell, Ledamot 257 = = =
Hans-Olov Olsson, Ledamot 207 - - -
Lone Fgnss Schreder, Ledamot 240 = = =
Anders Sundstrém, Ledamot 207 - - -
Lars Carlsson, Suppleant 39 = = =
Stig Lindberg, Suppleant 39 = = =
Per-Ove L66v, Suppleant 52 - - -
Lars G Josefsson, VD, Koncernchef 7202 11 5562 =
Matts Ekman, 1:e vice VD, CFO 2968 104 231 602
Klaus Rauscher, Vice VD 6734 49 475 2886
Hans von Uthmann, Vice VD 3164 70 786 631
Tuomo Hatakka, Vice VD (fran 1 augusti 2005) 2080 27 481 687
Alf Lindfors, Direktor 2592 17 5366 510
Mats Fagerlund, Direktor 3397 1077 1882 3387
Lennart Billfalk, Direktor 2170 65 4733 432
Ann-Charlotte Dahlstrom, Personaldirektor 2203 76 2234 440
Knut Leman, Kommunikationsdirektor 1841 96 1958 367
Magnus Groth, Direktor (fram till 31 augusti 2005) 1295 37 221 =
Summa 37790 1829 26 009 9942
Styrelsen Koncernchefen

Under 2005 har till styrelsens ordférande utgetts ett arvode med
413 TSEK och till dvriga ledamdter arvoden med sammanlagt 1576
TSEK fordelat enligt tabellen ovan.

Till de fyra ledamd&ternaideninom styrelsen inrdttade revisions-
kommittén har dessutom utgetts arvode med 50 TSEK vardera
for dem som inte ar anstallda i Vattenfalloch med 13 TSEK till den
arbetstagarledamot som under 2005 haft detta uppdrag. Beloppen
ar inkluderade i tabellen ovan under rubriken styrelsearvode.

Lars G Josefsson, som ar koncernchef och tillika verkstallande
direktdriVattenfall AB, har for 2005 uppburit [6n och annan
ersattning, inklusive vardet av bilférman, med sammanlagt 7 313
TSEK. Fran och med 2005 har koncernchefen inte nagon rérlig
|6nedel.

Lars G Josefsson, som &r fédd 1950, har 60 ar som ordinarie
pensionsalder. Tjanstepension kommer da att utga med 65% av
den da aktuella I6nen till 65 &rs alder. Darefter utgar pensions-
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férmaner motsvarande ITP-planen och darutdver 32,5% av den
delav 6nen som dverstiger 30 basbelopp. Den sistndmnda pen-
sionsférmanen &r tidsbegransad fram till 80 ars alder. Efter 76

ars alder avtrappas denna med en femtedel varje féljande ar fér
att upphéra helt vid 80 ars alder. Pensionsatagandet tacks med
Idpande premieinbetalningar till férsékringsbolag. Férmanerna
ar oantastbara, det vill séga ej villkorade av framtida anstall-
ningar. Koncernchefen har vid uppségning fran Vattenfalls sida
ratt till avgangsvederlag motsvarande maximalt 24 manadsléner.
Avgangsvederlaget kan dock ldngst utga till avtalad pensionsalder.
Avgangsvederlagets storlek ska berdknas med utgangspunkt i den
fasta 16n som galler vid tiden for uppsagningen. Vid ny anstalining
eller inkomst fran annan férvarvsverksamhet ska avgangsveder-
laget reduceras med belopp motsvarande ny inkomst eller annan
férman under den aktuella perioden. Avgangsvederlag utbetalas
manadsvis.

Ovriga ledande befattningshavare

For dvriga ledande befattningshavare som ingatt i koncernled-
ningen, sammanlagt 10 personer, har summan av [6ner och andra
ersattningar, inklusive vardet av bilférmaner, uppgatt till 30 162
TSEK.

For 1:e vice verkstdllande direktéren gdller en premiebestamd
pensionsldsning med pensionsalder 60 ar.

For Dr. Klaus Rauscher utgar ersattning for pensionsférman som
ett 16netillagg.

Fér Tuomo Hatakka géller en premiebestamd [6sning.

Fér dvrigainom koncernledningen har flertalet mojlighet till
pension fran 60 ar och fér anstéllda efter 2003-10-01 fran 62 ar.
Fér dem med méjlighet fran 60 &r géller att mellan 60—-65 ar utgar
70% av den fasta [6nen. Rorlig [6n ar inte pensionsgrundande for
pensionen mellan 60 och 65 ar. Fran 65 ar géller ITP-planen med
en utfylinad av pensionen, sa kallad férlangning. Férlangningen
gors med 32,5% av den del av pensionsmedférande I6nen som
Overstiger 20 basbelopp. Pensionsmedfoérande [6n ar grundlon och
arligarérliga lénedelar enligt ITP. Tjanstepensionen fran 65 ar blir
mellan 44-49% av den fasta I6nen.

| fall da pension fran 62 ar géller, tillimpas ITP med sa kallad
férlangning med 32,5% pa lénedelar 6ver 30 basbelopp. Vidare &r
da snittet av de senaste fem arens fasta Iéner pensionsgrundande
och rérlig 16n &r inte pensionsgrundande. Pensionen fran 62 ar
blir cirka 40% av den fasta I6nen. Samtliga pensionsférmaner &r
oantastbara, det vill séga ej villkorade av framtida anstallning.

For dessa évrigainom koncernledningen betalades premier inom
intervallet 150-190 TSEK till Alecta och for ITP-K. Resten av
pensionskostnaden, den stérsta delen, ar en férsakringstekniskt
berdknad kostnad, som bestar av ITP-skulden och den arliga
forandringen av kapitalvardet fér de delar som ligger utéver ITP.
Detta skuldféres och tryggas genom Vattenfalls Pensionsstiftelse.
| tva fall géller alternativ ITP (sa kallad tiotaggarlésning) varvid
premier betalas i stallet for att skuldfora motsvarande belopp. Dar-
till kommer sa kallad férlangning utéver ITP som ndmnts ovan. For
dessa befattningshavare géller att vid uppsdgning fran bolagets
sida utgar utéver 16n under avtalad uppsagningstid, 6 manader, ett
avgangsvederlag pa 18 manadsléner, vilket utbetalas manadsvis
och med avrakning mot belopp motsvarande ny inkomst, under
den aktuella perioden. Dr. Klaus Rauschers samt Tuomo Hatakkas
anstallningar galler dock for viss tid enligt kontrakt.

Berednings- och beslutsprocess

Styrelsenisin helhet beslutar om ersattningar till koncernchefen
efter beredning av styrelsens ordférande. For 6vriga befattnings-
havare galler att koncernchefen beslutar om ersattningar till dessa
efter samrad med styrelsens ordférande, samt att styrelsen infor-
meras.

Incitamentsprogram 2005

Mot bakgrund av regeringens riktlinjer om ersattningar till ledande
befattningshavare och incitamentsprogram har Vattenfall AB:s
styrelse antagit ett program som fran och med 2005 géller den
svenska delen av verksamheten och alla anstallda i Sverige.

I enlighet med regeringens riktlinjer sa har koncernchefen
inte langre nagon rérlig Iénedel. Betraffande évriga chefer och
anstéllda sd har ingen hdgre rérlig Idnedel &n vad som motsvarar
tva manadsléner per ar, eller 16,7% av den normala fasta [6nen.
Den maximala nivan for flertalet anstéllda &r i genomsnitt normalt
cirka 17 TSEK per ar.

Utgangspunkten &r som hittills koncernens langsiktiga vérde-
skapande'. Gemensamt for alla &r koncernmalet. Vidare méats egen
enhets/eget resultat.

Aveniévriga ldnder, Finland, Polen och Tyskland anvénds kon-
cernmalet fér vardeskapande, i avtal om rérlig 16n fér hégre chefer
och dvriga anstallda i férekommande fall.

1) Vardeskapande = Den positiva fordndringen avseende rérelseresultatet
minus avkastningskravet pa genomsnittliga nettotillgdngar, dar kravet
satts till 11%.

Not 46 Kénsférdelning bland ledande
befattningshavare

Kvinnor, % Mén, %
2005 2004 2005 2004
Konsférdelning bland
styrelseledamdéter 10 5 90 95
Konsférdelning bland 6vriga
ledande befattningshavare 1 1 89 89

Not 47 Leasing

Leasingkostnader
Utrustning som koncernen hyr genom finansiell leasing och som
redovisas som materiella anldggningstillgangar utgdrs av:

2005 2004
Maskiner/Inventarier
Anskaffningsvarde 256 382
Ackumulerade avskrivningar enligt plan -61 -106
Nedskrivningar =37 -67
Planenligt restvarde 158 209

Framtida betalningsataganden per 31 december 2005 for leasing-
kontrakt och hyreskontrakt fordelar sig enligt féljande:

Finansiell Finansiell Operationell

leasing, nominellt leasing, nuvdrde leasing

2006 59 58 524

2007 34 33 444
2008 27 25 381

2009 27 23 356

2010 37 30 349

2011 och senare 375 260 1760

Summa 559 429 3814
Arets kostnader fér leasing av tillgdngar fér koncernen uppgick till

630 MSEK (594).

Leasingintdkter

Vissa koncernféretag dger och driver energianldggningar at kund.
Intdkten fran kund bestar av tva delar, en fast del for tdckande av
kapitalkostnader och en rérlig del baserad pa mangden levererad
media.



