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Vattenfall ar Europas fjarde storsta elproducent och den stérsta varmeproducenten.
Koncernens omsattning uppgick 2006 till 145 815 MSEK. Vattenfalls vision ar att vara

ett ledande europeiskt energiféretag. Verksamheten bedrivs idag i Sverige, Danmark,
Finland, Tyskland och Polen. Vattenfall agerar i alla delar av vardekedjan for el; produktion,
transmission, distribution och forséljning. Vattenfall bedriver ocksa energihandel och
brunkolsbrytning samt producerar, distribuerar och sdljer vdrme. Koncernen har drygt

32 000 anstallda och moderbolaget Vattenfall AB dgs till 100% av svenska staten.
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1) Exkl. jamforelsestorande poster. ingar i dessa volymer med sam-
manlagt 1,3 TWh for 2006 och
0,5 TWh fér 2005.

Nyckelfakta

2006 2005 Férandring % 2006 (EUR)'
Nettoomsattning, MSEK 145815 129158 12,9 16112
Rérelseresultat, MSEK v 27049 27571 -1,9 2989
Roérelseresultat exkl. jamforelsestérande poster, MSEK 26 676 24585 8,5 2948
Resultat fére skatter, MSEK v 25525 26 160 -2,4 2820
Arets resultat, MSEK v 19858 20518 -3,2 2194
Resultat per aktie, SEK v 142,21 146,05 -2,6 15,71
Avkastning pa eget kapital exkl. jdmférelsestérande poster, % v 18,7 19,4
Avkastning pa nettotillgdngar exkl. jamférelsestérande poster, % 16,3 15,8
Totala tillgangar, MSEK v 323166 325068 -0,6 35709
Soliditet, % 33,3 28,0
Internt tillforda medel (FFO), MSEK 35673 31386 13,7 3942
Investeringar, MSEK v 17 220 24 497 -29,7 1903
Elproduktion (TWh) v 164,5 169,1 -2,7
Varmeproduktion (TWh) 35,2 34,1 3,2
Antal anstéllda i koncernen, personar 32308 32231 0,2

1) Omrékningskurs 9,05 SEK/EUR.



Extern nettoomsattning och rorelseresultat per marknad, 2006

M Extern nettoomsattning per marknad', miljarder SEK

M Rorelseresultat exkl. jamforelsestérande poster per marknad, miljarder SEK

1) Ovrig extern nettoomséattning uppgar 2006 till 18,7 miljarder SEK och
2005 till 9,4 miljarder SEK.

Vattenfalls marknader

Norden

Vattenfall producerar drygt 20% av den el som férbrukas i Norden. Elpro-
duktionen bestar i huvudsak av karnkraft och vattenkraft. El séljs till cirka
950 000 kunder i Norden. Vattenfall har &ven en betydande varmeproduk-
tion, till stor del baserad pa biobrénslen, och séljer fjarrvarme och sa kallad
fardig varme. Distribution d&ger och driver elndt samt distribuerar el till cirka
1,3 miljoner ndtkunder. Vattenfall bedriver dven konsult-, entreprenad- och
FoU-verksamhet, framst inom energisektorn.

Tyskland

Vattenfall producerar ndstan 14% av den el som forbrukas i Tyskland och

&r darmed landets tredje stérsta elproducent. Produktionen bestar till cirka
87% av fossilkraft, huvudsakligen baserad pa egen brunkolsbrytning.
Vattenfalls kolkraftverk tillhér varldens modernaste. Vattenfall producerar
dven varme och har en omfattande fjarrvarmeforsaljning framst i Berlin och
Hamburg. Inom eln&t &ger och opererar Vattenfall savél hogspanningsnat
som region- och lokalnat. Totala antalet ndtkunder uppgar till cirka 3,3 mil-
joner och antalet elkunder till cirka 2,9 miljoner.

Polen

Varmeproduktion och varmefdrsaljning utgor stérsta delen av verksamhe-
ten och Vattenfall har en marknadsandel pa cirka 27%. | mindre omfattning
produceras aven el. Distribution &ger och driver elndt samt distribuerar el
till 1,1 miljoner ndtkunder, framst i sydvastra delen av landet. Antalet elkun-
der uppgar till cirka 1,1 miljoner.

Koncerngemensam verksamhet

Vattenfall Trading Services, Vattenfall Treasury, Vattenfall Insurance och
Vattenfall Research and Development ar centrala stodfunktioner som han-
terar koncernens finansiering, risker, erbjuder marknadstillgdng och arbe-
tar med forskning och utveckling.

Extern nettoomsattning’ Rérelseresultat exkl jamforelsestérande
per marknad, MSEK poster per marknad, MSEK Nettotillgdngar per marknad, MSEK
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1) Ovrig nettoomsattning uppgér till 18 694 (9 352).
I segmentet Ovrigt inkluderas Energihandel,
Finansverksamhet och Ovriga koncernfunktioner.
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VARDESKAPANDE AR FORUTSATTNINGEN
FOR ATT NR VRR VISION ATT VARAETT
LEDANDE EUROPEISKT ENERGIFORETAG

Nummer Ett
Nummer Ett * for miljon

for kunde

Benchmark for
branschen

For att uppna var vision har vi slagit fast fem strategiska ambitioner:
Lénsam tillvaxt, Nummer Ett for kunden, Nummer Ett for miljon,
Benchmark for branschen och En attraktiv arbetsgivare.

En grundldggande forutsattning for att kunna uppna visionen
ar dock att standigt skapa ekonomiskt varde i var verksamhet.
De fem strategiska ambitionerna utgér kdrnan i Vattenfalls arbete
for att realisera detta varde. Samtidigt ar vardeskapandet
nédvandigt for att Vattenfall langsiktigt ska kunna satsa pa ny,
hallbar energiproduktion.

Under 2006 har vi fortsatt att forbattra resultatet och nu fokuserar
vi annu tydligare for att na var vision: att vara ett ledande europeiskt
energiforetag.
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Vattenfalls arbete med att uppna visionen att vara ett ledande europeiskt energiféretag har inne-

burit en betoning pa ekonomiskt vardeskapande och [6nsam tillvaxt. Denna dvergripande ambition
ligger till grund for Vattenfalls fyra finansiella mal, vilka faststallts av dgaren pa arsstdmman. Malen
ar 1angsiktiga och utvarderas genomsnittligt ver en konjunkturcykel (cirka 57 ar).

Huvudmalet: virdeskapande/ldnsam tillvéxt

Vattenfall miter virdeskapande 6ver tiden genom att stilla
uppnadd avkastning pa nettotillgdngar mot alternativkost-
naden for kapitalet, som faststillts med utgangspunkt i dga-
rens avkastningskrav (15% avkastning pd genomsnittligt eget
kapital). Skillnaden mellan uppnidd avkastning och mil
multipliceras sedan med nettotillgingarna for att uppskatta
det ekonomiska virde som genereras i1 verksamheten varje
ar, fore skatt. De affdrsenheter som skapar ekonomiskt virde
kan soka mojligheter till Ionsam tillvixt, antingen organisk
eller genom forvirv. Slutgiltiga investeringsbeslut fattas pa

koncernniva.

Finansiellt mal

Lénsamhet

Agarens Idngsiktiga avkastningsmal &r att vinsten efter skatt ska uppga
till 15% pa genomsnittligt eget kapital. Omr&knat till koncernens Iang-
siktiga krav pa ldnsamhet, uttryckt som avkastning pa nettotillgangar,
motsvarar detta en avkastning pa cirka 11% fore skatt.

Utdelningspolicy

Avsikten &r att utdelningen Iangsiktigt ska uppga till 40-60% av re-
sultatet efter skatt. De &rliga besluten om utdelning ska dock beakta
genomfdrandet av bolagets strateqi, finansiella stallning samt évriga
ekonomiska mal. Malet fér utdelningen dndrades i april 2006; det tidi-

gare malet var 33%.
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Vardeskapande Miljarder SEK
Skillnaden mellan uppnadd av- 12
kastning pa nettotillgdngar och
avkastningskravet multipliceras 9
med nettotillgdngarna for att
uppskatta det ekonomiska varde
som genererasiverksamheten 6 ||
varje ar, fore skatt.
3

*) Siffror fér 2004 och framat enligt
IFRS.
Koncernens resultatkrav

0

pé nettotillgdngar = 11%
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Utfall

+ Avkastningen pd eget kapital' efter
skatt for 2006 uppgick till 18,7%
(19,4%).
+ Avkastningen pa nettotillgangar’
uppgick till 16,3% (15,8%).
Avkastning pa eget kapital efter
skatt', senaste 12 man (Sw. GAAP)
Avkastning pa eget kapital efter
skatt’, senaste 12 man (IFRS)

= Avkastning pa eget kapital
efter skatt', rullande fyra ar
(Sw. GAAP tom Q3 2004)

= Avkastningsmal, 15%

1) Exkl. jamforelsestorande poster.

Langsiktigt mal fér utdelning, %
Procent av arets resultat. Exakta utdel-
ningsbelopp visas i flerarséversikten pa
sidan 112.
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Avkastningsmal

Vattenfalls dgare anser att avkastning pd genomsnittligt
eget kapital ir det mest relevanta lonsamhetsmattet ur ett
dgarperspektiv. Milet dr att vinsten efter skatt ska uppga till
15% pa genomsnittligt eget kapital. I jimforelse med minga
nordiska konkurrenter dr detta mal hogt stillt. Direkta
jamforelser ir dock vanskliga att gora, inte minst pa grund
av att bolagen skiljer sig it med avseende pd tillgdngarnas
ilder och avskrivningar. Det finns betydande dolda virden
i Vattenfalls balansrakning, framforallt avseende vatten-
kraftstillgangar.

Utdelningspolicy

Mot bakgrund av Vattentalls starka balansrikning och en,
i forhillande till flera konkurrenter, konservativ utdel-
ningspolicy under de senaste dren, har malet dndrats till
att utdelningen ska uppga till 40—60% av drets resultat. En
mer generds utdelningspolicy bedéms vara forenlig med
Vattenfalls tillvixtstrategi.

Finansiell risknivd
Milen for Vattenfalls finansiella risknivd utgors av ett
itagande att hilla en rating 1 “single A”-kategorin och en

Finansiellt mal

Rating

Det &r Vattenfalls intention att fran kreditvérderingssynpunkt behalla
en langsiktig rating i kategorin "single A". Malet avser rating fran saval
Moody's som Standard & Poor's.

Vattenfalls aktuella rating &r A=/A-2 fran Standard & Poor’s och A2/P-1
fran Moody's. Bdde Moody's och Standard & Poor's &ndrade sin "outlook”
fran positiv till stabil under det tredje kvartalet 2006 vilket motiverades
bland annat med Vattenfalls 6kade investeringsplaner, skarpta krav fran
natmyndigheter och 6kad politisk risk. Under aret publicerade ratinginsti-
tutet Fitch en rating av Vattenfall. Denna har gj initierats av Vattenfall och
grundar sig saledes enbart pa éppen, allmént tillgdnglig information om
Vattenfall.

Kassaflodesrantetdackningsgrad

Detta mal omdefinerades i april 2006. Agarens tidigare mal att rén-
teckningsgraden baserad pa rérelseresultatet skulle uppga till 3,5-5,0
ggr ersattes med malet att "kassaflédesréntetéckningsgraden efter
fornyelseinvesteringar” Idngsiktigt ska uppga till mellan 3,5-4,5. For
fullstandig definition se sidan 111.

Finansiella mal och utfall

“kassaflodesrintetickningsgrad efter fornyelseinvesteringar”
inom spannet 3,5—4,5. En kreditrating omfattar ett flertal
kvantitativa och kvalitativa variabler som sammantagna
utgdr en bedémning av ett foretags formdga att fullfolja
sina kredititaganden. Nuvarande rating av Moody’s och
Standard & Poor’s innefattar den extra riskkomponent som
Vattenfalls forvirvsstrategi innebir.

Det traditionella nyckeltalet rintetickningsgrad baserat
pa rorelseresultatet har, i egenskap av redovisningsmatt, den
nackdelen att det inte tar hinsyn till faktiska kassafloden.
Vattenfall har av denna anledning gatt &ver till att mita
kassaflodesrintetickningsgraden, som visar hur stor del av
genererade kassamedel frin drets verksamhet som ar till-
gingliga for nyinvesteringar och utdelning, i férhillande
till rintekostnaderna. Den hogsta avkastningen i en kapital-
intensiv bransch som Vattenfalls genereras ofta genom dter-
investeringar i befintliga anliggningar. Den torhillandevis
liga rorelserisken forenade med denna typ av investeringar
gOr att malspannet har sinkts nigot till 3,5-4,5. Tidigare
var malspannet 3,5-5,0.

Se nedan for en sammanstillning av Vattenfalls nuva-
rande fyra finansiella mil samt maluppfyllelse.