Anldggningarna klassificeras enligt géngse principer, baserat pa
den fastaintaktsdelen for leasing.

Anskaffningsvérdet av tillgangar redovisade under Operationell
leasing uppgick per 31 december 2005 till 2 049 MSEK (1 673).
Ackumulerade avskrivningar uppgick till =762 MSEK (-554) och
ackumulerade nedskrivningar till =30 MSEK (=30).

Framtida betalningar fér denna typ av anlaggningar férdelar sig
enligt féljande:

Finansiell Operationell
leasing leasing
2006 1 161
2007 1 153
2008 1 147
2009 1 135
2010 1 110
2011 och senare 5 402
Avgar: Finansiella intakter -4 =175
Summa 6 933
Not 48 Upplysningar om
revisionsarvoden med mera
2005 2004
Lagstadgad revision
Ernst & Young' 23 16
PricewaterhouseCoopers? 10 11
BDO 12 1
Riksrevisionen 1 1
Ovriga 1 -
Summa 47 39
Ovriga arvoden
Ernst & Young? 15 12
PricewaterhouseCoopers* 13 14
BDO 5 6
Summa 33 32

1) Utdver moderbolagets revisionskostnader om 7 MSEK (6) avser kostna-
dernarevision av bolagi Sverige, Finland, Tyskland och Polen.

2)Beloppen avser revision av framst tyska bolag.

3) Av koncernens arvodesbelopp ar 8 MSEK (6) hanforliga till verksamhe-
ternai Tyskland och Polen.

4) Av koncernens arvodesbelopp ar 11 MSEK (11) hanforliga till verksamhe-
teniTyskland.

Koncernens Noter

Not 49 Transaktioner med narstaende

Vattenfall AB dgs till 100% av svenska staten. Vattenfallkoncernens
produkter och tjanster erbjuds staten, statliga myndigheter och
statliga bolag i konkurrens med andra leverantérer och pa normala
kommersiella villkor. P& motsvarande s&tt képer Vattenfall AB och
dess koncernbolag produkter och tjénster fran statliga myndigheter
och bolag till marknadsméssiga priser och i 6vrigt pa normala kom-
mersiella villkor. Enskilt svarar varken staten, deras myndigheter
eller bolag fér en vasentlig andel av Vattenfallkoncernens nettoom-
sattning eller resultat.

Not 50 Vasentliga uppskattningar
och bedémningar

Férhandlingarna mellan Vattenfall och svenska staten om ersatt-
ning till Vattenfall fér stdngningen av Barsebdck 2 avslutadesi
november 2005. Avtalet har godkdnts av den svenska regeringen,
styrelsen for E.ON Sverige AB och styrelsen for Vattenfall AB. Ett
godkannande av Malmd tingsratt férvéntas under varen 2006.
Till f6ljd av stangningen erhaller Vattenfallkoncernen ersattning
for framtida produktionsbortfall uppgdende till 4 100 MSEK vilket
redovisas under rubriken Ovriga rérelseintakter i koncernens
resultatrdkning. Vattenfalls kostnad fér nedskrivning av tillgdngar
tillnérliga Barseb&ck Kraft AB uppgar till 1 043 MSEK vilket har
belastat koncernens resultatrakning for 2005.

En genomgang av koncernens olika avsattningar i balansrak-
ningen har genomférts. Denna genomgang har resulterat i en
forandring av tidigare gjorda antaganden om diskonteringsranta
vid berdakning av dessa avsattningar. For avsattningar fér pensio-
ner har diskonteringsrantan justerats fran 5,0% till 3,75% fér den
svenska pensionsplanen och fran 5,5% till 4,25% fér pensions-
planeriTyskland. Fér andra avsattningar har diskonteringsrdantan
justerats fran 5,5% till 5,0%. Avséattningarna har harvid 6kat med
2 588 MSEK. Koncernens rorelseresultat fér 2005 har belastats
med 650 MSEK.

Not 51 Handelser efter balansdagen

Den 31 januari 2006 beslutade Vattenfall ABs styrelse att forldnga
avskrivningsperioden fér koncernens svenska karnkraftverk fran
25 ar till 40 ar. Beslutet har ingen retroaktiv verkan.

Den svenska natreglermyndigheten (EMI), har i februari 2006
alagt Vattenfall att terbetala 236 MSEK avseende 2003 ars néat-
tariffer, vilket Vattenfall kommer att éverklaga.

| februari 2006 omférhandlades och utokades Vattenfalls avtal
om Revolving Credit Facility fran 600 MEUR till 1 000 MEUR. Sam-
tidigt forlangdes I6ptiden till 2013.
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MODERBOLAGET

Moderbolagets resultatrakning

Moderbolagets balansrakning

Belopp i MSEK, 1 januari-31 december Not 2005 2004  BeloppiMSEK Not 2005-12-31 2004-12-31
Nettoomsattning 4,5 26843 26046 Tillgéngar
Kostnader for salda produkter 6 -16415 -16134 Anlaggningstillgingar 17
Bruttoresuitat 10428 9912 Immateriella anldggningstillgdngar
Forsdljningskostnader -872 -752 Aktiverade utgifter fér utveckling 237 =
Administrationskostnader -1320 -1243 Koncessioner, patent, licenser,
Forsknings- och utvecklingskostnader -165 -142 varumarken samt liknande rattigheter 10 13
Ovriga rorelseintakter 7 162 94 Hyresratter och liknande rattigheter 23 25
Ovriga rorelsekostnader 8 -90 =Bl Summa immateriella
Rorelseresultat 9 8143 7838 anldggningstillgdngar 270 38
Resultat fran andelar i koncernféretag 10 414 1121 Materiella anldggningstillgdngar 18
Resultat fran andelar i intresseféretag 1 26 23 Byggnader och mark 11009 10973
Resultat fran andra langfristiga Maskiner och andra tekniska
vardepappersinnehav 12 -3 445 anldggningar 7147 7234
Ranteintdkter och liknande Inventarier, verktyg och installationer 33 35
resultatposter 13 1853 1571 Pagaende nyanléggningar 1224 1919
Rantekostnader och liknande Summa materiella anldggningstillgdngar 19413 20 161
resultatposter 14 -6037 -2018 . X . ) .
Koncernbidrag 1771 2522 Flnan5|e_lla anlagq.r.nnqstlllqanqar
~ Andelarikoncernféretag 19,20 41742 40533
Ee;ullt:tépre iti h skatt 6167 11502 Fordringar hos koncernféretag 21 4316 4335
okslutsdispositioner och ska Andelar i intresseféretag 19,20 10860 540
Bokslutsdispositioner 15 -709 -2127 Fordringar hos intresseféretag 21 2183 1790
Resultat fére skatt 5458 9375 Andra l&ngfristiga
_ _ vdrdepappersinnehav 19,20 37 55
Sl I 1873 2y Uppskjuten skattefordran 16 63 81
Arets resultat 3585 7035 Andra I&ngfristiga fordringar 21 261 148
Summa finansiella anldggningstillgéngar 59462 47482
Summa anldggningstillgdngar 79145 67681
Omséttningstillgangar
Varulager 22 296 278
Kortfristiga fordringar 23 43488 31111
Kassa, bank ock liknande tillgangar 24 2360 142
Summa omséttningstillgdngar 46144 31531
Summa tillgangar 125289 99212
Eget kapital,
avsattningar och skulder
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital (131 700 000 aktier
till ett kvotvarde av 50 kr) 6585 6585
Reservfond 1286 1286
Fritt eget kapital
Balanserad vinst 12496 10043
Arets resultat 3585 7035
Summa eget kapital 23952 24949
Obeskattade reserver 15 14978 14269
Avsattningar 25 120 86
Langfristiga réantebarande skulder 26 58700 40398
Langfristiga icke rénteb&rande skulder 27 2826 2818
Summa langfristiga skulder 61526 43216
Kortfristiga rantebarande skulder 28 10383 5 251
Skatteskuld aktuell skatt 16 156 1280
s Andra kortfristiga icke
= rantebdrande skulder 29 14174 10 161
E Summa kortfristiga skulder 24713 16692
c Summa eget kapital,
H avsattningar och skulder 125289 99212
3 Stallda sakerheter 30 2246 20
D Eventualforpliktelser
z (ansvarsforbindelser) 31 95122 79251
5y Ataganden enligt konsortialavtal 32
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Moderbolagets forandring i eget kapital

Aktie- Reserv-  Fritt eget

Belopp i MSEK kapital fond kapital Summa
Ingaende balans 2004 6585 1286 12017 19888
Utdelning till aktiedgare = - -2400 -2400
Koncernbidrag - - 43 43
Skatteeffekt

pa grund av koncernbidrag = = -12 -12
Fusionsresultat = = 395 395
Aretsresultat = - 7035 7035
Utgaende balans 2004 6585 1286 17078 24949
Utdelning till aktiedgare - - -5600 -5600
Koncernbidrag - - -136 -136
Skatteeffekt

pa grund av koncernbidrag - - 38 38
Fusionsresultat - - 1116 1116
Aretsresultat - - 3585 3585
Utgdende balans 2005 6585 1286 16081 23952

Per den 31 december 2005 omfattade det registrerade aktie-
kapitalet 131 700 000 aktier till kvotvardet 50 SEK.

Moderbolagets kassaflédesanalys

Belopp i MSEK, 1 januari—-31 december 2005 2004
Den I6pande verksamheten

Internt tillférda medel

Arets resultat 3585 7035
Justeringar fér poster som ej ingar i kassaflédet:

Skattekostnad 1873 2340
Bokslutsdispositioner 709 2127
Avskrivningar 731 752
Utdelningsbetingat koncernbidrag -1771 -2523
Forandring i skatteskuld och skattefordran -1142 -1071
Orealiserade valutakurseffekter 1852 -426
Okning av avsattningar 34 19
Ovrigt -150 815
Kassafldde fran férandringar av

rérelsetillgangar och rérelseskulder -11827 -11821
Kassafléde fran den Idpande verksamheten -6106 -2753
Investeringsverksamheten

Investeringarikoncernforetag, intresseforetag

och andra langfristiga vardepappersinnehav =11 607 -2 244
Investeringar i materiella och

immateriella anldggningstillgangar -1445 1427
Forsaljning av materiella anldggningstillgangar 1166 40

Forsaljning av aktier och andelar 157 451

Kassafléde franinvesteringsverksamheten -11729 -3180
Kassafldde fore finansieringsverksamheten -17835 -5933
Finansieringsverksamheten

Upptagna lan 23133 6275
Erhallna koncernbidrag 2520 2167
Utbetald utdelning till aktiedgare -5600 -2400
Kassafldde fran finansieringsverksamheten 20053 6042
Arets kassaflode 2218 109

Kassa, bank och liknande tillgdngar
Kassa, bank och liknande tillgangar vid
arets borjan 142 33

Arets kassaflode 2218 109
Kassa, bank och liknande
tillgdngar vid arets slut 2360 142

Betald ranta uppgick till 2 519 MSEK (1 754) och erhallen rénta till
806 MSEK (842). Betald skatt uppgick till 3015 MSEK (1 071).

MODERBOLAGETS
N O T E R (BeloppiMSEKdarinteannatanges.)

Not 1 Féretagsinformation

Arsredovisningen fér Vattenfall AB f6r 2005 har godkants enligt sty-
relsebeslut fran den 22 februari 2006. Vattenfall AB som & moder-
bolagi Vattenfallkoncernen ar ett aktiebolag med sate i Stockholm
och med adressen 162 87 Stockholm. Moderbolagets balansrakning
och resultatrakning ska faststéllas pa ordinarie bolagsstamma (ars-
stamman).

Not 2 Redovisningsprinciper

Allmant

Moderbolaget Vattenfall ABs rakenskaper har upprattatsienlighet
med Arsredovisningslagen och Redovisningsradets rekommenda-
tioner.

Tillampade redovisningsprinciper framgar av tilldmpliga delar
av koncernens Not 2 med nedanstaende tillagg fér moderbolaget
Vattenfall AB. Moderbolaget tillampar inte IAS 39 om finansiella
instrument.

Nya redovisningsstandards

Redovisningsradets rekommendation RR 32 — Redovisning for juri-
diska personer, tradde ikraft den 1 januari 2005 och ska tillampas
avjuridiska personer vars vardepapper pa balansdagen &r notera-
de svensk bors eller auktoriserad marknadsplats. Fér koncernens
rékenskaper ska sadana svenska féretag tillampa EU:s férordning
om internationella redovisningsregler medan de fortsatt ska till-
ldmpa den svenska arsredovisningslagen vid upprattande av den
juridiska personens egna rakenskaper. RR 32 anger att som huvud-
regel ska svenska noterade foretag tilldmpa de IFRS som tilldmpas
i koncernredovisningen och specificerar de undantag och tillagg
som féranleds av lagbestdmmelser, frémst arsredovisningslagen,
samt avsambandet mellan redovisning och beskattning. Vattenfall
AB tillampar sedan tidigare anvisningarna i RR 32.

Avskrivningar

Avskrivningar berdknas i enlighet med koncernredovisningen pa
anskaffningsvarde med linjar férdelning efter anldggningarnas
bedémda nyttjandeperiod. Darutdver gors i moderbolaget avskriv-
ningar utéver plan (skillnaden mellan avskrivningar enligt plan och
motsvarande skattemdssiga avskrivning) som redovisas som bok-
slutsdisposition respektive obeskattad reserv.

Avsattningar for pensioner

Pensionsataganden avseende pensioner i moderbolaget &r ber&k-
nade enligt sedvanliga svenska férsakringstekniska grunder. Den i
balansrdakningen upptagna avsattningen motsvarar dessa pensions-
ataganden nettoredovisade mot tillgangligt kapital i Vattenfalls
Pensionsstiftelse.

Skatter
Skattelagarnai Sverige ger foretag mojlighet att skjuta upp skat-
tebetalning genom avsattning till obeskattade reserver. | moder-
bolaget redovisas obeskattade reserver som en sarskild post i
balansrékningen i vilken uppskjuten skatt ingar. | moderbolagets
resultatrakning redovisas avsattningar till, respektive upplésning-
ar av, obeskattade reserver under rubriken bokslutsdispositioner.
Denredovisade skattekostnaden i moderbolaget Vattenfall AB
utgérs av skatten pa resultatet efter bokslutsdispositioner.

Not 3 Valutakurser
Se koncernens Not 6.
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Not 4 Nettoomsattning

Not 10 Resultat fran andelar i koncernféretag

2005 2004 2005 2004
Omsattning inklusive punktskatter 29105 28104  Utdelningar 351 2384
Punktskatter -2262 -2058 Nedskrivningar -1 -1263
Nettoomsattning 26843 26046 Realisationsresultat vid forsaljningar 74 -
Summa 414 1121
Nettoomsé&ttning per geografiskt omrade
2005 2004
Norden 25723 24960 Not 11 Resultat fran andelar i intresseféretag
Tyskland 739 717 Avserisin helhet utdelningar fran intresseféretag 26 MSEK (23).
Polen 321 31
Ovriga 60 58
S 26843 26046 Not 12 Resultat frdn andra
L . langfristiga vardepappersinnehav
Nettoomséattning per rérelsegren 2005 ey
2005 2004
Elproduktion 6834 6631 Utdelningar 2 !
Eimarknad 17656 17132  Nedskrivningar o -1 -5
Varme 2253 2186 Realisationsresultat vid férsaljningar -4 449
Ovrigt 100 97 Summa -3 445
Summa 26843 26046
Not 13 Ovriga ranteintakter
Not 5 Forsaljning och inkdp inom koncernen och liknande resultatposter
Av moderbolagets totala férsdljningsintakter och inkdpskostnader 2005 2004
avser 9% (11) av férséljningen och 52% (51) av inkdpen, affarer Rénteintdkter fran dotterbolag 362 563
med andra foéretag inom koncernen. Andraranteintakter 444 280
Valutakursvinster 1047 728
Ry @ Summa 1853 1571
Not 6 Kostnader for salda produkter
Direkta kostnader inkluderar produktionsskatter och -avgifter med
191 MSEK (210) samt fastighetsskatter med 260 MSEK (233). Not 14 Rantekostnader
och liknande resultatposter
Not 7 Ovriga rérelseintakter _ 200° .
Ovriga rorelseintédkter innefattar huvudsakligen realisationsvin- Rantekqlstnader ulletiznbelay 2494 L
ster vid férséljning av anldggningstillgangar, hyresintakter, forsak- Amde relnizE s 25 2z
h e .. ' L Valutakursforluster 3518 263
ringsersattningar samt rérelserelaterade valutakursvinster.
Summa 6037 2018
Not 8 Ovriga rérelsekostnader
Ovriga rérelsekostnader innefattar huvudsakligen realisationfér- Not 15 Bokslutsdispositioner
luster vid férsaljning av anlaggningstillgdngar samt rérelserelate- och obeskattade reserver
rade valutakursforluster. Inga- Avsatt- Utga-
ende ning/Upp- ende
balans 16sning(-) balans
Not 9 Avskrivningar Avskrivningar utéver plan 6601 -186 6415
2005 2004  Periodiseringsfond Tax —00 842 -842 0
. Periodiseringsfond Tax —01 464 = 464
HemtnaEler ter 2kl sredilies 721 742 periodiseringsfond Tax —02 1371 - 137
Forsglj.nlngs.kostnader 8 9 Periodiseringsfond Tax —03 963 - 963
Administrationskostnader 2 1 Periodiseringsfond Tax -04 1295 = 1295
Summa 731 752 Pperiodiseringsfond Tax 05 2733 - 2733
Periodiseringsfond Tax -06 = 1737 1737
Summa 14269 709 14978
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Not 16 Skatter Skillnaden mellan nominell svensk skattesats och effektiv skatte-

Denredovisade skattekostnaden férdelas enligt féljande: S B RIS [ el e S

2005 2004

Procent 2005 2004
C;L;E)usiljlustlf;tikatt ! 8?2 2 33; Svensk inkomstskattesats 28,0 28,0

Bokslutsdispositioner -3,2 -5,2
Summa 1873 2340  jystering av skatt for tidigare perioder 6,4 0,5

Schablonrdnta periodiseringsfonder 1,0 0
Arets kostnad for aktuell skatt hanférlig till tidigare &rs resultat Ej skattepliktiga intakter -2,6 =©,3
uppgar till =396 MSEK (=52). Uppskjuten skattefordran enligt Ejavdragsgilla kostnader 11 3,3
balansrdkningen uppgar till 63 MSEK (81). Skatteskuld aktuell Ovrigt -0,3 0,1
skatt uppgar till 156 MSEK (1 280). Skatteeffekten av schablon- Effektiv skattesats! 30,4 20,4
ranta pa periodiseringsfonder uppgar till 61 MSEK (0). Stiessis. aliaslelie 30,1 20,3

1) Skattekostnad enligt moderbolagets resultatrékning i férhallande till
resultatet fore bokslutsdispositioner och skatter.