Utfall

Langfristig Lé&ngfristig Kortfristig Kortfristig

Moody's S&P Moody's S&P
2006 A2 A- P-1 A-2
2005 A2 A- P-1 A-2
2004 A3 A- pP-2 A-2
2003 A3 A- p-2 A-2
2002 A3 A- pP-2 A-2
2001 A3 A- p-2 A-2
2000 Al A+ P-1 A-1
Kassaflodesrdantetdckningsgrad
efter fornyelseinvesteringar
Ganger
8
6

5,0
4 4,5
3.5
2 H .
0
02 03 04 05 06
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I juni erhdll Vattenfall ett beslut frdn Bundesnetzagentur med krav pa
kraftiga sankningar av tarifferna fér transmissionsverksamheten. Efter
det att Vattenfall dverklagat beslutet, underkdnde tysk domstolijuli
myndighetens krav pa retroaktiva tariffsankningar. | september och
oktober meddelade Bundesnetzagentur sitt beslut betraffande
Vattenfalls distributionsnat i Berlin och Hamburg samt for dotterbola-
get Wemags natinorra Tyskland. Till féljd av det nya regelverket betraf-
fande elndtsverksamheten och Bundesnetzagenturs beslut att sdnka
Vattenfalls distributionstariffer, har Vattenfalls distributionstillgangar,
efter genomfdrd "impairment test” skrivits ned med 1 019 MSEK

(110 MEUR).
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Eftersom en stor del av Vattenfalls el- och varmeproduktion baseras

pa fossila brénslen &r det viktigt fér oss att satsa pa teknik fér minskade
koldioxidutsldpp. | bérjan av aret publicerade Vattenfall rapporten
"Curbing Climate Change". I rapporten presenteras ett forslag till modell
for hur vi kan minska koldioxidutsldppen globalt och samtidigt bibehalla
gynnsamma férutsattningar for investeringar i kostnadseffektiv och
miljévanlig teknik.

I maj presenterade Vattenfall en plan for 6kade investeringar i for-
nybar elproduktion i Norden. Ambitionen &r att 6ka den arliga produk-
tionen av férnybar energi med 10 TWh fram till ar 2016.

I maj pabdrjades ocksa byggandet av Vattenfalls pilotanldggning
for ett brunkolseldat kraftverk fritt fran koldioxidutslépp. Den baseras
pa oxyfuelteknik', och &r varldens férsta i sitt slag. Anldggningen som
byggs intill kraftverket Schwarze Pumpe i dstra Tyskland, innebar en
milstolpe i utvecklingen av ny teknik fér att pa sikt utveckla en brun-
kolsbaserad elproduktion utan koldioxidutslapp. Vattenfall investerar
65-70 miljoner EUR (cirka 588-633 MSEK) i pilotanldggningen, som
skatas idrift 2008. Med den nya tekniken avser vi att pd 1ang sikt sikra
brunkolsbaserad elproduktioni Tyskland och samtidigt kraftfullt bidra
till klimatfrdgans globala l&sning.

1) Koldioxiden fran férbranningen avskiljs och gérs flytande for att sedan lagras i
berggrunden.

Efter ett intensivt arbete genomférdes tilllgdngsbytet mellan Vatten-
fall och danska energiféretaget DONG den 1 juli. D& dverférdes cirka
24% av den sammanlagda produktionskapacitetenide danska bolagen
Elsam A/S och Energi E2 A/S till Vattenfall i utbyte mot Vattenfalls
aktiepost om 35,3% i Elsam A/S och dgarandeleni|/S Aveddre 2. Till-
gangarna utgérs huvudsakligen av kraftvarmeverk och vindkraftverk.
Genom dvertagandet 6kar Vattenfalls arliga produktionsvolym med
cirka6 TWheloch 6 TWh varme.



Viktiga handelser

| Sverige lanserade Vattenfall i juni "Trygghetsavtalet", ett trearigt fastprisavtal med tillhérande omteck-
ningsratt. Trygghetsavtalet skyddar kunden mot stigande elpriser under tre ar, samtidigt som omtecknings-
rétten ger kunden mojlighet att vélja ett nytt trearigt avtal till Iagre pris, om elpriserna sjunker. Efterfragan pa

den nya produkten har varit mycket stor.

Den 25 juliorsakade en kortslutning i ett stallverk utanfor Forsmarks
karnkraftverk att reaktor 1iForsmarks karnkraftverk snabbstoppades.

Reaktorn stdngdes av automatiskt varvid tva av fyra dieseldrivna
reservaggregat fungerade och tillracklig kylning av branslet uppratt-
hélls. Handelsen klassades som en tvda pa den sjugradiga internatio-
nella INES-skalan, dar 1-3 &r stérning utan yttre paverkan och 4 eller
hégre innebar utslapp med paverkan pa miljé och ménniskor. Statens
Karnkraftinspektion (SKI) klargjorde i september att hdndelsen inte
hade medfért ndgra skador pa den drabbade reaktorn. Kontrollrums-
personalen ageradeienlighet med sinainstruktioner och kylningen av
reaktorharden var hela tiden under kontroll. Nagon risk fér radioaktiva
utsldpp fanns aldrig.

For att kunna medge aterstart krévde SKl ett antal sékerhetsatgarder
pd Forsmark 1 och &ven Forsmark 2, som var avstangd fér arlig revision
nérincidenten skedde. Den 28 september medgav SKI aterstart av bada
reaktorerna. Samtidigt gjorde dock SKI beddmningen att "Forsmarks
Kraftgrupp AB har visat pa brister i sdkerhetsledning och styrning av
verksamheten”. Aterstarten av Forsmark 2 férsenades dock pa grund
av ett lackage i reaktorinneslutningen och brister i kontrolldokumenta-
tionen. Efter reparationer och dokumentationsgranskning av repara-

tionsarbetena godkdnde SKI dterstart den 24 oktober. Vattenfall som
huvudégare i Forsmark har tagit hdndelserna i Forsmark pa stérsta
allvar.Med anledning av det intraffade har en noggrann dversyn gjorts
och sadkerhetsarbetet i samtliga Vattenfalls karnkraftverk forstarks.
Handelsen orsakade ett produktionsbortfall pa 2,3 TWh. Det totala
inkomstbortfallet blev cirka 1,4 miljarder SEK, varav Vattenfalls andel
(66%) ar cirka 0,9 miljarder SEK.
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Koncernchefen har ordet

Nir vi betraktar Vattenfalls utveckling under de senaste
dren, kan vi se den pa tva helt olika sitt:

A ena sidan kan Vattenfall blicka tillbaka pa ett antal ir
av stora framgingar. Ar efter ir har vi presterat rekordresul-
tat, vi har expanderat till nya marknader och framgingsrikt
integrerat forvirvade bolag. Vir ledstjirna har varit att vixa
under Ionsamhet —att fokusera pa virdeskapande som grund
for att std rustade att mota de utmaningar som en avreglerad
gemensam europeisk energimarknad f6r med sig.

Parallellt med detta har Vattenfall genomfort en rad
offensiva satsningar. Stora investeringar har skett 1 elnitet
for att sikra en forbittrad leveranssakerhet till vira kunder.
Investeringar i ny teknik i vira befintliga kraftverk har okat
verkningsgraden, samtidigt som utslippen av koldioxid och
andra skadliga imnen reducerats.

A andra sidan ir framging en subjektiv upplevelse. For
manga i vir omvirld — samhille, kunder och andra intres-
seorganisationer — har inte Vattenfalls utveckling pd alla sitt
varit liktydig med framging.

Tvirtom betraktar manga fortfarande Vattenfall som en
del av en icke-fungerande energimarknad, dar marknadens
mekanismer inte skapar effektivitet och konkurrenskraftiga
priser. I stillet, menar kritikerna, sker energihandeln pa en
oligopolliknande marknad, dir ett begrinsat antal stora
energiforetag uppritthiller en for hog, och for energikon-
sumenterna menlig, prisniva.

Denna kritik far inte viftas bort som osaklig och felaktig.
Vi firinte sla oss till ro med de faktiska framgingar som kan
matas i levererade terawattimmar, eller 1 kronor och oren.
Vi maiste acceptera att dessa reaktioner ir reella och virda
att ta pd allvar. Darfor dr det en av vira absoluta huvudupp-
gifter att fortsitta arbetet med att visa att vi ir ett foretag
som star upp for en vil fungerande marknad och stindigt
stravar efter att leverera konkurrenskraftiga energilésningar
till det samhille och de kunder vi arbetar for. Forst nir vara
kunder dr nojda, kan vi sjilva vara néjda med de tjdnster och
produkter vi levererar.

Att bygga det fortroendet ir en uppgift virdig ett foretag
med den lingsiktiga horisont som Vattenfall har. Inga till-
tillen far forsittas att visa att vart foretag, viara produkter och
var kunskap verkligen ir till stod for ett uthéilligt samhille
och motsvarar vira kunders behov och 6nskemail. Det gor
vi genom att erbjuda moderna teknologiska 16sningar av
hogsta kvalitet samt produkter och radgivning till priser
som svarar mot hogt stillda kundkrav.
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Kundernas framgang &r Vattenfalls framgang

Basen for att svara upp mot de krav som stills pa Vattentall
ir en uthdllig 16nsam tillvixt. For att vara en stark partner
till vdra kunder och till det samhaille vi verkar for, kravs
ett starkt Vattenfall. En stark balansrikning och ett starkt
kassaflode dr en forutsittning for de stora investeringar och
det risktagande som krivs for att klara vir del av den néd-
viandiga omstillningen till ett uthalligt energisystem som
inte bidrar till klimatférindringen.

Med den ekonomiska styrkan i ryggen tar vi hela tiden
nya steg for att erbjuda ett innu bittre partnerskap for vara
kunder. Vattenfall betraktar det samhille inom vilket vi
verkar som var uppdragsgivare. Ett framgangsrikt samhille
ir ett samhille dir det investeras och dirfor dr vira kunders
framging ocksa Vattenfalls framging.

2006 har varit ett r av hoga elpriser i hela Europa och
inte minst 1 de nordiska linderna. Foretridare for svensk
basindustri har uttryckt sin oro och stundtals ifragasatt ener-
giforetagens formdiga att kunna erbjuda konkurrenskraftiga
villkor. For stora foretag inom till exempel skogsindustrin,
stalindustrin och andra energikrivande niringar, ir det
avgorande for lingsiktiga investeringar att med manga ars
framforhillning kunna torutse elkostnaderna i produktio-
nen. Dirfor baseras Vattenfalls relation med basindustrin pa
tanken om ett lingsiktigt partnerskap.

Vattenfall har under det gingna dret kunnat erbjuda ett
lingsiktigt partnerskap dven for vara privatkunder i Sverige. I
somras introducerades Trygghetsavtalet, som i korthet innebar
ettbundet elprisi tre dr, men med ritt att teckna om avtalet om
marknadspriserna pa el skulle sjunka under avtalstiden.

Trygghetsavtalet har fitt ett mycket gott mottagande bide
hos “gamla” och nya kunder. Stundtals har gensvaret varit s
stort att Vattentalls kundtjanst haft problem med att hinna med
och ta hand om alla nya kunder som hort av sig. Det varma
mottagande som Trygghetsavtalet har fatt visar att de svenska
privatkunderna har fortroende for Vattenfall och introduk-
tionen av denna prismodell 4r ett viktigt steg i vart arbete for
att ytterligare stirka relationerna med vira kunder.

Stora satsningar pa begrénsning av koldioxidutsl&pp

Ett annat sitt att mita Vattenfalls framging pa ir att se hur
vil vi lyckas férena ekonomisk framging och 6kad energi-
produktion med att samtidigt minska paverkan pa miljon.
Det star numera helt klart att de stora utslippen av koldioxid
och andra vixthusgaser utgor ett allvarligt hot som riske-



rar att odterkalleligen forandra klimatet pa
hela vir planet.

Klimatfrigan 4r en utmaning av si
stora dimensioner att alla — nationer, sta-
ter, organisationer och enskilda minniskor
— miste engagera sig. Samtidigt vet vi att
alla de energikillor som vi anvinder oss
av idag, ocksa kommer att behdvas under
en 6verskadlig framtid. Darfér maste vi
gora lingsiktiga val och anvinda oss av de
energikillor som finns pi ett effektivt och
ansvarsfullt sitt.