2) Skattekostnad enligt moderbolagets resultatrékning exklusive redovisad
uppskjuten skatt i férhallande till resultatet fére bokslutsdispositioner och

skatter.

Not 17 Immateriella anldggningstillgdngar

Aktiverade utgifter Koncessioner och Hyresratter och

for utveckling Goodwill liknande rattigheter liknande rattigheter Summa

2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004
Anskaffningsvarden
Ingdende anskaffningsvarde - = 13 13 340 354 61 64 414 431
Investeringar 161 - - - - - - - 161 0
Forsaljningar/Utrangeringar - = - = - = - -3 (o] =
Omklassificeringar 76 - - - 4 -14 - - 80 -14
Utgdende ackumulerade
anskaffningsvarden 237 (] 13 13 344 340 61 61 655 414
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Ingdende avskrivningar - - -13 -13 -327 -323 -36 =3 -376 -341
Arets avskrivningar - = - = -7 =t/ -2 -32 -9 =39
Forsaljningar/Utrangeringar - - - - - - - 1 0 1
Omklassificeringar - = - = - 3 - = (o] 3
Utgdende ackumulerade avskrivningar (o] (] -13 -13 -334 =327 -38 -36 -385 -376
Utgdende planenligt restvérde 237 0 (o] (o] 10 13 23 25 270 38
Ackumulerade avskrivningar utéver plan =71 - - - -10 -13 -23 -25 -104 -38
Bokfért varde 166 (0] 0 (0} (o] 0 0 (0] 166 (0]
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Not 18 Materiella anldggningstillgangar

Byggnader Maskiner och andra Inventarier, verktyg Pagaende
och mark’ tekniska anlaggningar ochinstallationer nyanldggningar Summa

2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004
Anskaffningsvarden
Ingdende anskaffningsvéarde 16422 16147 14867 13528 176 170 1919 454 33384 30299
Infusionerade anldaggningar - 237 - 1120 - 13 - 497 (o] 1867
Investeringar - - 2 - 12 9 1270 1418 1284 1427
Omféring fran pdgaende
nyanldggningar 684 45 953 389 1 - -1896 -434 -258 (0]
Forsaljningar/Utrangeringar -485 =7 -946 -184 -23 -16 -4 - -1458 -207
Omklassificeringar -9 = 236 14 - = -65 =@ 162 -2
Utgadende ackumulerade
anskaffningsvarden 16612 16422 15112 14867 166 176 1224 1919 33114 33384
Ackumulerade
avskrivningar enligt plan
Ingdende avskrivningar -5449 -5087 -7633 -6659 -141 -136 - - -13223 -11882
Infusionerade anldggningar - -129 - -647 - -7 - - 0 -783
Arets avskrivningar -239 285 =470 -465 -13 -13 - = -722 =713
Forsaljningar/Utrangeringar 83 2 138 145 21 15 - = 242 162
Omklassificeringar 2 - - =7 - - - = 2 -7
Utgdende ackumulerade
avskrivningar -5603 -5449 -7965 -7633 -133 -141 0 0 -13701 -13223
Utgdende planenligt restvérde 11009 10973 7147 7234 33 35 1224 1919 19413 20161
Ackumulerade
avskrivningar utover plan - - -6278 -6053 -33 -30 - - -6311 -6083
Bokfért varde 11009 10973 869 1181 (o] 5 1224 1919 13102 14078

1) l anskaffningsvarden for byggnader och mark ingar anskaffningsvarde for
mark och fallratter uppgdende till 6 618 MSEK (6 695), vilka inte &r fore-
mal fér avskrivning.

Taxeringsvarden (avser svenska fastigheter)

2005 2004
Byggnader 34389 34067
Mark 20970 20973
Summa 55359 55040

Taxeringsvarden dsétts inte ledningar och transformatorstationer.

Not 19 Andelar i koncernféretag, intresseféretag
och andra langfristiga vdrdepappersinnehav
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Andelari Andelari Andra langfristiga
koncernforetag intresseforetag vardepappersinnehav

2005 2004 2005 2004 2005 2004
Ingdende balans 40533 40532 540 538 55 58
Investeringar/kép 1276 2244 10331 = - 2
Lamnade aktiedgartillskott’ - 2 - - -
Forsdljningar! -56 =2 -4 = -23 =l
Omklassificeringar - - -7 - 7 -
Fusionerade aktieinnehav - =977 - = - =
Nedskrivningar -1 -1 266 - = -2 -4
Utgdende balans 41742 40533 10860 540 37 55

1) Ldmnade aktiedgartillskott och forsaljningar hanfor sig huvudsakligen till

omstruktureringar inom koncernen.

Not 20 Aktier och andelar

For en specifikation dver moderbolagets aktier och andelar i koncern-
féretag, intressebolag och andra langfristiga vardepappersinnehav se

koncernens Noter 23-25.
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Not 21 Fordringar hos koncernféretag, intresseféretag

och andra langfristiga fordringar

Fordringar Fordringar Andra langfristiga
hos koncernféretag hos intresseféretag fordringar
2005 2004 2005 2004 2005 2004
Ingdende balans 4335 4022 1790 1909 148 132
Nytillkomna fordringar 260 313 1 12 122 30
Erhallna betalningar - = -49 -117 -2 -14
Omklassificeringar -279 - 441 -14 -7 -
Utgdende balans 4316 4335 2183 1790 261 148
Not 22 Varulager Not 25 Avsattningar
2005 2004 2005 2004
Utslappsratter 36 - Avsattningar for pensioner - 10
Olja 154 158  Personalrelaterade avsattningar
Kol 10 100  forannat dnpensioner 120 76
Gasol 1 - Summa 120 86
Torv 47 -
Biobranslen 28 = 2005 2004
Material och reservdelar 20 20 — st . 617 > 606
ensionsataganden
Ul 296 g Avgar: Kapital i pensionsfonder -2617 -2596
Avséttningar vid arets slut (o] 10
0, a 1) Darav av PRI registrerade ifter 1530 1493
Not 23 Kortfristiga fordringar vavrRired! uppt
2005 2004
Kundfordringar 2717 2678 Not 26 Langfristiga rantebdrande skulder
Fordringar hos koncernféretag 34421 23122

Fordringar hos intresseforetag 55 2028
Ovriga fordringar 4209 1803
Forutbetalda kostnader

och upplupnaintakter 2086 1480
Summa 43488 31 111

Specifikation av forutbetalda kostnader och upplupna intdkter:

2005

Forutbetalda forsakringskostnader 9 10
Férutbetalda kostnader, dvrigt 163 110
Forutbetalda kostnader

2004

ochupplupnaintakter, el 1839 516
Upplupna intakter, évrigt 75 844
Summa 2086 1480

Not 24 Kassa, bank och liknande tillgangar

Moderbolagets kassa- och banktillgodohavanden férvaltas av dot-
terbolaget Vattenfall Treasury AB. Medel pa koncernkonto uppgick
till 30 892 MSEK (22 533), vilka i balansrdakningen redovisas som
kortfristiga fordringar hos koncernféretag. Moderbolagets externa
kassa- och banktillgodohavanden uppgar till 2 360 MSEK (142).

Avserisin helhet skulder till koncernforetag 58 700 MSEK (40 398)
av vilka 18 615 MSEK (8 923) forfaller till betalning efter mer &n
fem ar.

Skulden till koncernféretag avser i huvudsak langfristig uppla-
ning fran Vattenfall Treasury AB.

Upplaningeniutldndsk valuta &r i allt vdsentligt valutasdkrad.

Not 27 Langfristiga icke rdnteb&rande skulder

2005 2004
Skulder till koncernféretag 2134 2508
Ovriga skulder 692 310
Summa 2826 2818

Skulder till koncernféretag avser i huvudsak langfristig skuld till
Forsmarks Kraftgrupp AB med flera for kraftavgifter. For sist-
namnda skuld ska enligt 6verenskommelse mellan deldgarnaranta
inte utgd pa skuldbeloppet. Av Ovriga skulder férfaller 333 MSEK
(78) till betalning efter mer &n fem ar.

Not 28 Kortfristiga rantebarande skulder
Avser isin helhet skulder till koncernforetag 10 383 MSEK (5 251).
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Not 29 Andra kortfristiga icke
rantebarande skulder

Not 31 Eventualférpliktelser
(ansvarsforbindelser)

2005 2004 2005 2004
Forskott fran kunder 37 9 Borgensatagande
Leverantdrsskulder 629 534  varav:
Skulder till koncernforetag 12013 8179 fér Vattenfall Treasurys utlaning:
Skulder till intresseféretag 29 27 till dotterbolag 20797 18519
Ovriga skulder 606 578 tillintressebolag 36 37
Upplupna kostnader extern upplaning fér dotterbolag 58991 51665
och férutbetalda intakter 860 834 extern upplaning fér andra bolag 14 14
Summa 14174 10161 under borgen 48 40
Karnavfallsfonden 5377 3779
s . i . Kontraktsgarantier 677 761
Specifikation av upplupna kostnader och férutbetalda intakter: Ovriga garantier 9182 4436
2005 2004 Summa 95122 79251
Upplupna personalrelaterade kostnader 215 247 L
Upplupna kostnader, évrigt 352 533 Andraeventualférpliktelser
Forutbetalda intdkter och Ersattnings- och frikraftleveranser:
upplupna kostnader, el 287 32 Engrosleveranser
Forutbetalda intakter, dvrigt 6 22 Antal forpliktelser 13 13
Summa 860 834 Effekt MW 223 17
Energileveranser TWh/ar 0,9 0,9
. . Av moderbolaget tecknade eventualforpliktelser som avser dot-
Not 30 Stallda sakerheter terbolag uppgick till 91 088 MSEK (78 900). Fér fullgérande av
2005 2004 Vattenfall Treasury AB:s forpliktelser har Vattenfall AB tecknat
P& bank sparrade medel som borgen.
sakerhet f5r handel p& Nord Pool 2246 19 Vattenfall AB har som sdkerhet fér dotterbolaget Vattenfall
dvrigt _ 1 Europe Trading GmbH:s energihandel utstallt garantier till ett
Summa 2246 >0 totalt varde av 525 MEUR (140) motsvarande 4 951 MSEK (1 256).

Not 32 Ataganden enligt konsortialavtal

Se koncernens Not 44.

Pa balansdagen var dessa garantier ianspraktagna med cirka 271
MEUR (14) motsvarande 2 558 MSEK (124) vilket ar inkluderat i de
redovisade eventualforpliktelserna.

Se dven koncernens Not 43.

Not 33 Medelantal anstallda och personalkostnader

2005 2004
Medelantal anstéllda Méan Kvinnor Summa Man Kvinnor Summa
Sverige 810 296 1106 955 494 1449
Ovriga lander 3 - 3 2 1 3
Summa 813 296 1109 957 495 1452
Personalkostnader 2005 2004
Léner och andra ersattningar 501 712
Sociala kostnader 426 508
(varav pensionskostnader)' (194) 197)
Summa 927 1220

1) Av pensionskostnader avser 8 MSEK (7) gruppen nuvarande och tidigare
verkstallande direktérer och vice verkstdllande direktdrer. Bolagets ute-
stdende pensionsférpliktelser till dessa uppgar till 44 MSEK (41).

Ingen av styrelsens ledaméter erhaller pensionsférman med anled-
ning av styrelseuppdraget.
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2005 2004

Styrelseledaméter

Styrelseledaméter

och verkstdllande Ovriga och verkstdllande Ovriga
Léner och andra ersattningar direktorer! anstallda Summa direktorer! anstallda Summa
Sverige 24 477 501 16 693 709
Ovriga lander - - 0 — 3 3
Summa? 24 477 501 16 696 712

1) Med styrelseledaméter och verkstallande direktorer avses dven styrel-
sesuppleanter och vice verkstallande direktérer samt tidigare styrelsele-
damoter, styrelsesuppleanter, verkstdllande direktoérer och vice verkstal-
lande direktorer.

2) I summa loner och andra ersattningar till styrelseledaméter och verkstal-
lande direktérer ingdr tantiem med 8 MSEK (2).

For férmaner till ledande befattningshavare inom Vattenfall AB se
koncernens Not 45.

Not 34 Sjukfranvaro

Sjukfranvaro i procent avsammanlagd ordinarie arbetstid under
hela aret.

Vattenfallkoncer-
nens svenskadel

Moderbolaget
Vattenfall AB

2005 2004 2005 2004

Total sjukfranvaro 3,5 4.0 41 4,0
Sjukfranvaro:
—for kvinnor 6,2 7.1 6,3 6,6
—férman 2,2 2,3 3.4 3,3
- for aldersgruppen

29 ar och yngre 4,5 4,9 3,4 3.4
- foér dldersgruppen

30-49 ar 3.4 4,2 3,6 3.4
- foér aldersgruppen

50 ar och dldre 2.9 3,3 5,3 4,7
Andelen av sjukfranvaron
som varati 60 dagar
eller mer 38,6 41,0 43,8 49,0

Not 35 Kdnsférdelning bland
ledande befattningshavare

Kvinnor, % Maén, %
2005 2004 2005 2004

Konsférdelning bland

styrelseledaméter 15 14 85 86
Konsférdelning

bland 6vriga ledande

befattningshavare 10 10 90 90

Not 36 Leasing

Leasingkostnader
Framtida betalningsataganden per 31 december 2005 fér leasing-
kontrakt och hyreskontrakt fordelar sig enligt féljande:

Finansiell Operationell

leasing leasing

2006 - 12
2007 - 10
Summa (0} 22

Arets kostnader fér leasing av tillgdngar fér moderbolaget uppgick
till 11 MSEK (11).

Leasingintakter

Vattenfall AB &ger och driver energianldggningar at kund. Intékten
fran kund bestar av tva delar, en fast del fér tdckande av kapital-
kostnader och en rérlig del baserad pa méngden levererad media.

Anldggningarna klassificeras enligt gédngse principer, baserat pa
den fastaintaktsdelen for leasing.

Anskaffningsvérdet av tillgdngar redovisade under Operationell
leasing uppgick per 31 december 2005 till 1 016 MSEK (1 219).
Ackumulerade avskrivningar uppgick till =341 MSEK (-342) och
ackumulerade nedskrivningar till =30 MSEK (=30). Under aret har
ett antal anldggningar salts till ett dotterbolag.

Framtida betalningar for denna typ av anldggningar férdelar sig
enligt féljande:

Finansiell Operationell

leasing leasing

2006 1 47
2007 1 43
2008 1 41
2009 1 39
2010 1 34
2011 och senare 5 238
Avgar: Finansiella intakter -4 =175
Summa 6 267

Not 37 Upplysningar om revisionsarvoden

med mera

2005 2004
Lagstadgad revision
Ernst & Young 7 6
Riksrevisionen 1 1
Summa 8 7
Ovriga arvoden
Ernst & Young' 5 5
PricewaterhouseCoopers 1 1
Summa 6 6

1) Cirka 3 MSEK (3) ar hanforliga till konsultationer betraffande utlands-
stationerad personal.

Not 38 Transaktioner med nirstdende
Se koncernens Not 49.
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Forslag till vinstdisposition, Revisionsberattelse

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Till arsstdmmans férfogande star vinstmedel pa sammanlagt
16 080834 124 kronor.

Styrelsen och verkstallande direktéren féreslar att vinstmedlen
disponeras pa féljande satt:

5800000000
10280834 124

till aktiedgarna utdelas kronor
overfores till ny rakning

16080834 124

Forslaget till utdelning motsvarar utdelning med 44,04 kronor per
aktie.

Styrelsens yttrande enligt ABL 18 kap 4 §

Baserat pa bolagets och koncernens starka finansiella stélining,
godaresultat och starka kassa finner styrelsenibolaget att den
féreslagna utdelningen inte medfér ndgon véasentlig begréansning
av bolagets eller koncernens férmaga att géra eventuella nédvan-

digainvesteringar eller att fullgéra sina férpliktelser pa kort och
lang sikt.

Foreslagen utdelning har heller ingen vésentlig paverkan pa for
bolaget viktiga nyckeltal.

Mot bakgrund av det ovanstaende finner styrelsen férslaget
om vinstutdelningom 5800 000 000 kronor noga évervagt och
forsvarligt. Styrelsen finner vidare att den féreslagna utdelningen
foljer ramarna for faststalld utdelningspolicy (Se sidan 7).

Styrelsens och verkstéllande direktérens férsakran

vid undertecknande av arsredovisningen fér ar 2005
Viférsdkrar att arsredovisningen, savitt vi kanner till, &r upprat-
tadidverensstdmmelse med god redovisningssed, att Idmnade
uppgifter stammer med de faktiska férhallandena och att inget av
vésentlig betydelse &r uteldmnat som skulle kunna paverka den
bild av bolaget som skapats av arsredovisningen.

Stockholm den 22 februari 2006

Dag Klackenberg
Ordférande

Maarit Aarni Carl-Gustaf Angelin
Ronny Ekwall

Lone Fgnss Schragder

Peter Lindell

Johnny Bernhardsson Christer Badholm
Hans-Olov Olsson

Anders Sundstrom

Lars G Josefsson
Verkstéallande direktér och koncernchef

REVISIONSBERATTELSE

Till arsstdmman i Vattenfall AB

Org.nr556036-2138

Vihar granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bok-
foringen samt styrelsens och verkstallande direktérens férvalt-
ning i Vattenfall AB fér ar 2005. Det &r styrelsen och verkstéllande
direktdren som har ansvaret for rakenskapshandlingarna och
férvaltningen och fér att arsredovisningslagen tillampas vid upp-
réttandet av arsredovisningen samt fér att internationella redo-
visningsstandarder IFRS sadana de antagits av EU och arsredovis-
ningslagen tilldmpas vid upprattandet av koncernredovisningen.
Vart ansvar &r att uttala oss om arsredovisningen och koncernre-
dovisningen omfattande sidorna 64-112 samt férvaltningen pa
grundval av var revision.