Vattenfalls arbete 1 klimatfrigan for att
bidra till en héillbar utveckling sker dels
genom teknisk utveckling, dels genom att
foresld 16sningar och bidra till opinions-
bildning. I det betydelsefulla arbetet med
att finna nya tekniska 16sningar pa miljo-
problemen ligger Vattenfall lingt framme.
Vi har ling erfarenhet av att bade 6ka et-
fektivitetsgraden pa vira el- och virmepro-
ducerande anliggningar, och av att mini-
mera utslippen av skadliga vixthusgaser.
Inte minst nir det giller integreringen av
de polska kraftverken, sker dir en kraftig
teknisk upprustning, sa att dessa kommer
att nd en miljomissig niva vil 1 linje med
ovriga koncernen. I Sverige och Finland
har ett antal virmeverk byggts om for att
kunna g 6ver frian fossila brinslen till bio-
brinslen.

I viras presenterade Vattenfall en plan
for att ytterligare 6ka investeringarna i
tornybara energikillor i Norden. Var am-
bition ir att vi fram till 2016 ska ha okat
produktionen av fornybar energi med 10
TWh per driSverige. En viktig del av den
satsningen 4r den kraftiga utbyggnaden av
vindkraft, som bland annat ska ske vid Lill-
grund i Oresund och vid Kriegers Flak i sédra Ostersjon.

Den mest banbrytande och framsynta satsningen ir
emellertid byggandet av det forsta kolkraftverket fritt frin
utslipp av koldioxid. I maj 2006 inleddes projekteringen
av forsoksanliggningen Schwarze Pumpe 1 6stra Tyskland.
Med denna satsning leder vi den globala utvecklingen inom

Koncernchefen har ordet

ett teknikomrade som kommer att vara oundgingligen nod-
vindigt for att 6ver huvudtaget kunna 16sa klimatfrigan.

Ledande roll i opinionsbildningen
I opinionsbildningen kring virt gemensamma ansvar for
framtiden har Vattenfall sedan flera ir tagit en ledande roll.
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Koncernchefen har ordet

I ”Curbing Climate Change” skisserade Vattenfallijanuari
2006 ett forslag for att hantera klimatférandringen pa global
niva. Vattenfall foreslir en global modell som bygger pa
principerna att alla linder ska delta 1 forhallande till deras
andel av virldens BNP, utan att den ekonomiska utveck-
lingen bromsas eller att energiomstillningen hotar viltar-
den. Vattenfalls forslag kombinerar handelsmekanismer
med dtgirder for att skynda pa den tekniska utvecklingen.
Vattenfalls ansvarstulla instillning och konstruktiva at-
tityd for att hantera denna viktiga och svira friga har motts
med intresse och respekt runt om i virlden, och jag har sjilv
presenterat vart forslag pa flera internationella miljokonfe-
renser och diskuterat det med en rad av virldens politiska
ledare. Sedan december 2006 har jag formanen att fi vara
den tyska forbundskanslern Angela Merkels radgivare 1
klimatfragor. Tyskland ir under innevarande ar ordférande
bide 1 EU och 1 G8, och ser det som ett viktigt tillfdlle att
ytterligare sitta fokus pa klimatférindringsfrigorna.
Under inledningen av 2007 har Vattenfall tagit ytterligare
tva steg 1 arbetet for minskade utslipp av vixthusgaser. Till-
sammans med ledarna for en rad internationella storforetag

Omséattningen 6kade
med 12,9% till 145815
MSEK (129 158)

Nettoomsattning, kvartalsvis

Roérelseresultat, kvartalsvis

lanserades det globala foretagarinitiativet 3C — Combating
Climate Change. Detaljerad information om initiativet finns
pa websidan www.combatclimatechange.org

I den omfattande studien ”Global Climate Impact Abate-
ment Map” har Vattenfall ssmmanstillt de dtgirder runt om
i virlden som kan potentiellt goras och krivs for att hejda
klimatfoérindringen. Om &tgirderna forverkligas ir det
mojligt att stabilisera utslippen av vixthusgaser pa en niva
som m&jliggor att den lingsiktiga temperaturhdjningen
begrinsas till under tva grader Celsius. Mer om detta finns
att ldsa pa var websida www.vattenfall.com/climate

En central deli Vattenfalls forslag dr att utveckla ett glo-
balt system f6r handel med utslappsritter. Vattenfall stoder
darfor det system for handel med utslidpp av vixthusgaser
som har pigitt inom den Europeiska Unionen de tva se-
naste aren.

Rekordresultat dven 2006

Sammantaget star alltsi Vattenfall infor en rad stora utma-
ningar —de avgorande klimatfrigorna sivil som fragor som
ror kundfortroende och prisnivder. Lat mig darfor dn en

Rorelseresultatet exkl.
jamforelsestdrande poster 6kade
med 8,5% till 26 676 MSEK (24 585)

Fritt kassafléde uppgick
till 23 178 MSEK (14 341)

Fritt kassaflode', kvartalsvis
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ging betona att forutsittningen for att framgangsrikt kunna
hantera dessa framtidsfrigor ir en fortsatt tillvixt under
lonsamhet. Stabil lingsiktig intjining 4r en nddvindighet
for att Vattenfall ska vara en stabil och lingsiktig aktor som
kan garantera framtidens energiforsérjning.

Jag 4r glad att kunna konstatera att koncernens resultat
for 2006 — trots ett svagt fjarde kvartal — var starkt. Rorelse-
resultatet, exklusive jamforelsestorande poster, 6kade med
8,5% till 26 676 MSEK och Nettoomsittningen med 12,9%
till 145 815 MSEK. Forbittringen forklaras 1 huvudsak av
starkare resultat frin var tyska verksamhet till f6ljd av hogre
elmarknadspriser och nigot hogre produktionsvolymer. I
Norden sjonk diremot sdvil omsittning som resultat jam-
fort med foregiende ar, beroende pa en markant minskning
av produktionen. Produktionsnedgingen forklaras dels av
en svag hydrologisk balans, nivierna i vattenmagasinen var
under dret de lagsta sedan 1996, dels av problem i1 Forsmarks
kiarnkraftverk under andra halviret. Problemen, som uppstod
isamband med en kortslutning i ett stillverk utanfoér Forsmark
islutet avjuli, ledde till att bida reaktorerna stod stillai ett par
manader. Hindelsen medforde ett inkomstbortfall pa cirka

Koncernchefen har ordet

900 MSEK. Den nordiska verksamhetens resultat drabbades
dven av 6kade produktionskatter pa cirka 1,7 miljarder.

For att mota utmaningarna kravs dessutom att Vattenfall
lyckas attrahera den kompetens som behovs £or att bli ett av
de ledande energiforetagen i Europa. Vi kan till vir glidje
se att energibranschen betraktas som ett framtidsomrade av
manga unga minniskor och lediga tjanster inom vir orga-
nisation lockar manga sékande.

Det dr med vetskapen om goda insatser frin samtliga
medarbetare under det gdngna aret och med forvissningen
att vistar vil rustade infor framtiden, som jag med tillforsike
blickar framat mot de manga stora utmaningar som ligger
framfor oss —under 2007 och under de kommande dren.

i

Lars G Josefsson
Koncernchef

Nettoskulden minskade med 14,9 Mdr SEK till 49,4 Mdr SEK

Investeringar

Skuldsattningsgrad

Nettoskuld, kvartalsvis
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Omvarld

Kraftindustrin ar inne i en ny utvecklingsfas
dar Vattenfall ser manga méjligheter, t.ex:

+ De dldrande kraftverken i Europa och det ddrmed 6kande
ersattningsbehovet skapar intressanta mojligheter fér inves-
teringariny kraftproduktion.

« Vattenfalls finansiella styrka, vana vid konkurrensutsatta
marknader och erfarenhet av att integrera férvarv, gor oss
vél rustade for att agera pa en konsoliderande europeisk
energimarknad.

« Var starka position i Nordeuropa gar att utveckla vidare.

« Vattenfalls erfarenheter av olika kraftslag utgér en stark bas
for att utveckla foretagets produktionsanlaggningar mot
dkad effektivitet och hdga krav pa miljoprestanda.

Men det finns ocksd utmaningar som

maste tacklas pa vdg mot Vattenfalls
vision att vara ett ledande europeiskt
energibolag, t.ex:

Okat fokus pa sékerhet och miljé

» Under 2006 intraffade ett antal storningar vid Forsmarks
karnkraftverk vilket ledde till en omfattande genomlysning av
sékerhetsfragorna och sékerhetskulturen inom kérnkrafts-
verksamheten. Det ar Vattenfalls absoluta évertygelse att
sdkerhetsarbetet alltid maste ges hdgsta prioritet och det ra-
der inte ndgot som helst motsatsférhallande mellan sékerhet,
produktion eller [onsamhet. Tvartom &r ett val dokumenterat
och trovardigt sakerhets- och miljéarbete sjalva forutsatt-
ningen for fortsatt I6nsam tillvaxt.

Skarpt konkurrens

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

- Okad konkurrens inom elférsaljning pressar marginalerna.

» Den 6kade konvergensen mellan el och gas utgdr en utma-
ning fér Vattenfall, som &r en av ett fatal europeiska aktérer
som inte har nagon storskalig verksamhet inom gas.

« Ett begransat antal Idmpliga uppkoépsobjekt leder till h6ga
priser vilket paverkar mojligheterna att vdxa genom forvarv.

Okad grad av reglering

« Eventuella @ndringar iregelverk och beskattning, framférallt
inom varme och elnat, kan paverka Vattenfalls konkurrens-
kraft ochiforldngningen férsamra ldnsamheten.

« Energibranschens sjunkande anseende bland allmanheten
kan leda till 5kade krav pa regleringar.

« Institutionella beslut pd sdvél europeisk som nationell niva,
sasom tilldelning av utslappsratter och 6kade krav pa férny-

bar elproduktion, kan paverka Vattenfalls Isnsamhet negativt.
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Lonsam tillvaxt

Sedan &r 2000 har Vattenfalls oms&ttning mer &n fyrdubblats samtidigt
som vi har skapat goda férutsattningar for framtida tillvaxt. Lénsam till-
vaxt ar nddvandigt om Vattenfall ska fortsatta vara konkurrenskraftigt,
skapa vdrde och vara en positiv kraft i branschen genom att bidra till en
hallbar utveckling av samhéllet. Storlek ger en rad viktiga strategiska
férdelar, sésom marknadsposition, finansiell styrka samt férmaga att
spridarisker. Darutover finns operationella skalfordelar inom flera olika
omraden, till exempel inkdp, IT, produktion och administration.

Benchmark fér branschen

Okad konkurrens och prispress kommer att vara enihdllande trend pa
den europeiska energimarknaden. For att méta denna utmaning och
behalla konkurrenskraften, maste Vattenfall halla fortsatt fokus pa ope-
rationell effektivitet och vdrdeskapande. De senaste aren har

Vattenfall effektiviserat verksamheten avsevart, men detta har till
stérsta delen skett pa regional och lokal niva. Detta arbete maste fort-
sdtta men vi maste ocksa tillvarata synergier och méjligheter fér effek-
tivisering mellan olika regioner och darigenom kunna expandera med
fortsatt god I6nsamhet.

Nummer Ett fér kunden

Vattenfall har ndstan sex miljoner kunder. Att ha ndjda kunder som hy-
ser fortroende for féretaget dr bade en nédvéndighet och en férutsatt-
ning for att fa acceptans for féretagets verksamhet och kunna utveckla
nya lésningar. Malet &r att vi ska vinna marknadsandelar samtidigt som
kundnéjdheten ska dka — allt under bibehallen eller stérkt [dnsamhet.

Nummer Ett for miljon

Kraven pa energibranschen att bidra till en hallbar utveckling av sam-
hallet véxer standigt. Samtidigt 6kar kunskapen om de miljoproblem
som vi maste tackla. | takt med globalisering, teknikutveckling och
dvergang till en mer strikt lagstiftning, har relevansen i var ambition
att bliledande inom miljdomradet ytterligare férstarkts. Vart mal &r att
hitta I6sningar som leder till en effektiv energianvandning och minskar
koldioxidutslapp och andra utsldpp. Vi stravar efter att ha en ledande
rollinom férnybar el- och varmeproduktion och varaivarldsklass inom
varje energikalla och varje teknik vi anvander.

En attraktiv arbetsgivare

Vattenfalls framgang &r beroende av att vi har ett bra ledarskap, ratt
kompetens och starkt engagerade medarbetare. Vattenfall star infér
omfattande investeringsprogram och ett generationsskifte sominne-
bar stora utmaningar. Samtidigt som erfarna personer med unik kun-
skap slutar minskar studenternas intresse for teknologi. Men Vattenfall
har resurser och strategier for att skapa forutsattningar att attrahera,
utveckla och behalla ledande kompetens och motivera medarbetare att
prestera pa topp.



ﬂT Aktiviteter
pEA

» Lépande utvardera mojliga forvarv och investeringar i utdkad kapacitet
och leveransférmaga. Geografisk expansion kommer primart att skeieller
kring regioner dar Vattenfall redan &r etablerat. Tillvaxten kommer att ske
med inriktningen att dven fortsattningsvis vara ett vertikalt integrerat en-
ergibolag med fokus pa elproduktion och vdrme. Naturgas kan vara ett att-
raktivt férvérvsomrade, dels sominsatsvara for varme- och elproduktion,
dels till foljd av 6kad konvergens mellan el- och gasmarknaderna.

» Férbereda och genomféra ett omfattande investeringsprogram. Fram till
ar 2011 planerar Vattenfall att investera 134 miljarder SEK, varav cirka
102 miljarder SEK inom produktion.

» Sdnka kostnaden per kund ("cost to serve”).

» Utvidga effektivitetsarbetet till att omfatta hela organisationen, och
identifiera och implementera best practice inom sd mdnga omraden
som mojligt.

» Kontinuerligt forbattra uppféljningssystemen.

» Verkstdlla strategier for att utnyttja skalférdelar inom IT-investe-
ringar och inkop.

« Fortsatta forbattra och centralt samordna investeringsplaneringen.

« Sakerstalla konkurrenskraftig prissattning och samtidigt tillhandahalla
bdsta mdjliga service. Projekt pdgar for att férbattra och férenkla kund-
service. Kundnojdhet foljs kontinuerligt upp for att kunna vidta forbatt-
ringsatgarder.

« Erbjuda Idngfristiga avtal fér industrikunder.

 Forbattra koordinationen mellan affarsenheternas kundservice.

» Anpassa produktportféljen for att méta férandrade kundbehov, till ex-
empel erbjudandeninom el och gas; "dual fuel” i Tyskland.

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

* Investeraienergiproduktion som genererar laga eller inga koldiox-
idutslapp (till exempel karnkraft) samt i teknik for minskade utslappi
de fossileldade kraftverken. Oka kapaciteten i befintliga anldggningar
som genererar |dga koldioxidutslapp.

*Investeraivindkraft och biobrdnslebaserad el- och varmeproduktion,
givet attraktiva kommersiella forutsattningar.

«Investerainya turbinhjul vid fornyelse av vattenkraften for battre mil-
jéegenskaper och hégre produktion.

- Oka effektiviteten i produktion och éverféring av el.

» Skapa battre system och processer for att styra och folja upp miljéar-
betet.

« Starka ledarskapet genom en forstklassig ledarférsérjningsprocess
och koncerndvergripande program fér chefsutveckling.

+ Genomfora langsiktig strategisk kompetensplanering inom hela kon-
cernen.

« Kontinuerlig utveckling av medarbetarnas kompetens, med utgangs-
punktide affdrsmdssiga behoven.

« Arligen genomféra medarbetarundersékningen "My Opinion” for att
fa underlag till férbattringar och starka medarbetarnas engagemang.

« Erbjuda alla medarbetare en sdker, hdlsosam och stimulerande ar-
betsmiljo.

« Fortsatta utveckla flexibla I6nemodeller och incitamentsprogram som
stédjer koncernens langsiktiga mal.

Omvarld, strategier och aktiviteter

o
.ﬂ'f‘: Genomfért 2006

« Konsoliderat danska produktionstillgdngar som dkar Vattenfalls arliga
produktion av el och vdrme med vardera cirka 6 TWh (I&s mer pa sidan 4).

» Foérvarvat kraftvarmeverken Vanaja i finska Tavastehus (150 MW varme
och 60 MW el).

« Infért ett antal Key Performance Indicators (KPI) for att pa koncernniva
kunna folja upp de olika affdrsenheterna.

« Etablerat en gemensam serviceenhet i Tyskland genom sammanslagning
av Service Unit Berlin, Hamburg och Cottbus.

«Implementerat en gemensam serviceenhet "Vattenfall Business Services
Nordic"iNorden.

« Etablerat en stabsfunktion "Capacity Management" (se dven sidan 68
under Investeringsrisk) for att ge en starkare styrning av inriktning och
prioritering av investeringsprojekt inom koncernen.

« Pabérjat arbete fér en koncerngemensam IT-plattform samt arbetat vi-
dare med att harmonisera alla koncernens webbplatser for att stodja ett
sammanhallet varumarke for Vattenfall.

« Lanserat ett tredrigt fastprisavtal med tillhérande omteckningsréatt i Sve-
rige, det sd kallad "Trygghetsavtalet” (se sidan 5).

» Genomfért en energieffektiviseringskampanj, infort 24-timmars kundser-
vice och prisgarantiprogram i Tyskland.

- Effektiviserat och férbattrat kundservice i Polen (se case sidan 44-45).

* Fortsatt att forbattra leveranskvaliteten till kund genom att isolera mel-
lanspanningsnatet i Norden.

* Framgangsrikt migrerat varumérket Vattenfall sa att véra tyska och
polska dotterbolag nu handlar i Vattenfalls namn och viupptrader som
Ett Vattenfall mot kund.

» Tagitidrift ett nytt biobransleeldat kraftvarmeverk (17 MW véarme och 3,5
MW el)iMotala, Sverige, som reducerat koldioxidutsldappen.

« Inlett byggandet av pilotanldggning for ett brunkolseldat kraftverk fritt fran
koldioxidutslapp i Tyskland (Ias mer pa sidan 4).

- Aterstallande av natur och véxtlighet pd ett 200 hektar stort omrade vid
floden Spreei Tyskland.

« Fullsténdig svavelrening pa polska Siekierki, ett av Europas stérsta kraft-
varmeverk samt beslut att sluta deponera aska pa kraftvarmeverket Zéran
iWarszawa.

* Presenterat ett forslag till modell f6r hur vi kan minska koldioxidutslappen
globaltirapporten "Curbing Climate Change”.

+ Bildat fyra kompetenscentrum for att optimera kunskapsoverforingen
mellan olika enheter och ldnder och pa sa sétt tidigt kunna vidta effektiva
atgarder.

« Vattenfall rankat som Sveriges bdsta arbetsgivare i Universum Commu-
nications undersdkning bland yngre akademiker vilka bedémt sin egen
arbetsgivare.

« Stora framsteg inom flera viktiga omraden enligt den arliga medarbetar-
undersdkningen, till exempel mal och feedback, balans mellan arbete och
privatlivsamt ledarskap.

+ | Tyskland har ett gemensamt kollektivavtal slutits for enheternainom
kdrnverksamheten.

+ 1458 chefer och potentiella chefer har utvarderats och haft en dialog med
sin chef.

« Cirka 300 deltagare pa de koncerngemensamma ledarutvecklingspro-
grammen.

« Etablering av Vattenfall Business Institute som erbjuder koncerngemen-
samma program inom bland annat controlling, inkdp, HR och for specia-
lister.
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Ekonomiskt vardeskapande och I6nsam tillvaxt ar den mest centrala av Vattenfalls strategiska
ambitioner. Detta &r en grundldggande forutsattning for att kunna uppna féretagets évriga

malsattningar, inte minst inom hallbarhetsomradet, och for att férverkliga Vattenfalls vision att

vara ett ledande eu

Efter en period av konsolidering och integration av forvir-
vade verksamheter skiftade Vattenfall strategiskt fokus under

2005 till att realisera visi

energiforetag. Basen for detta arbete utgors av Vattenfalls
fem strategiska ambitioner. En grundliggande férutsittning
for att kunna uppni visionen ir dock att stindigt oka det
ekonomiska virde som genereras i verksamheten. Virdeska-

ropeiskt energibolag.

pande och 16nsam tillvaxt har dirfor fatt ytterligare tyngd
som visentliga grundvalar i Vattenfalls strategiarbete och

onen att bli ett ledande europeiskt  affirsplanering, och dirmed ocksa i faststillandet av de eko-

Process fér malstyrt virdeskapande

Overgripande finansiellam
faststadlls av dgarenidialog

nomiska mailtalen. Styrelsen behandlar de foreslagna malen
och fattar beslut om att foresld dem for drsstaimman, dar
dgaren sedan fattar ett formellt beslut. Fér mer information
om Vattenfalls nuvarande finansiella mal, se sidorna 2—3.

al Fyra koncerndvergripande finansiella mal
+ Avkastning pa genomsnittligt eget kapital

med Vattenfalls koncernled- minst 15%.

ning. Den dvergripande ma

I- » Kassaflodesrantetackningsgraden efter

sattningen dr vardeskapande fornyelseinvesteringar 3,5-4,5 ganger.

och |6nsam tillvaxt.

Vardeskapande

B sidan20-21

L&s mer pd sidan 34-35

+ Utdelning 40-60% av arets resultat.
+"Single-A" kreditrating.

Avkastningskrav
Med utgangspunkt i de finansiella malen
faststalls ett avkastningskrav, uttryckt som

—} avkastning pa nettotillgangar (rérelseresultat

i procent av genomsnittliga nettotillgangar).
Detta avkastningskrav ar fér narvarande satt
till 11%.

Avkastning pa netto-
tillgdngar (Return on

Rorelsemarginal Net Assets, RoNA)

= (minus)

Kapitaleffektivitet X
Avkastningskrav 11%

Organisk tillvaxt

Forvarvad produktionskapacitet
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Véardeskapande
Vattenfall skapar ekonomiskt varde nar
avkastningskravet dvertraffas.

Enheter som évertraffar avkastningskravet
kan sdka lénsamma tillvaxtmaojligheter.

Lonsam tillvaxt



Hur mater Vattenfall ekonomiskt

vardeskapande i de olika verksamheterna?

Eftersom Vattenfall verkar i1 en exceptionellt anliggnings-
tung bransch, har ledningen valt att faststilla ett koncern-
overgripande avkastningsmail uttryckt som avkastning pa
nettotillgdngar (rorelseresultat i procent av genomsnittliga
nettotillgdngar). Den rorelsevinst som genereras 1 verksam-
heten utvirderas alltsd alltid 1 forhallande till Vattentfalls till-
gangsbas, pa vilken dgarna och kreditgivarna forvintar sig en
rimlig avkastning. Avkastningsmalet 4r for narvarande satt
till 11%, och ir grundat pa en balanserad sammanvigning
av de finansiella mal som faststilldes av dgaren pa drsstim-
man. Avkastningsmalet Oversitts 1 sin tur till individuella
mal tor varje aftirsenhet, efter vilka verksamheten styrs.
Huvudskilet till denna omformulering till individuella mal
for varje affdrsenhet dr att Vattenfalls verksamheter har olika
forutsittningar, frimst beroende pa olika storlek och dlder
pa tillgdngarna. Eget kapital och finansnetto fordelas inte ut
pa de affirsdrivande enheterna. Grundprincipen for denna
malformulering ir att tillgdngsintensiva verksamheter ut-

Ekonomiskt vardeskapande

virderas efter avkastning pa tillgingsbasen, medan tjinste-
verksamheter utvirderas efter rorelsemarginal.

Eftersom Vattenfalls kirnverksamheter inom elproduk-
tion och distribution ir tillgdngsintensiva ar kassafldde och
kapitalallokering centrala komponenter 1 beslutsfattandet,
till exempel nir investeringar utvirderas. For att underlitta
genomslaget av den interna kommunikationen kring eko-
nomiskt virdeskapande, och samla organisationen kring
mailen, si har Vattenfall i ett forsta steg valt att ligga ton-
vikten pd rorelseresultat fore skatt snarare an kassaflodet.
Huvudskilet till detta arbetssitt dr att rorelseresultat ir ett
tydligare och mer littfattligt nyckeltal in kassaflode. Kassa-
flédeskrav tenderar dessutom att straffa investeringar vilket
ir negativt 1 en extremt anliggningstung bransch som el-
produktion. I den interna kommunikationen betonas ocksa
vikten av kostnadseffektivitet och effektivitetstorbittringar
pa affdrsenhetsniva.

Mal for affdrsenheterna
Eftersom eget kapital inte fordelas ut pa de olika afférsdrivande
enheterna och eftersom Vattenfalls verksamheter &r s olika, raknas det

affarsenhet. Om en affarsenhets resultat 6verstiger kravet, kan enheten

koncerndvergripande avkastningskravet om till individuella mal fér varje

soka lénsamma expansionsmojligheter. Om resultatet ligger under kravet
maste I6nsamheten férbattras, tillgdngar minskas och tillvéxt hallas tillbaka.

-

Finansiella mal pa affdrsenhetsniva

Eftersom det bokférda vérdet av Vattenfalls elproduktionstillgangar i
manga fall inte ger en réttvisande bild av det faktiska vérdet, stélls ré-
relseresultatet istdllet mot ett indexerat anskaffningsvarde, det vill sdga
vardet uppraknat med inflationen.

Inom Varmeproduktion tilldmpas samma mal som pa koncernniva, det vill

sdga avkastning pa nettotillgdngar.

Det priméra finansiella maltalet fér Vattenfall Trading Services &r avkast-
ning pa handelsmandat. Enheten férvéntas dven ge en avkastning pa han-
deln via utlandskablarna, Swepol Link och Kontek, som Vattenfall Trading

Services ansvarar for.