Revisionen har utfortsienlighet med god revisionssed i Sverige.
Det innebar att vi planerat och genomfort revisionen for att med
hég men inte absolut sékerhet férsdkra oss om att arsredovis-
ningen och koncernredovisningen inte innehaller vasentliga felak-
tigheter. Enrevision innefattar att granska ett urval av underlagen
for belopp och annan information i rédkenskapshandlingarna. |
enrevision ingar ocksa att préva redovisningsprinciperna och
styrelsens och verkstallande direktdrens tilldmpning avdem samt
att bedoma de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och
verkstéllande direktéren gjort nar de uppréattat arsredovisningen

och koncernredovisningen samt att utvardera den samlade infor-
mationen i arsredovisningen och koncernredovisningen. Som
underlag fér vart uttalande om ansvarsfrinet har vi granskat
vésentliga beslut, atgarder och férhallanden i bolaget fér att kunna
bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstallande direktéren
ar ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om ndgon
styrelseledamot eller verkstéllande direktéren pa annat séatt har
handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller
bolagsordningen. Vianser att var revision ger oss rimlig grund foér
vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen har uppréattats i enlighet med drsredovis-
ningslagen och ger en rattvisande bild av bolagets resultat och
stallning i enlighet med god redovisningssed i Sverige. Koncern-
redovisningen har upprattatsienlighet med internationella redo-
visningsstandarder IFRS sdadana de antagits av EU och arsredovis-
ningslagen och ger en rattvisande bild av koncernens resultat och
stélining. Férvaltningsberéattelsen &r férenlig med arsredovisning-
ens och koncernredovisningens dvriga delar.

Vitillstyrker att drsstdmman faststéller resultatrékningen och
balansrdakningen fér moderbolaget och for koncernen, disponerar
vinsten i moderbolaget enligt férslaget i forvaltningsberattelsen
och beviljar styrelsens ledamdter och verkstdllande direktéren
ansvarsfrihet fér rakenskapsaret.

Stockholm den 22 februari 2006

Ernst & Young AB
Lars Traff
Auktoriserad revisor

Per Redemo
Auktoriserad revisor
Riksrevisionen



Nyckeltal, definitioner

DEFINITIONER OCH BERAKNINGAR
A V N Y C K E LTA L Férekommandevardenavserkoncernen2005.BeloppiMSEKdarinteannatanges.

EBIT Earnings Before Interest and Tax (Rorelseresultat).

EBITDA Earnings Before Interest, Tax, Depreciation and Amor-
tisation (Rérelseresultat fére rantor, skatter, avskrivningar och
nedskrivningar).

FFO Funds From Operations (Internt tillforda medel).

Jamforelsestorande poster Realisationsvinster respektive
realisationsforluster i aktier och andra anldggningstillgangar av
engangskaraktar samt fér ar 2004 dven omstruktureringskostna-
der vilka enligt Swedish GAAP da redovisades mot upplésning av
negativ goodwill. Som jamforelsestérande post redovisas for 2005
dven den ersattning som erhalls fran svenska staten fér stangning-
en av Barsebdck 2 samt hithérande kostnader for nedskrivning av
tillgangar.

Nettotillgdngar Balansomslutning med avdrag fér ej rantebdrande
skulder, avsattningar, rantebdrande fordringar, medel i Karnav-
fallsfonden, kassa, bank och liknande tillgdngar samt kortfristiga
placeringar.

Nettoskuld Réntebarande skulder minus langfristiga Ian till mino-
ritetsdgare i utlandska dotterbolag och kassa, bank och liknande
tillgangar samt kortfristiga placeringar.

Rorelsemarginal, %

Roérelseresultat (EBIT) 27730

Nettoomsattning 129 158
21,5

Rorelsemarginal exkl jamforelsestérande poster, %

Rorelseresultat (EBIT) exkl jamforelsestérande poster 24744

Nettoomséattning 129 158
19,2

Nettomarginal, %

Resultat fore skatter 26 319

Nettoomsattning 129158
20,4

Nettomarginal exkl jamférelsestdrande poster, %

Resultat fore skatter exkl jamférelsestorande poster 23325

Nettoomsattning 129158
18,1

Avkastning pa eget kapital, %

Arets resultat hanférbart till aktiedgare i moderbolaget 19235

Ingdende eget kapital hanférbart till

aktiedgare i moderbolaget exkl sdkringsreserv 72994
26,4

Avkastning pa eget kapital exkl

jamforelsestdrande poster, %

Aretsresultat hanforbart till aktiedgare i moderbolaget

exkljamforelsestorande poster 16 081

Ingdende eget kapital hanférbart till

aktiedgare i moderbolaget exkl sékringsreserv 72994
22,0

Avkastning pa nettotillgdngar, %

Rorelseresultat (EBIT) plus diskonteringseffekter

hanférbara till avsattningar 25670

Vagt medelvérde av arets nettotillgangar 143001
18,0

Avkastning pa nettotillgangar exkl

jamforelsestérande poster, %

Rorelseresultat (EBIT) exkl jamforelsestérande poster

plus diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar 22684

V&gt medelvérde av arets nettotillgdngar 143 001
15,9

Réantetackningsgrad, ggr

Rorelseresultat (EBIT) plus finansiella intakter exkl

diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar samt

avkastning fran Karnavfallsfonden 29451

Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter

hanférbara till avsattningar 3161

9,3

Réantetdckningsgrad exkl jamforelsestérande poster, ggr
Roérelseresultat (EBIT) exkl jamforelsestorande poster plus
finansiella intdkter exkl diskonteringseffekter hanférbara
till avsattningar samt avkastning fran Karnavfallsfonden
Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter
hanférbara till avsattningar

26 465

3161

Kassaflédesrantetackningsgrad, ggr

Internt tillférda medel (FFO) plus finansiella kostnader
exkl diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar
Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter
hanférbara till avsattningar

8,4

34547

3161

Kassaflédesrantetdckningsgrad netto, ggr

Internt tillférda medel (FFO) plus finansiella poster

exkl diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar
samt avkastning fran Karnavfallsfonden

Finansiella poster exkl diskonteringseffekter hanférbara
till avsattningar samt avkastning fran Karnavfallsfonden

10,9

32826

1440

Soliditet, %
Eget kapital
Balansomslutning minskad med rantearbitrageaffarer

22,8

88466
330421

Skuldsattningsgrad, netto, ggr
Nettoskuld
Eget kapital

26,8

64343
88466

Nettoskuld/nettoskuld plus eget kapital, %
Nettoskuld
Nettoskuld plus eget kapital

0,73

64343
152 809

Réntebarande skulder/rantebdrande skulder
plus eget kapital, %

Réntebdrande skulder

Rantebarande skulder plus eget kapital

42,1

78663
167 129

Internt tillférda medel (FFO)/rdnteb&rande skulder, %
Internt tillforda medel (FFO)
Rantebdrande skulder

47,1

31386
78663

Internt tillférda medel (FFO)/nettoskuld, %
Internt tillférda medel (FFO)
Nettoskuld

39,9

31386
64343

Rorelseresultat fore avskrivningar/finansnetto, ggr
Roérelseresultat fore avskrivningar (EBITDA)

Finansiella poster exkl diskonteringseffekter hanférbara
till avsattningar samt avkastning fran Karnavfallsfonden

48,8

42542

1440

Rorelseresultat fore avskrivningar/finansnetto

exkl jdmforelsestérande poster, ggr

Rorelseresultat fére avskrivningar (EBITDA)
exkljamférelsestorande poster

Finansiella poster exkl diskonteringseffekter hanférbara
till avsattningar samt avkastning fran Karnavfallsfonden

29,5

39556

1440

Fritt kassaflode
Kassafléde fran den I6pande verksamheten
Férnyelseinvesteringar

21,5

24423
10082

14 341
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Flerarsoversikt
I EEEE—————

FLERRRSOVERSIKT

IFRS Swedish GAAP
Belopp i MSEK 2005 2004 2004 2003 2002 2001 2000 1999 1998
Resultatrakningsposter
Nettoomsattning 129158 113366 113366 111935 101025 69003 31695 27754 27957
Rérelseresultat fére avskrivningar (EBITDA) 42542 32386 31453 24878 24855 18250 12165 9866 9860
Rorelseresultat (EBIT) 27730 17112 19607 15296 13363 9959 6688 5515 6067
Rorelseresultat (EBIT)! 24744 19327 18788 15033 12916 8822 4969 5515 6067
Finansiella intakter 3810 2969 1772 2267 3010 2232 1037 542 288
Finansiella kostnader -5221 -5467 -4020 -5203 -6386 -4737 -2536 -1760 -1907
Resultat fore skatter 26319 14614 17359 12360 9987 7454 5189 4297 4448
Aretsresultat 20518 9604 12348 9529 8224 5287 3432 2897 2632
—varav hanforbart till
aktiedgare i moderbolaget 19235 8944 11776 9123 7566 4190 2970 2538 2664
—varav hanférbart till minoritetsintressen 1283 660 572 406 658 1097 462 359 -32
Kassaflédesposter
Internt tillforda medel (FFO) 31386 24302 24159 18804 17106 13148 5830 6224 6758
Fritt kassaflode 14341 15684 15684 11606 10820 5478 3050 1326 4320
Balansr@kningsposter
Kassa, bank och liknande tillgdngar
samt kortfristiga placeringar 14074 13616 13616 14647 15473 10340 7543 4860 4439
Eget kapital 88466 83108 62316 52506 45129 39578 35374 33347 32325
—varav hanfoérbart till
aktiedgare i moderbolaget 78122 72994 53128 43127 35169 20498 30389 30875 30112
—varav hanférbart till minoritetsintressen 10344 10114 9188 9379 9960 19080 4985 2472 2213
Rantebadrande skulder 78663 73013 73013 85631 94838 88723 50854 32275 27876
Nettoskuld 64343 55411 55411 66890 75207 55736 43311 27415 23437
Rantebadrande avsattningar 47691 45491 - - - - - - -
Icke rantebdrande skulder och avsattningar 115601 83593 112398 117449 126349 111662 24046 18569 20942
Nettotillgangar, vagt medelvérde 143001 134125 123423 124229 127479 100701 74968 60395 57253
Balansomslutning 330421 285205 256915 264965 276276 259043 115259 86663 83356
Nyckeltal (% déar ej annat anges)
Rorelsemarginal 21,5 15,1 17,3 13,7 13,2 14,4 21,1 19,9 21,7
Rorelsemarginal’ 19,2 17,0 16,6 13,4 12,8 12,8 15,7 19,9 21,7
Nettomarginal 20,4 12,9 15,3 11,0 9,9 10,8 16,4 15,5 15,9
Nettomarginal' 18,1 14,8 14,6 10,8 9,4 9,2 10,5 15,4 15,9
Avkastning pa eget kapital 26,4 13,7 22,4 20,2 19,1 11,8 8,9 7.9 8,5
Avkastning pa eget kapital' 22,0 15,6 21,4 19,8 18,3 10,3 4,2 7.8 8,6
Avkastning pa nettotillgdngar 18,0 11,6 15,9 12,3 10,5 9,9 8,9 9.1 10,6
Avkastning pa nettotillgangar! 15,9 13,3 15,2 12,1 10,1 8,8 6,6 9,1 10,6
Rantetdackningsgrad, ggr 9,3 53 53 3.4 2,6 2,6 3,0 3.4 3,3
Rantetackningsgrad, ggr' 8,4 59 5.1 3,3 2,5 2,3 2,3 3.4 3,4
Kassaflodesrantetackningsgrad, ggr 10,9 8,0 7,0 4,6 3,7 3,8 3.3 4,5 4,5
Kassaflddesrantetackningsgrad, netto, ggr 22,8 11,8 11,7 7.4 6,1 6,3 49 6,1 5,2
Soliditet 26,8 29,1 27,8 23,4 20,0 22,7 35,4 42,3 42,2
Skuldsattningsgrad 0,73 0,67 0,77 1,08 1,37 0,95 1,07 0,77 0,68
Nettoskuld/nettoskuld plus eget kapital 421 40,0 43,7 51,9 57,7 48,7 51,8 43,4 40,4
Rantebdrande skulder/rantebarande
skulder plus eget kapital 47,1 46,8 50,5 58,0 63,2 60,1 55,8 46,4 41,0
Internt tillférda medel (FFO)/
rantebdrande skulder 39,9 33,3 33,1 22,0 18,0 14,8 11,5 19,3 24,2
Internt tillférda medel (FFO)/nettoskuld 48,8 439 43,6 28,1 22,7 23,6 13,5 22,7 28,8
Rorelseresultat fore avskrivningar/
finansnetto, ggr 29,5 14,4 14,0 8,5 7.4 7,3 8,1 8,1 6,1
Rorelseresultat fore avskrivningar/
finansnetto, ggr’ 27,5 15,4 13,6 8,3 7,2 6,9 6,4 7.9 6,1
Ovriga uppgifter
S Utdelning till aktiedgare i moderbolaget 58002 5600 5600 2400 1675 1030 990 1500 1500
3 Investeringar 24497 12731 12601 11356 39932 43443 23840 7916 4528
= Elférsaljning, TWh 200,3 186,4 186,4 184,2 188,3 149,9 83,1 86,9 83,8
E Medelantal anstallda 32231 33017 33017 35296 34248 23814 13123 7991 7996
-
E 1) Exkl jamférelsestérande poster arnandstan tredubblades under samma tid. Rérelseresultatet
g 2) Foreslagen utdelning. har 6kat fran 6,7 miljarder SEK &r 2000 till 27,7 miljarder SEK ar
z 2005 framst tack vare ett mycket framgangsrikt integrations- och
o Kommentarer konsolideringsarbete men dven tack vare en effektiv prissakring
§ Sedan 2000 har Vattenfalls omsattning mer an fyrdubblats, ett (hedging) av elproduktionen. Under 2004-2005 har &ven de

resultat av forvarven av de stora tyska energibolagen HEW, Bewag,  hggre marknadspriserna pé el, framfor allt i Tyskland, medverkat
Veag och Laubag samt de polska bolagen EW och GZE. Tillgdng- till hogre omsattning och resultat.
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Kvartalsoversikt
=

KVARTALSOVERSIKT

2005 2004

Belopp i MSEK (IFRS) Kvartal 4 Kvartal 3 Kvartal 2 Kvartal 1 Kvartal 4 Kvartal 3 Kvartal 2 Kvartal 1
Resultatrakningsposter
Nettoomséattning 37280 27550 29292 35036 32405 23890 25 261 31810
Rorelseresultat fére avskrivningar (EBITDA) 14183 6770 8943 12 646 8432 5477 7299 11178
Rorelseresultat (EBIT) 10264 3266 4981 9219 3790 2062 3619 7641
Roérelseresultat (EBIT)' 7264 3276 5008 9196 5001 2621 3764 7941
Finansiella intdkter 1903 771 592 544 1289 624 617 439
Finansiella kostnader -1494 -1218 =1 375 -1134 -1438 -1203 -1524 -1302
Resultat fore skatter 10673 2819 4198 8629 3641 1483 2712 6778
Periodens resultat 10175 1857 2917 5569 2172 873 1666 4893
—varav hanforbart till

aktiedgare i moderbolaget 9444 1814 2793 5184 1904 990 1525 4525
—varav hanforbart till minoritetsintressen 731 43 124 385 268 =117 141 368
Kassaflédesposter
Internt tillférda medel (FFO) 12674 3921 6020 8771 6780 2794 5719 9009
Fritt kassaflode 389 5129 2809 6014 1552 3856 3771 6505
Balansrakningsposter
Kassa, bank och liknande tillgdngar
samt kortfristiga placeringar 14074 16815 14953 15950 13616 15868 16558 13028
Eget kapital 88466 80497 79598 86544 83108 80260 79 261 80712
—varav hanforbart till

aktiedgare i moderbolaget 78122 70888 68955 76 006 72994 70701 69 541 70944
—varav hanfoérbart till minoritetsintressen 10344 9609 10643 10538 10114 9559 9720 9768
Rantebadrande skulder 78663 80921 87 358 71389 73013 77703 82 141 80124
Nettoskuld 64343 63800 68307 51395 55411 57 850 61512 62916
Rantebadrande avsattningar 47 691 45 466 45787 45372 45 491 46 061 47 761 48234
Icke réntebdrande skulder och avsattningar 115601 115836 112293 100663 83593 85708 85081 88136
Nettotillgdngar, vagt medelvérde 143 001 138307 134767 133391 134125 - - -
Balansomslutning 330421 322720 325036 303968 285205 289732 294244 297206
Nyckeltal (% dar ej annat anges)
Rorelsemarginal 27,5 11,9 17,0 26,3 1,7 8,6 14,3 24,0
Rorelsemarginal’ 19,5 11,9 17,1 26,2 15,4 11,0 14,9 25,0
Nettomarginal 28,6 10,2 14,3 24,6 11,2 6,2 10,7 21,3
Nettomarginal' 20,6 10,3 14,4 24,6 15,0 8,5 11,3 22,3
Avkastning pa eget kapital? 26,4 16,5 15,6 13,5 13,7 - - -
Avkastning pa eget kapital'2 22,0 17,6 17,1 15,1 15,6 = = =
Avkastning pa nettotillgdngar? 18,0 14,1 13,7 12,8 11,6 = = =
Avkastning pa nettotillgdngar'2 15,9 15,0 15,0 14,2 13,3 - - -
Rantetdackningsgrad, ggr 10,7 54 6,3 15,4 4,0 3,8 4,6 8,2
Rantetackningsgrad, ggr' 7.8 54 6,3 15,4 5,2 4,7 4,8 8,6
Kassaflodesrdantetackningsgrad, ggr 13,3 6,8 8,2 15,3 7,6 5,5 7,6 10,4
Kassaflédesrantetdackningsgrad, netto, ggr 54,7 16,0 11,8 23,9 10,5 9,4 12,1 14,1
Soliditet 26,8 24,9 24,5 28,5 29,1 27,8 27,0 27,2
Skuldsattningsgrad 0,73 0,79 0,86 0,59 0,67 0,72 0,78 0,78
Nettoskuld/nettoskuld plus eget kapital 421 44,2 46,2 37,3 40,0 419 43,7 43,8
Réntebarande skulder/rantebarande

skulder plus eget kapital 47,1 50,1 52,3 45,2 46,8 49,2 50,9 49,8
Internt tillférda medel (FFO)/
rantebdrande skulder? 399 31,5 27,9 33,7 33.3 = = -
Internt tillférda medel (FFO)/nettoskuld? 48,8 40,0 35,7 46,8 439 = = =
Rorelseresultat fore avskrivningar/
finansnetto, ggr 60,1 25,8 16,0 33,0 11,9 16,4 14,2 16,2
Rorelseresultat fore avskrivningar/
finansnetto, ggr’ 47,4 25,9 16,0 33,0 13,6 18,1 14,5 16,6
Ovriga uppgifter
Investeringar 4729 4432 13515 1821 4046 2755 2667 3263
Elforsaljning, TWh 53,7 44,5 46,7 55,4 49,6 41,3 43,3 52,2
Medelantal anstallda 32231 32428 32113 32170 35296 33116 33110 33228
1) Exkljamforelsestorande poster Kommentar

2) Rullande 12-manadersvérden (IFRS-information fér 2003 finns ej berdknad) Resultatet for Vattenfall varierar kraftigt under &ret. Den stérsta
delen av arsresultatet upparbetas normalt under det férsta och
fjarde kvartalet, nar efterfragan pa el och vdrme &r som stérst.
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Ord och férkortningar

ORD OCH FORKORTNINGAR

Andelskraft Flera dger réatt till el fran ett visst kraftverk.
Avreglering Avskaffande av monopolrattigheter och -skyldigheter
for att ge spelrum fér konkurrens. Anvands har som synonym for
liberalisering.