Inom Férsaljning &r det primara finansiella malet nettoavkastning pa ett
dsatt varde per kund.

Inom Eldistribution finns, i likhet med Elproduktion, en betydande till-
gangsbas. Darfor méts avkastningen pa ateranskaffningsvérdet snarare
&n pa det bokférda vardet, som kan underskatta vardet pa tillgangarna.

Elproduktion
+ Avkastning pa indexerat anskaffningsvéarde.

Varme
+ Avkastning pa nettotillgangar.

Handel

+ Avkastning pa handelsmandat.

« Avkastning pa nettotillgangar
(SwePol Link, Kontek) .

Forséljning
« Nettoavkastning pa ett asatt varde per kund.

Elndt (Transmission och Distribution)

+ Avkastning pa ateranskaffningsvéarde
(Norden och Tyskland).

« Avkastning pa nettotillgangar (Polen).
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Vattenfalls resultat paverkas av vissa grundldggande drivkrafter och risker, till exempel
elpris, branslepris och politiska beslut. Vattenfall har slagit fast strategier, aktiviteter och
riskhantering inom samtliga verksamhetsomraden.

Produktion

Drivkrafter

Elpris

Elpriset ar den enskilt viktigaste faktorn for
vardeskapande fér Vattenfall. Forluster kan
uppsta pa grund av féréndringar i mark-
nadspriset pa den el som Vattenfall bedri-
ver fysisk och finansiell handel i. Priset pa
el paverkas av fundamentala faktorer som
vattentillgdng, branslepriser, utsldppsrat-
ter fér koldioxid och elkonsumtion. For att
hantera prisrisken sdljer eller kbper Vatten-
fall el pa termin. Affarerna ut mot de olika
elmarknaderna gar via Vattenfall Trading
Services' "market access-funktion”.

Tillgdnglighet och effektivitet
ianldggningar/tillgénglig
produktionskapacitet

Produktionsstopp beroende pa férdldrade
anldggningar eller operativa problem kan
orsaka intdktsbortfall. Bortfallet kan till
viss del kompenseras med férsdkrings-
skydd. Cirka halften av Vattenfalls elpro-
duktioniNorden kommer fran vattenkraft i
svenska vattenkraftverk. En 6kning av den
hydrologiska balansen, det vill sdga nivan

i vattenmagasinen, kan pressa ned elpri-
serna med lagre intakter som foljd. Konse-
kvensen pa resultatet av ett sadant prisfall
blir mindre om el har salts i férvég pa ter-
minsmarknaden. Den 6kade produktionen
kan dessutom séljas pa spotmarknaden. En
Okad integration mellan Norden och andra
marknader skulle minska denna risk.

Branslepriser

Koncernen &r beroende av priset pa kol
och uran som utgdr bransle i kraftverken.
De flesta av Vattenfalls koleldade anldgg-
ningar anvander dock brunkol fran egna
gruvor. Om marknadspriset pa stenkol
och uran stiger mer an vad som inrdknats
ikoncernens prissakringsstrategi kan det
innebdra hogre kostnader och - om inte
el- och varmepriserna féljer efter - lagre
marginaler. Kostnaden for uran utgér dock
en mycket liten del av den totala produk-
tionskostnaden for karnkraft.
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Energi- och miljopolitik

De nationella malen fér andelen elproduk-
tion fran férnyelsebara kéllor 6kar pa
Vattenfalls samtliga marknader, vilket pa-
verkar investeringsplanerna. Avkastning-
en pa sadana investeringsprojekt beror till
stor del pa subventionssystemen.

Frdn och med ar 2005 har de flesta I&n-
derinom EU tilldelats nationella kvoter for
utslappsratter fér koldioxid i enlighet med
den bérdefordelning som beslutatsinom
EU. Allokeringen av utsldppsratter kommer
gradvis att minska och kvoterna reduceras
fram till 2012. Detta kommer sannolikt
attinnebdra hdgre priser pa utslappsrat-
ter. Hogre priser pa utsldppsratter dkar
kostnaden for Vattenfalls fossilbaserade
produktion men samtidigt genereras
Okade intdkter om elpriserna stiger somen
foljd darav.

Strategier/aktiviteter

+ Optimering av spotférséljning/hedging
och produktionsplanering/styrning.

» Sdkra framtida elpris genom terminskon-
trakt (hedging).

» H6ja utnyttjandegradenibefintliga pro-
duktionsanldggningar och implementera
effektivitetsforbattringsprogram.

+ Tillvaxt genom Idnsamma investeringar
i ny kapacitet med fokus pa férnybar
energi.

* Prissakra CO, utslappsrattsbehov.

* Prissakra framtida branslekostnad.

Handel

Drivkrafter

For att minimera kostnader och dra nytta av de
fordelar som foljer med att vara en stor och central
tradingenhet har Vattenfall bildat Vattenfall Trading
Services. Huvuduppgiften for denna enhet ar att
hjdlpa de olika affarsenheterna med att sdkra deris-
ker som uppstarideras affarsverksamhet och pa sa
satt bidra till att skapa mervdarde. Enheten fungerar
som en slags internbank och dr en samlad aktor for
koncernens afférer pa ravarubérserna. Samtidigt
kan en konsoliderad riskbild pd koncernniva skapas
och darigenom kan risker i olika portfdljer och rava-
ror nettas ut mot varandra.

Enheten har ocksa ett eget begransat mandat fér
att kunna anvanda sin marknadskompetens och ut-
nyttja affarsméjligheter pa rdvarumarknaderna.

De viktigaste riskernaidenna verksamhet ar de
volatila el- och rdvarupriserna, de risker som kan
uppsta da motpartenien transaktion inte uppfyller
sina ataganden samt viss valutarisk i euro och norska
kronor i samband med prissakring av el framfor allt
pa Nord Pool.

Strategier/aktiviteter

»Vara en aktiv marknadsaktor och drivande i mark-
nadsutvecklingen.

+ Utvecklainfrastrukturen till att omfatta hela kon-
cernen.

- Samla alla tradingbara ravarufléden och bli &nnu
mer aktiviatt utveckla prissdkringsstrategieri
dessa marknader.

Nyckelrisker

* Elprisrisk

» Anlaggningsrisk

» Bransleprisrisk

* Miljorisker och miljéskulder

Fér mer information om risker se sidan 67.

Nyckelrisker

* Prisomradesrisk

« Elprisrisk

« Kreditrisk

« Valutarisk

Fér mer information om risker se sidan 67.




Forsdljning

Drivkrafter

Antal kunder/skalférdelar

Att 6ka antalet kunder och sanka cost-to-serve per kund ar centralt for
ekonomiskt vardeskapande inom Forsdljning.

Kostnadseffektivitet

Okad konkurrens pressar marginalerna pa alla Vattenfalls marknader,
och det &r d&rfor av stor betydelse att uppna en hdg kostnadseffektivi-
tet.

Langa kontrakt

Stora kunder kraver ofta langa, komplicerade kontrakt, specialanpas-
sade for deras respektive verksamheter. Vattenfallkoncernen férsoker
iden man det & mojligt pd marknaden sékra de risker som kan vara
forknippade med dessa typer av avtal.

Motparter

Om kunder inte fullféljer sina betalningsataganden kan detta orsaka
intéktsbortfall. Vattenfall anvénder extern ratinginformation i de fall
sadan finns tillganglig. Om extern kreditrating saknas, anvénds interna
modeller for att faststdlla motpartens kreditvardighet. Begransningar i
handelsvolymen utvarderas kontinuerligt fér varje motpart.

Volym

Féréndringar i temperatur och konjunktur kan leda till att kunder for-
brukar mer eller mindre el an berdknat. Dettainnebar enrisk att levere-
rad volym skiljer sig jamfort med plan. Vattenfall hanterar volymrisker-
na genom att férbattra och utveckla prognoser éver elférbrukning samt
att somregel beakta dettaiavtalsvillkoren gentemot kunder.

Strategier/aktiviteter
» Forbattra kundhanteringen, bland annat genom nytt IT-system.
» Erbjuda konkurrenskraftiga priser och avtalsformer.
» Utveckla nya, individualiserade produkter.
+ Radgivning avseende kontraktsformer, energisparande och miljd.
 Implementering av sjélvservice pa Internet for privatmarknaden.

Nyckelrisker

* Prisomradesrisk

« Elprisrisk

» Kreditrisk

» Volymrisk

F&r mer information om risker se sidan 67.

Drivkrafter, nyckelrisker och strategier

Elnat

Drivkrafter

Reglering av ndtverksamhet

| Tyskland, Finland och Sverige har nya modeller for att reglera nattarif-
ferintroducerats. Modellerna har utformats med ambitionen att férma
natoperatorerna att 6ka effektivitetenisystemet och samtidigt medge
enrimlig avkastning pd investerat kapital. | Tyskland stélls krav pa att
bygga ut transmissionsnaten sa att de kan klara en hégre andel vind-
kraft. De nyaregleringarna skapar ett tryck nedat pa nattarifferna med
risk att kostnaderna till foljd av utbyggnaden inte kommer att kunna
tackasisin helhet.

Natforluster

Variationer uppstar i belastningen av ndten pa kort och 1ang sikt. Det
kan vara mycket svart att férutse hur stora variationerna blir. Denna
risk hanteras genom noggrann uppféljning av utfall i férhallande till
prissdkrade volymer. Vid avvikelser som bedéms bli bestdende, &ndras
volymmalet fér prissdkringar i framtida perioder.

Strategier/aktiviteter

* Minska kostnadernainom bade Transmission och Distribution.

* Hoja investeringstakten och kvaliteten pa elniten.

- Oka leveranssdkerheten genom program fér underhall.

* Investera for att minska flaskhalsar.

» Forstarka beredskapsorganisationen.

« Effektivisera och férenkla hantering av kundarenden.

« Forbattra kundhanteringen bland annat genom installation av matare
for automatisk avldsning i Sverige och Finland samt nya IT-system.

Nyckelrisker

» Natforlustrisk

» Anldggningsrisk

« Politisk risk

*» Miljérisker och miljéskulder

« Kreditrisk

F&r mer information om risker se sidan 67.
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Vattenfalls tillvéxt under kommande ar baseras i huvudsak pa investeringar i ny energiproduktion.
Investeringsbesluten grundas pa fundamentala analyser av utbud och efterfragan.

Vattenfalls lingsiktiga malsittning ir att nd en betydande
marknadsandel pd en framtida integrerad europeisk en-
ergimarknad. I ett lite kortare tidsperspektiv dr ambitio-
nen att vara bland de tre storsta aktorerna pa de regionala
och lokala marknader dir Vattenfall viljer att vara verk-
samt. Expansionsstrategin innefattar bide investeringar pa
Vattenfalls nuvarande marknader och etableringar pd prio-
riterade marknader inom Europa dir Vattenfall i dagsliget
inte ar verksamt. En viktig forutsittning nir etableringar
pa nya geografiska marknader utvirderas 4dr att en ledande
marknadsposition kan uppnds inom 6verskddlig framtid.
Vattenfall kommer dven fortsittningsvis att vara ett in-
tegrerat energiforetag, men tillvixtstrategin kommer i
forsta hand att drivas av kapacitetsokningar inom el- och
varmeproduktion, bide genom organisk tillvixt och via

Forutsattningar for investeringar i ny elproduktion

foretagstorvirv. Konvergensen mellan elektricitet, kol och
gas har lett till att manga tillvixtorienterade energiforetag
tar strategiska positioner inom naturgas. Vattenfall ir inget
undantag; mojligheter att vixa inom naturgasomradet ut-
virderas l6pande.

Mgjligheterna att gora storre forvirv har minskat 1
takt med att antalet mojliga uppkopsobjekt pa relevanta
marknader i Europa blivit firre, vilket driver upp priserna.
Vattentall analyserar kontinuerligt méjliga uppkopskandi-
dater, men tillvixtstrategin de narmsta dren kommer i fOrsta
hand att inriktas pa organisk tillvixt. Investeringar 1 ny el-
produktion styrs av fundamentala faktorer: en prognostiserad
torbrukningstillvixt, alternativt att ett behov av att byta ut
ildre anliggningar foreligger. Baserat pa dessa fundamentala
faktorer gor Vattenfall en lingsiktig prisprognos, som utgor

Investeringar iny elproduktionskapacitet har som regel valdigt Idng aterbetalningstid, och oséker-
hetsfaktorerna under en anldggnings ekonomiska livstid & manga. En djup férstaelse fér mark-

nadskrafterna ar darfér nédvandig nar investeringsprojekt utvarderas.

De mest grundldaggande férutsattningarna for investeringar i nya kraftverk ar en
férvédntad 6kning i efterfragan eller ett behov av att ersétta gammal kapacitet.

Okning i arlig elférbrukning, 2020 jamfért med 2005

TWh
Norden 31 (0,5"L*)
Tyskland 26 (0,3°/‘0*)
Polen 51 (2,2‘%*)
EU 25 + Schweiz ‘ 742 (1,4%%*)
och Norge ‘

0 150 300 450 600 750

Kélla: EURELECTRIC, EURPROG 2005
*) Arlig férbrukningstillvéxt, 2005-2020
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Andel avinstallerad kapacitet
som behdver bytas ut innan 2020

%

Norden 15%

Tyskland 52%
Polen

47%

EU 25 33%




den primira faktorn i ett investeringsbeslut. Prisstabiliteten
ir ocksd en viktig bestindsdel, som paverkar risken i en in-
vestering. Storre svingningar 1 elpriset foreligger 1 Norden,
jimfort med manga andra linder i Europa, eftersom en si
stor andel av elproduktionen utgodrs av vattenkraft. Nivierna
1 vattenmagasinen har en direkt inverkan pa elpriset. Om
overtoringskapaciteten mellan olika prisomraden forbittras i
framtiden, kommer dessa skillnader att jamnas ut. For tillfillet
ir utbyggnadsplanerna dock vildigt blygsamma, sa dessa skill-
nader kommer sannolikt att bestd under 6verskddlig framtid.

Omfattande investeringsprogram
Ett antal andra faktorer paverkar ocksa enskilda marknaders
attraktivitet, till exempel omfattningen av politiska regleringar
och subventioner, likviditeten pa elmarknaden och strukturen
pa utbudskurvan. Vattenfall utvecklar kontinuerligt sin modell
tor bedomning av marknadsattraktivitet, som kompletterar
den fundamentala analysen av utbud och efterfrigan.
Lonsamheten for en ny anliggning ir beroende av

En langsiktig prisprognos baserad pa fundamentala para-
metrar ar den mest grundldaggande faktorni ett investe-
ringsbeslut.

Tyska och nordiska elterminspriser. Terminspriserna uttrycker
marknadens samlade forvantan om de framtida elpriserna. En
likvid terminsmarknad finns idag endast for [6ptider upp till
3-4 ar. Vattenfall gér darutéver egna langsiktiga prisprognoser
baserade pa en omfattande analys av fundamentala faktorer.

EUR/MWh

60

50

40

30

20

2004 2005 2006

= Norden 2007 ==Norden2008 ==Norden2009
Tyskland 2007 - Tyskland 2008 = Tyskland 2009

Kalla: Nord Pool och European Energy Exchange (EEX).

Investerar for tillvaxt

nyttjandegrad och att priset som erhdlls for producerad el
lingsiktigt ticker anliggningens totala kostnad, inklusive
kapitalkostnad. Detta forklarar varfor investeringar i till
exempel vindkraft ir beroende av subventioner for att bli
l6nsamma.

Vattenfall har fastlagt ett mycket omfattande investe-
ringsprogram under perioden 2007-2011. Totalt planeras
134 miljarder SEK att investeras, varav 102 miljarder SEK
inom el- och virmeproduktion, 31 miljarder SEK inom
nitverksamheten och resterande belopp 1 miljard inom
ovrig verksambhet.

Fram till 4r 2016 har Vattenfall i Sverige ambitionen
att 6ka den fornybara elproduktionen med cirka 10 TWh,
framfo6rallt inom vindkraft.

Foretagstorvirv ligger utanfor dessa investeringspro-
gram.

En investering kan bli aktuell om det I&ngsiktiga
genomsnittspriset tacker hela kostnaden for den nya
anldggningen (rorlig och fast inklusive kapitalkostnad).

Vad kostar ny elproduktion?
Se nasta uppslag

Ettinvesteringsbeslut pdverkas av manga andra osékra faktorer:

Kommersiella forutsattningar
+ Balans mellan tillgang och efterfragan.
» Marginalkostnad for redan installerad kapacitet.
* Konkurrensstruktur.
« Affarsklimat/ekonomisk tillvaxt.

Marknadsstruktur
- Likviditet.
» Grad av integration med narliggande marknader (6verféringskapacitet).

Reglering/politiska férutsattningar

» Subventioner.
* Inriktning pa politiken.
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For att investeringar i ny elproduktion ska I6na sig krévs att elpriset nar en niva som ger tackning
for alla kostnader, det vill sdga dven kapitalkostnaderna. For narvarande kravs en elprisniva pa
minst 40-50 6re/kWh. Kostnadsstrukturen skiljer sig at fér olika energislag och beror bland annat
pa branslepriser. | manga lander, till exempel Sverige och Tyskland, &r férnybara energislag som
vindkraft subventionerade for att bli konkurrenskraftiga.

Totalkostnad per kWh*

Karnkraft

40-60 ore

Vattenkraft

44-51 ore

Kolkondens
(stenkol, brunkol)

Fordelar

Nackdelar

Ny kapacitet planeras eller ar under
uppbyggnad i ett flertal europeiska
lander, bland annat Bulgarien, Finland,
Frankrike, Polen, Rumanien och
Storbritannien. Sdkerheteninyare
reaktoreriden sa kallade generation
Il och kommande generation IV ar
vasentligt férbattrad, bland annat
genom passiva sdkerhetssystem
som begransar effekterna aven
eventuell olyckaireaktorn utan
manskligt ingripande. Framsteg

har ocksa gjorts i utvecklingen av
slutférvar av utbrant kdrnbransle.

» God bransletillganglighet.
*Inga koldioxidutslappielproduktionen

+ Lang byggtid och hig
teknisk komplexitet vilket
ger hog kapitalkostnad.

+ Farhdgor kring sékerheten.

+ Slutforvaring av utbrant kdrnbransle
&rimanga lander en ol6st fraga

Vattenkraften star fér knappt hélften
av Sveriges elproduktion och ar
darmed den stoérsta energikallan for
fornybar elproduktion. Utbyggnaden
av vattenkraft startade fér omkring
100 ar sedan och fortsatte fram till
1970-talet. Sedan dess har endast
enstaka anldggningar tillkommit
iSverige. Fyra svenska dlvar ar
skyddade fran att anvandas till
vattenkraft. | Europa ar ungefar 75%
av den mojliga potentialen utbyggd. De
storsta vattenkraftldnderna ar USA,
Canada, Kina, Brasilien och Norge.

*H6g verkningsgrad

»Inga utslapp till luft och vatten

+ Vatten (och dérmed energin)
kan lagras

+ Latt att reglera produktionen

« Starkt beroende av vattentillgangen

»Storaingreppinaturensom
fordandrar landskapsbilden

* Fa exploateringsobjekt

*Hog investeringskostnad

Stenkol ar det bransle som anvands mest
ivarlden och kommer dven under éver-
skadlig framtid att vara det viktigaste
energislaget. Kol ar billigt att utvinna
och dérfoér konkurrenskraftigti manga
lander. Kol kan anvandas i kraftverk, i
kraftvarmeverk och i varmeverk. Manga
lander som arbetar for att minska ut-
slappen av klimatpaverkande gaser vill
begrédnsaanvandningen av kol och andra
fossila branslen. Ny teknik for separation
ochlagring av koldioxid kan dock gora kol
i stort sett fritt fran utslapp av koldioxid.

+ God brénsletillgédnglighet fran
politiskt stabilaregioner och en
fungerande varldsmarknad for
stenkol. Varldens koltillgdngar
beréknas rdcka minst 250 ar.

* Relativt Iang byggtid.

* Hog miljopaverkan, framst
genom koldioxidutslapp.
Brunkol avger ungefar 30%
mer koldioxid &n stenkol.

Kostnadsexempel*

Fasta kostnader, framst
kapitalkostnad, 6re/kWh

Rérlig kostnad, 6re/KWh
(i huvudsak brénsle) Inkl.
utslappsratter fér CO,

Produktionskapacitet:
1600 MW
Arsproduktion: 12 TWh

29-35 (inkl skatt pd kdrnkraft, 3,7 6re)

5
(inkl kostnad for slutférvar, 2 6re)

Produktionskapacitet:

Smaskalig: upp till 10 MW (inom EU)
Storskalig: upp till 440 MW

Normal produktion: cirka 4 000 tim/ar

40-60 inkl skatt, drift och underhall
0

(det sd kallade vattenvéardet har
h&rinte dsatts nagot vérde)

Produktionskapacitet: 700 MW
Arsproduktion: Stenkol 4,2 TWh,
Brunkol 5,25 TWh

Stenkol: 17-21 inkl drift och underhall
Brunkol: 18-24 inkl drift och underhall

Stenkol: 28-30
Brunkol: 26-26

Total kostnad,
6re/kWh (€ cent/kWh)

I tabellen ovan visas kostnadsuppskattningar for olika typer av elproduktionsan-
ldggningar. Berdkningarna baseras i huvudsak pa extern information och har gjorts
utifran typisk storlek, livslangd och arsproduktion fér respektive anléggningstyp.
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34-40
(3,7-4,4)

40-60
(4,4-6,6)

Stenkol: 45-51 (5,0-5,6)
Brunkol: 44-50(4,9-5,5)

*) Angivna kostnader kan inte tolkas som Vattenfalls faktiska kostnader eftersom

antaganden.

férutsattningarna for en viss specifik investering kan skilja sig fran har gjorda



Investeringariny el-
produktionskapacitet

Tyska och nordiska elspot- och
terminspriser, 2001-2010

Total kostnad for ny
elproduktionskapacitet

Vad kostar ny elproduktion?

= EEX spotpris —manadssnitt

== EEX terminspris
Nord Pool spotpris—manadssnitt
Nord Pool terminspris

kriver en I5n95|kt|q € cent/kWh € cent/kWh
elprisniva pa minst 8 8 B
40-50 6re/kWh
(4-5 € cent/kWh) B [ 6
& } L‘Ll i 4 a B N N
1K
o
2 i 2
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0 0
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. & \\1\'2’\ & 06“0 o \\s%’\
Kélla: Nord Pool och European Energy "'oé\ & S oF {'oQ O
Exchange (EEX). + R {9\* \0’% @\00 =
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51-59 dre

Naturgaskombi

54-60 ore

Kraftvdrme fran biobranslen

66—82 ore

Vindkraft

Naturgas ar renare an kol och olja. Vid
forbranning bildas i stort sett bara koldioxid,
vattenanga och kvéveoxider - dessutom
mindre mangder koldioxid &n vid férbranning
av kol och olja. Darfér vaxer andelen naturgas i
elproduktionen snabbast i hela vérlden. Mdnga
lander vill av miljdomadssiga skal ersatta kol och
olja med naturgas. De storsta naturgaskallorna
finns i Ryssland och Mellersta Ostern.

« Lagre miljspaverkan och hégre
verkningsgrad an kol och olja
« Laginvesteringskostnad

« Farhagor kring bransletillgangligheten
(de storstareserverna finnsi
politiskt instabila regioner).

*HBg och ofdrutsagbar branslekostnad
(stora prissvéngningar)

* Miljdpaverkan (bland annat pa
grund av koldioxidutslapp)

Ur miljosynpunkt &r biobrdnslen mycket bra
om de eldasien anldggning med kontrollerad
forbranning och effektiv rokgasrening. Om
vaxande trad tar upp lika mycket koldioxid som

sedan avges vid férbréanning sa 6kar inte tillférseln

av koldioxid till atmosfaren.

Det ar stor variation i anldggningskostnad
beroende pa storlek. Sma anldggningar
har hégre investeringskostnad per MW.

« Lag miljopaverkan vid moderna
stora anldggningar
« Koldioxidneutral

» Marknaden for biobrénsle ar fortfarande
outvecklad i manga lander, och konflikter
med andra anvdndningsomraden
fér brénslet kan uppsta

« Partikelutslapp vid samre
utrustade anldggningar

Vinden ar en energikdlla som i alla tider
anvants av manniskan for att driva olika typer
av utrustning som kvarnar, pumpar och batar.
For cirka 30 ar sedan togs vindkraften i bruk
ocksa fér kommersiell produktion av el. Vinden
ar en fornybar energikalla som ar tillganglig i
allavarldsdelar. Vid drift ger vindkraftverket
nédstan ingen paverkan pa miljén. Utbyggnaden
av vindkraft har gatt fort; den arliga tillvéxten
har legat runt 30% de senaste aren.

»Inga utslapp till luft och vatten.