CSR Corporate Social Responsibility — ett begrepp for ett koncept
enligt vilket féretag integrerar ekonomiska, sociala och miljomas-
siga aspekterisina affarsverksamheter och i kontakterna med sina
intressenter pa frivillig basis.

Derivatinstrument Finansiellt instrument vars varde eller varde-
forandring ar relaterad till ett underliggande instrument. Exempel
pa derivatinstrument &r optioner, terminer och swapar. Derivatin-
strument anvands ofta for att hantera risk.

Djupférvar Forvaringsplats for anvant karnbransle, se vidare SKBs
hemsida www.skb.se.

DSO Engelsk férkortning for Distribution System Operator, den
systemansvarige for distributionssystemet. Ansvarar for drift,
underhall och utveckling av lokal- och regionnét inom ett givet
omrade (jamfoér TSO).

EBIT Earnings Before Interest and Tax, rérelseresultat.

EBITDA Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amorti-
sation, rorelseresultat fore avskrivningar.

EDF Frankrikes och Europas storsta kraftbolag.

EEX European Energy Exchange, den tyska elbérsen. Huvudkontor
iLeipzig.

Electrabel Benelux-landernas storsta kraftbolag.
Elspotmarknaden Kortsiktig fysisk handel med el pa bérsen.
EMAS Eco Management and Audit Scheme; EUs forordning for mil-
jéledning och miljorevision.

EnBW Ett av Tysklands fyra storsta kraftféretag.

Endesa Spaniens storsta kraftforetag.

Enel Italiens storsta kraftforetag.

E.ON Tysklands stérsta kraftbolag, dessutom bland annat huvuda-
gare i E.ON Sverige (f.d.Sydkraft).

EPD Environmental Product Declaration, system for certifierade
miljévarudeklarationer som féljer principerna fér sa kallad Typ Il
deklarationer.

ISO TR 14025 och syftar till kvalitetssdkrad och jamfdérbar infor-
mation om produkters och tjdnsters miljdpaverkan. Se vidare
www.environdec.com

Ersattningskraft Ersdttande leverans enligt vattendom till dgare
av annan kraftstation i samma alv.

EU 25 De 25 lander som bildar den Europeiska Unionen efter
utvidgningen 2004-05-01.

EW Elektrocieplownie Warszawskie S.A, polskt dotterbolag till
Vattenfall. Bolaget andrade namn till Vattenfall Heat Poland den
1 januari 2006.

Ex-ante tariffreglering Prévning av tariffernainnan de tas i bruk.
Ex-post tariffreglering Tarifferna justerasiefterhand om det
anses nodvandigt.

FFO Funds From Operations, internt tillforda medel.

Fortum Finlands storsta kraftforetag.

Férnybara energikéllor Icke andliga energikallor som vattenkraft,
biobranslen, vind, sol, tidvatten, havsvagor, geotermisk kraft.
Grona certifikat/elcertifikat K6p- och séljbara certifikat som
utférdas for fornybar energi. Kallas elcertifikat i Sverige.

GZE Gérnoslaski Zaklad Elektroenergetyczny S. A., polskt dotter-
bolag till Vattenfall.

ISDA-avtal Ett bilateralt ramavtal enligt riktlinjer upprattade av
International Swap Dealers Association. Avtalet reglerar parternas
rattsliga atagandenisamband med ingdngna derivataffarer.

ISO 14001 Internationell standard for miljéledningssystem

Kraftvarmeverk Kombinerat kraft- och varmeverk. Anldggning
som producerar bdde el och vdarme i samma process.
Kyotoprotokollet Internationell dverenskommelse om att minska
utsldppen av vaxthusgaser.

Legal unbundling Juridisk separation av éverforing och distribu-
tion fran andra verksamheter (produktion/férsaljning).

Lignit Brunkol.

Lokaln&t EIn&t i Sverige inom spanningsomradet 0,4-20 kV.

Merit order Engelska fér den ordning enligt vilken kapaciteten tas
i bruk.

NordPool Den nordiska elbdrsen.

NTPA Engelsk forkortning fér Negotiated Third Party Access (For-
handlad tillgang fér tredje part). Tillgang till ndtet som medges pa
basis av bilaterala férhandlingar mellan natdgare och natanvan-
dare.

OTC Over the Counter (dver disk). Handel utanfor bérsen (direkt
eller via maklare) med fysiska och finansiella kontrakt

POLPX Polska elbdrsen, Towarowa Gielda Energii.

Regionnat EIn&t i Sverige inom spanningsomradet 40-130 kV.
PSE Polskie Sieci Elektroenergetyczne - Polish Power Grid Com-
pany.

RTPA Engelsk forkortning for Regulated Third Party Access (Reg-
lerad tillgdng fér tredje part). Tillgdng till nt som medges pa basis
av publicerade och reglerade tariffer for anvandning av natet.
RWE Tysklands nast storsta kraftbolag.

SKB Svensk Karnbranslehantering AB, ansvarar for hanteringen
av radioaktivt avfalli Sverige.

Spotmarknad En marknad dar handel sker med omedelbar leve-
rans.

Statkraft Norges storsta kraftféretag.

Storstérning Omfattande driftstorningarielnatsverksamheten
som far till féljd att manga kunder blir utan elleveranser.

Swap Ett finansiellt instrument som ar en kombination av spot och
terminsaffar, ett slags finansiellt bytesavtal.

Terminsmarknad Marknad dar kdpare och sdljare kommer dverens
om ett fast pris fér en framtida leverans av underliggande instru-
ment, exempelvis el. (Se dven Derivatinstrument).

Tillgdnglighet Faktisk elproduktionsférmaga i férhallande till maxi-
malt mdjlig produktion.

Tillsynsmyndighet Behorig myndighet som évervakar marknaden
for att sdkerstalla effektiv konkurrens och rimlig prissattning.
TSO Engelsk forkortning for Transmission System Operator, sys-
temansvarig fér transmissionsnétet. Ansvarig fér drift, underhall
och utveckling av 6verféringssystemet inom ett givet omrade.
(Jamfor DSO.)

Unbundling Uppdelning av éverféring/distributionssystem fran
foretagets ovriga verksamheter.

Volatilitet Ett matt pa hur mycket priset pa en vara varierar under
en tidsperiod.

Viardekedja Process fér vardeskapande. Innehaller inom
elbranschen produktion, transmission, distribution och férsaljning
avel.

Varmekraft El som produceras via en uppvarmningsprocess, till
exempel gasturbin eller med dngprocess i ett kol- eller karnkraft-
verk (jamfor kraftvarmeverk).

Aterférséljare Féretagislutet av vardekedjan, som normalt kdper
en produkt fran en grossist for att sélja den till slutkonsumenten.



KORT OM ENERGI

Energitermer

Effektenheter

Effekt ar energi per tidsenhet
Effekt angesiwatt (W)

1 kW (kilowatt) =1 000 W

1 MW (megawatt) = 1 000 kW

1 GW (gigawatt) =1 000 000 kW

Energienheter

Energi &r effekt ganger tid

1 kWh (kilowattimme) = 1 kW under en timme
1 MWh (megawattimme) = 1 000 kWh

1 GWh (gigawattimme) = 1 000 000 kWh

1 TWh (terawattimme) = 1 000 000 000 kWh

Spéanning
1 kV (kilovolt) =1 000 volt (V)

"Ogonmatt” pa energi
1 kWh racker for att driva en normal svensk bilkupévarmare unge-
far entimme eller en 11 W-1dgenergilampa i ndstan fyra dygn.

1 MWh récker for att vdrma en villa ett par veckor, produceras pa
20 minuter i Vattenfalls stérsta vindkraftverk nar det bldser bra.

1 GWhracker for elbehovetien stad av Lunds storlek (cirka 100 000
invanare) under atta timmar, produceras i Harsprangets vattenkraft-
station pa en timme eller i kdrnkraftverket i Forsmark pa 20 minuter.

1 TWh récker for att driva tva stora tidningspappersmaskiner i ett ar.

Récker for att driva alla Sveriges tag, tunnelbanor och sparvagnar i
fem manader. Produceras av Ringhals kdrnkraftverk pa 12 dagar.

Produktion: Vattenfall AB och Intellecta Communication AB. Foto: Bruno Ehrs,
Johnér och Vattenfall AB. Illustration: Mikael Jacobsson, Amigos. Tryck: Edita.
Copyright 2006, Vattenfall AB, Stockholm.
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