+ Okat behov av erséttningskraft, s kallad
balanskraft, pa grund av oférutsdgbarheten
ivindbaserad elproduktion

« Stabiliteten i elnatet kan paverkas negativt
vid hog andel vindkraft i systemet

*» Kraver subventioner

« Forandrar landskapsbilden

Produktionskapacitet: 400 MW
Arsproduktion: 2,4 TWh

Produktionskapacitet:

30 MW el och 80 MW varme
Arsproduktion:

0,14 TWh (el), 0,36 TWh (vdrme)

Produktionskapacitet: 110 MW
Arsproduktion: 0,33 TWh
Avser en havsbaserad vindkraftpark

10-12 42-46 66-82 ore (inkluderar
underhallskostnader pa cirka 15 ére)

41-47 12-14 0

Bi=52 54-60 66-82

(5,6-6,5) (6,0-6,6) (7,3-9,1)

Antaganden: Kalkylranta: 8-9%. Pris for CO,: 20 EUR/ton,
Stenkol: 70 USD/ton, Naturgas: 27 EUR/MWh. Vaxelkurs: 1 EUR = 9,05 SEK.
Referenser: Elforsk rapport 03:14, 2003, Morgan Stanley Research Febr. 2007
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Organisk tillvaxt

Fram till 2020 maste stora delar av Tysklands energi-
produktion ersattas. Vattenfall, som ar landets tredje
storsta elproducent, ar en av de viktigaste aktérernai
denna omvandlingsprocess dar féraldrad, ineffektiv en-
ergiproduktion byts ut mot toppmoderna kraftverk.

Under 2006 tog Vattenfall beslutet att bygga ut kolkraft-
verket Boxberg i Sachsen, dar en ny anldggning pa 675 MW
ska komplettera de befintliga enheterna (1 907 MW) med
start 2011.

— I det nya verket kommer alla processer att vara
optimerade. Verkningsgraden ar 44%, en 6kning med
2 procentenheter, och utslappen minskar kraftigt. Till
exempel ar koldioxidutslappen 30% ldgre dn i de dldre
koleldade anldggningarna, sdger Reinhardt Hassa, chef
for affarsenheten Gruvdrift och Elproduktion i
Vattenfall Europe.

Att storsatsa pa fossila branslen nar kampen mot
klimatférandringen star hogt pa allas agenda kan lata pa-
radoxalt. Men i dagsldget finns inga andra realistiska al-
ternativ for att klara de tyska energibehoven — kol ar och
forblir under 1ang tid Tysklands dominerande energislag.
Brunkol ar kostnadseffektivt och de inhemska reserverna
kommer att récka manga decennier framat, vilket ocksa
ar viktigt nar tillgangen pa gas och olja &r oséaker.

Det finns stora synergier med att bygga ut Boxberg.
Inte Iangt fran kraftverket ligger det egna dagbrottet
Nochten, dar Vattenfall pa ett mycket kostnadseffektivt
satt kan utvinna 20 miljoner ton brunkol per ar, vilket
motsvarar cirka 20 TWh i elproduktion. Vi utvecklar
dven ett nytt dagbrott i Reichwalde. Tillgdngarnaivara
dagbrott kommer att récka i snitt 30-40 ar, sdger Rein-
hardt Hassa.

Aven om rdvaran finns pa ndra hall kommer utslapps-
handeln inom EU att s&tta press pa anldggningens eko-
nomi.

- Men samma krav géller &ven for vara konkurrenter.
| Boxberg kommer vi att utveckla en anldaggning med
optimal prestanda, sajag &r inte sarskilt orolig, sdger
Reinhardt Hassa.

Parallellt med investeringen i Boxberg utvecklar
Vattenfall en helt ny teknologi for att avskilja, omhan-
derta och omvandla koldioxiden till flytande form och
pumpa ner deniberggrunden. | maj 2006 tog férbunds-
kansler Angela Merkel det symboliska forsta spadtaget
till pilotanldaggningeni Schwarze Pumpe (30 MW), 20
kilometer fran Boxberg. Den kommer att sta fardig
2008.

—O0m 15 ar kommer vi nog att kunna ha stora och
konkurrenskraftiga kolkraftverk som kan producera el
utan att sldppa ut ndgon koldioxid. Och vi pa Vattenfall
ar lokomotivet i denna utveckling, konstaterar en néjd
Reinhardt Hassa.

»
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Europas energimarknader

Internationaliseringen och avregleringen av den europeiska energimarknaden fortsatte

under 2006, men fortfarande aterstar mycket innan vissa marknader kan anses vara likvida,
fungerande marknader. Aret préglades ocksd av héga och volatila energipriser.

Under 2006 lig energifrigan hogt upp pa den europeiska
dagordningen — savil bland politiker som foretag och all-
minhet. Ett antal stora faktorer satte sin prigel pa energi-
marknaden under dret: hoga och fluktuerande brinslepriser,
en allt storre medvetenhet om klimatfrigan och det 6kande
importberoendet frin omvirlden.

Avregleringen av EU:s el- och gasmarknader ar en viktig
drivkraftiutvecklingen av den europeiska energimarkaden.
Syftet med liberaliseringen ir att skapa effektiva prismeka-
nismer, undvika onodig 6verkapacitet och ge incitament
for investeringar 1 ny energiproduktion.

Avregleringen borjade 1989 1 Storbritannien och dar-
efter har alltfler europeiska linder successivt oppnat sina
marknader for konkurrens. I Norden, dar avregleringen ir
genomford, finns den storsta regionala elborsen, Nord Pool.
Drygt 40% av den totala handeln med riakraft i Norden sker
via Nord Pools spotmarknad, som etablerades 1993 i Oslo.
Priset pa elborsen sitts dir utbud moter efterfrigan och ut-
gor en referens for den bilaterala handeln i hela Norden.

Ettav syftena med avregleringen av energimarknaderna
har varit att genom &kad konkurrens dstadkomma ligre
priser till kunderna. Under de senaste dren har priserna dock
legat pa historiskt héga nivier. Féljden har blivit intensiva
debatter och mediala utspel som ifriagasitter hela avregle-
ringen och fortjinsterna med en fri marknad. Kritikerna
har pekat pd hoga vinstnivier och stor marknadskoncen-
tration.

For de stora energiforetagen innebiar marknadsutveck-
lingen saledes fortsatta utmaningar: striktare regelverk, tuf-
fare konkurrensévervakning och hird press fran allminna
opinionen och politiker bade nir det giller priser och hur
foretagen hanterar miljofragor. Samtidigt har avregleringen
Oppnat nya mojligheter for energiforetagen. Genom férvirv
Sver nationsgranserna har manga energibolag flyttat fram
sina positioner och fitt tillging till nya och storre markna-
der. En fortgdende konsolidering har lett till att allt firre
men storre aktdrer agerar pa de europeiska energimarkna-
derna (lis mer pd sidan 26).

Langt kvar till full konkurrens

Enligt EU:s el- och gasmarknadsdirektiv fran 2003 ska
samtliga linder ha avreglerat sina el- och gasmarknader och
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Oppnat tor konkurrens senast den 1 juli 2007. Minga linder
har avreglerat sina marknader, men fortfarande har vissa
linder lingt kvar till milet. Under varen 2006 skickade EU
ut formella noter till 17 av medlemslinderna dar unionen
riktar kritik mot att linderna inte fullgjort sina dtaganden
enligt direktiven. De hoga energipriserna under 2005-2006
och den tréga implementeringen av EU:s direktiv har ocksa
lett till att EU:s konkurrensmyndighet genomfort en s
kallad Sector Inquiry for att se om marknaden fungerar
pa ett tillfredsstillande sitt. En slutrapport presenterades
1 borjan av 2007 dir kommissionen foreslar fortsatt aktiva
atgiarder och ett hirdare regelverk for att den inre energi-
marknaden ska kunna realiseras.

Flaskhalsar i dverféringskapaciteten

Tanken med EU:s avreglering ir att kunderna ska kunna
vilja leverantorer fritt i hela Europa. Milet dr att sld samman
nationella marknader till regionala marknader och diref-
ter bygga ihop dessa marknader till en enhetlig europeisk
marknad.

Men innu saknas de tekniska forutsittningarna tor detta.
Elniten iri grunden nationella och verforingskapaciteten
mellan och inom EU:s medlemslinder ir f6r lig. Mindre in
10% av handeln sker idag mellan linderna. Foljden har blivit
att Europa ir uppdelat 1 en mingd olika prisomraden. Att
forstirka elforbindelserna och bygga bort s kallade flask-
halsar 1 6verforingen ir en av EU:s prioriterade fragor.

Under dret invigdes bland annat en kabel mellan Fin-
land och Estland, Estlink (350 MW). Dirtill byggs en kabel
mellan Norge och Holland (700 MW). Ytterligare en kabel
(800 MW) mellan Sverige och Finland 4r under planering
och beriknas tas i drift 2010.

Rekordhdga energipriser

Under borjan av 2006 nadde energipriserna nya rekordni-
vder. Det genomsnittliga spotpriset pa el i Europa steg med
1 genomsnitt cirka 70% under borjan av 2006 jimfort med
samma period dret innan.

I Norden var systempriset pa Nord Pool 1 bérjan av 2006
cirka 40-50 euro/MWh (jamfort med 25-30 euro/MWh
dret innan). Detta berodde frimst pa liga vattennivier i
vattenkraftsmagasinen, en mycket kall vinter och inverkan



Europas energimarknader

Pris och efterfragan pa elmarknaderna
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En allt stérre del av Europas elhandel sker pa elbérserna dar till ex-
empel producenter, aterférséljare eller mycket stora industriféretag
handlar. Nagra stora aktérer &r bade producenter och leverantérer pa
elbdrserna, det vill sdga de bade séljer och kdper el pd bérsen. Handeln
sker antingen fér direkt leverans, pa spotmarknaden, eller fér framtida
leveranser pa terminsmarknaden.

} - Polen.

Den nordiska elbdrsen Nord Pool och den tyska elborsen EEX ar de
klart stérsta bérserna sett till volym och antal marknadsaktérer. Aven
pa spanska Omel ochitalienska Ipex handlas relativt stora volymer pa
spotmarknaden. Pa flera av elbérserna sker &ven handel med utslapps-
ratter.

av priset for utslippsritter av koldioxid. Under sommaren
var det nordiska elpriset fortsatt hogt beroende pa den liga
fyllnadsgraden i vattenmagasinen. Elpriset f6ll dock kraftigt
mot slutet av dret, frimst pa grund av mycket stor tillrin-
ning till vattenmagasinen i kombination med ovanligt milt
klimat och ligre priser pa utslippsritter.

Aven om EU ir uppdelat i olika prisomriden konver-

gerar elpriserna allt mer mellan de olika nationella och
regionala marknaderna till f6ljd av en 6kad internationell
handel. En annan forklaring 4r handeln med utslippsritter,
som startade 2005. Syftet med utslippsritterna ir att pa ett
marknadsmissigt och effektivt sitt minska koldioxidutslip-
pen for att uppnd EU:s klimatmal i linje med Kyotoproto-
kollet. Foretagen erhiller utslippsritter motsvarande en
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Europas energimarknader

viss nivd. Ar denna nivi otillricklig miste foretagen képa
ytterligare utslappsritter.

Under borjan av 2006 ldg priset pd utslappsritter pd cirka
30 euro/ton, vilket 6kade elpriserna med cirka 1820 EUR /
MWh el. Bakgrunden var bland annat att de héga olje- och
gaspriserna 6kade efterfragan pa koleldad elproduktion —och
dirmed 6kade ocksa priset pa utslippsritter.

I maj presenterade EU de faktiska utslappsnivderna for
2005, vilka ldg pa en betydligt ligre niva dn beriknat. Det
ledde till ett omedelbart pristall ned till cirka 10 EUR /ton
innan priset sedan stabiliserades kring 15 EUR /ton. Elpri-
serna foljde snabbt efter.

Hur det framtida priset pa utslippsritter kommer att
utvecklas dr svirbedomt. I november 2006 fattade Euro-
peiska kommissionen beslut om 10 linders nationella al-
lokeringsplaner for handel med utslappsritter for perioden
2008-2012, ddribland Sverige och Tyskland. Av beslutet
framgar att Kommissionen kriver en total neddragning av
antalet utslappsritter 1 dessa 10 linder. 9 av 10 granskade
linder fir krav pd neddragning av antalet utslippsritter att

fordela.

Storainvesteringar behévs
Enligt EU:s beddmning kommer Europas energiberoende
oka kraftigt under kommande decennier. Idag ir cirka 50%
av EU:s primirenergi importerad fran linder utanfor unio-
nen; 2030 beriknas cirka 70% vara import — 1 manga fall
fran linder som priglas av instabila politiska forhillanden.
Detta illustrerades 1 borjan av dret da det ryska gasbolaget
Gazprom strop gasleveranserna till Ukraina pa grund av
oenighet om priser, vilket sinde chockvigor 6ver stora
delar av Europa.

Mot denna bakgrund har fragan om férsorjningstrygg-
het fatt 6kat fokus inom EU. I ett sd kallat Green Paper som
publicerades 1 mars 2006 bedomer Europeiska kommis-

Olika regleringsmodeller fér natbolagen

Efter avregleringen av energimarknaderna har vardekedjan pa elmark-
naderna brutits upp. Produktion och forsaljning har konkurrensutsatts
medan transmission (hégspanning) och distribution, vilka ar naturliga
monopol, fortfarande arreglerade.

Avgifterna for att anvanda naten 6vervakas och regleras darfor av
oberoende, nationella myndigheter. Principerna for detta varierar mel-
lan olika ldnder och det finns flera olika modeller: avkastningsreglering,
kostnadsbaserad reglering och incitamentsbaserad reglering.

| Sverige inférdes den sd kallade natnyttomodellen 2004. Modellen
utgadr fran ett fiktivt nat och berédknar féretagens prestation och anger
entilldten intiktsniva. Relationen mellan denna niva och verkliga intak-
ter ligger sedan till grund for myndighetens prévning av nattarifferna.

| Finland har en modell baserad pa avkastningsreglering inférts
2005 som satter en hégsta gréns fér avkastningsnivaerna.

| Tyskland maste alla tariffer godkénnas av den tyska ndtmyndighe-
ten. Regleringen ar kostnadsbaserad men under 2008 ska enincita-
mentsbaserad regleringsmodell inforas, vilket 6kar mdéjligheterna fér
natféretagen att tjéna pa effektiviseringar.

| Polen godkénns néttarifferna pa férhand. Modellen &r kostnadsba-
serad.

Storbritannien har enincitamentsbaserad reglering som ger akto-
rerna stabila férutsattningar och méjligheter att uppna en rimlig av-
kastning pd investerat kapital.
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sionen att det inom EU behover investeras 1 000 miljarder
EUR under de nirmaste 20 aren fOr att klara efterfragan pa
el. Det handlar bide om att ersitta gamla produktionsan-
liggningar och utoka befintlig kapacitet med eftektiva och
moderna anliggningar som uppfyller hga miljokrav.

Inom EU finns cirka 240 miljoner elkunder, varav nis-
tan 20% 1 Tyskland. Den totala efterfrigan pa el dr cirka
3200 TWh per dr. Under perioden 20052020 forvintas
efterfrigan 6ka med cirka 1,4% per ir. Okningstakten ir
hogst 1 6stra och sédra Europa. I norra Europa bedoms
okningstakten bli ligre, minst i Norden och Tyskland med
cirka 0,3—0,5%.

I Norden ir produktionsutbudet idag tillfredsstillande
under “normaldr” di den hydrologiska balansen ligger pa
en genomsnittlig nivd. Uppgraderingen av befintliga kidrn-
kraftverk i Sverige och byggandet av en ny femte kdrnkraft-
reaktoriFinland (klar 2010-2011), liksom nya gaskraftverk
i Norge och Sverige, kommer ytterligare att 6ka kapaci-
teten. Aven produktionen av férnybar energi dkar pa sikt
kraftigt 1 Norden tack vare stora vindkraftsatsningar i framst
Ostersjidomradet.

I Tyskland forvintas efterfrigan pa el 6ka svagt, men
hir finns ett stort behov att ersitta dldre produktionsan-
liggningar. Detsamma giller 1 Polen, dir dock efterfrigan
forvintas vaxa snabbare under de kommande dren, med
cirka 2,2% per ar.

Stabil vdirmemarknad

Marknaden for fjarrvirme ser olika ut runt om 1 Europa.
Totalt finns cirka 100 miljoner virmekunder 1 Europa men
marknadsandelarna for fjirrvirme skiftar fran 1 till 50% 1
olika linder.

De storsta fjarrvirmemarknaderna i Europa ir Polen,
Tyskland, Sverige, Tjeckien och Slovakien. Fjarrvirme-
marknaden priglas av stabilitet och relativt lig tillvixt.




Utbudskurva (Merit Order Curve)’

Europas energimarknader
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Prisbildningen pa den nordiska elmarknaden
Pa Nord Pools spotmarknad handlar aktdrer med timkontrakt fér nést-
féljande dygn. Varje formiddag skickar aktdrernain sina bud for kép
eller férsdljning. Budgivningen stanger varje dag klockan 12.00 och
darefter konstrueras en kdp- och en sdljkurva. Dar dessa kurvor méts, i
det sa kallade marknadskrysset, bestdms marknadspriset fér ndstkom-
mande dygn. Vattenkraftens rérliga produktionskostnad &r mycket 1ag
men eftersom vattenkraften kan lagras i magasin anvdands i budgivning-
entill Nord Pool vattenkraftens sa kallade vattenvarde i stallet for den
rérliga produktionskostnaden. Pa sa satt utnyttjas vattenkraftens goda
reglerférmaga pa ett optimalt sétt. Darmed blir ofta marknadspriset pa
Nord Pool ett vattenvdrde som speglar den hydrologiska balansen och
kostnaden for den fossila kraftproduktion som vattenkraften ersatter.
Konkurrensen pa elmarknaden leder till att prissattningen baseras
pa detta marknadspris, vilket i sin tur leder till att produktionsresur-
serna anvands pa det mest effektiva sattet. De billigaste produktions-

Inom delar av fjarrvirmesektorn, framfor allt i Norden,
pagdr en forskjutning fran olja och kol till gas och fornybara
brinslen, vilket bidrar till minskade koldioxidutslipp.

En stor del av fjirrvirmen kommer fran kraftvirmeverk,
som dven producerar el. Men det ir stora skillnader mellan
linderna: i Finland och Danmark produceras 75—-80% av
virmen 1 kraftvirmeverk jimfort med 35—40% 1 Sverige och
Polen. I Sverige och Polen pigir en successiv konvertering
av virmeverk till kraftvirmeverk.

Hogre gaspriser
Priset tor naturgas 6kade kraftigt under dret, som en foljd av
hogre oljepriser. Marknaden for naturgas 4r totalt drygt

Kvantitet, TWh

slagen tas normalt férstibruk och dyrare produktionsslag férst nar
efterfragan kréver det. Marknadsprissattningen sdkerstaller att varje
elproduktionsanldggning far tackning fér atminstone den rérliga kost-
naden for elproduktionen. Ldgsta rorliga kostnader i Norden har vind-
och vattenkraft, kraftvdrme och kdrnkraft. Nar dessaresurser inte
récker till maste den fossila kondenskraften kopplas in.

Marknadsprissattningen innebdr dven att prissattningen ar transpa-
rent och att alla kunder far sitt elpris pa samma villkor.

En frimarknadsprisséttning ger ocksa tydliga signaler om huruvida
framtida investeringar &r ekonomiskt [6nsamma eller inte.
I Norden styrs prisbildningen i stor utstrdckning av vattentillgangen.
Men dven kapacitetsutvecklingen, branslepriser, temperatur och priset
pd utslappsratter for koldioxid paverkar elpriset.

I manga andra lander, till exempel Tyskland, &r utbudskurvan betyd-
ligt flackare, vilket gor att prisvariationerna ar mindre.

1) Den ordning enligt vilken produktionskapaciteten tasibruk.

5 000 TWh, vilket ar 60% storre an for elmarknaden. De
tre storsta marknaderna ir Storbritannien, Tyskland och
Italien, som svarar for totalt 50% av denna volym. De vik-
tigaste anvindningsomridena for naturgasen ir uppvirm-
ning, elproduktion och industriprocesser.

Merparten av gasen kommer frin europeiska filt, hu-
vudsakligen 1 Nordsjon och Nederlinderna, medan cirka
40% av gasen importeras, frimst frin Ryssland och Alge-
riet. Storre delen av gasen transporteras via rorledningar,
men under senare ir har anvindningen av LNG (flytande
naturgas) Okat kraftigt. Gasen kyls dd ner till flytande form
och transporteras i tankbdatar. Direfter dterforgasas vitskan
och fors in 1 ledningsniten.
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Konkurrenssituationen

Under aret initierades flera stora foretagsforvarv och fusioner i Europa. De hdgre elpriserna
gynnade de flesta stora aktdrer men osakerheten om energipolitik, natreglering, skatter och

utsldppsratter 6kade.

P3i de olika nationella och regionala energimarknaderna 1
Europa finns idag tusentals olika féretag — allt frin lokala
kommunala bolag till mycket stora internationella bolag
med verksamhet lings hela virdekedjan: produktion, dist-
ribution, forsialjning och handel. Flera bolag har dven en
betydande forsiljning av gas och strivar aktivt efter att
integrera el- och gasverksamheten.

Foretag som tidigare satsat pa en sd kallad multi-utility-
strategi, till exempel gemensam el-vatten—sophantering, borjar
dock att Gverge dessa strategier eftersom de forvintade syner-
givinsterna uteblivit. Ett exempel pa detta ar tyska RWE:s for-
saljning av sin engelska och amerikanska vattendistribution.

Omfattande strukturomvandling
Alltsedan de lokala energimarknaderna pa 1990-talet bor-
jade konkurrensutsittas har en omfattande strukturom-
vandling skett 6ver nationsgrinserna. Utvecklingen har gitt
mot allt firre men storre internationella aktorer.

Baserat pa expansionsplaner och kapitalstyrka kan de stora
europeiska energibolagen grovt sett delas in 1 tvd kategorier:
* Foretag som satsar pd att vixa 1 hela Europa eller globalt,

Prissakring av framtida elproduktion

Elproducenterna sadkrarivarierande omfattning sin framtida produk-
tion genom férséljning pd termin. Det betyder att féretagen l3serinen
del av den framtida produktionen - till ett fast pris ett antal ari férvag.
Mot bakgrund av de senaste arens mycket kraftiga svdngningar i elpri-
serna dr denna terminshandel ett viktigt satt att utjdmna och balansera
de stora prisriskerna i verksamheten. Om all produktion séljs pa termin
i férvag sa har spotpriserna éverhuvudtaget ingen inverkan pa resul-
tatet. Hur stor andel som s&kras pa termin kan variera kraftigt mellan
féretagen och mellan olika ar. Féretag som inte terminssakrar sin pro-
duktion utsatts fér prisfluktuationer pa spotmarknaden. Dessa kan vara
oerhort stora och leda till kraftiga svangningar i féretagens resultat.
Slutsatsen ar att man inte kan bedéma elproducenternas resultatut-
veckling genom att bara studera spotprisutvecklingen. | exemplet till
héger visas férenklat hur prissdkring kan ga till. Exemplet &r baserat pa
den nordiska elbérsen Nord Pool, den elb6rs som har mest utvecklad
terminshandel i Europa (se sidan 23).

Exemplet visar hur priset pa terminskontraktet for leverans 2006 ut-
vecklats 2003-2005. Terminskontraktet fér 2006 handlas till och med
slutet av 2005 och gar sedan i leverans. Den gula kurvan visar spot-
prisets utveckling under 2006. Det genomsnittliga spotpriset pa Nord
Pool var ar 2006 48,6 EUR/MWh. Eftersom terminspriserna for leve-
rans 2006 varit Idgre under 2003-2005 &n spotpriset 2006 uppnar
ett féretag som prissékrat sin produktion fér detta ar ett 1agre pris &n
spotpriset. Om spotprisetistallet hade varit Idgre an terminspriserna

26 VATTENFALL ARSREDOVISNING 2006

till exempel E.ON, RWE, EDF, GDF, Enel, Iberdrola
och Vattenfall.

* Foretag som huvudsakligen satsar pd nationella och re-
gionala marknader, till exempel Gas Natural, Fortum,
EnBW, EWE, Dong och Centrica.

Ett 50-tal foretag dr idag borsnoterade och/eller emittenter
av foretagsobligationer vilket innebir att deras utveckling
kontinuerligt foljs av investerare och analytiker.

Ett tiotal foretag ar sa pass stora eller har en sidan mark-
nadsposition att de ofta utpekas som kopare i den fort-
satta marknadskonsolideringen. Bland dessa aterfinns tyska
E.ON och RWE, franska EDF, Suez och Gaz de France,
italienska Enel, spanska Iberdrola, ryska Gazprom, svenska
Vattenfall och 1 viss utstrickning finska Fortum och tjeck-
iska CEZ. Bland uppkopskandidaterna brukar Scottish &
Southern, Centrica, de hollindska energibolagen och tyska
Stadtwerke pekas ut. Det finns 6ver 700 tyska Stadtwerke av
vilka nigra har en betydande storlek och verksamhet inom
flera olika omraden. I Holland ser minga en sammanslag-
ning av nigra av de storre aktérerna som en logisk dtgird.

Principskiss — prissdkring pa Nord Pool

EUR/MWh Delar av 2006 ars elproduktion terminssékras Elspotpris 2006
100 kontinuerligt under denna period
75

Genormsnittligt spotpris 2006:
48,6 EUR/MWh

50
X % sdkrad 2005  [ilnil

X % sdkrad 2004 M‘péhurstorandel av2006ars

elproduktion som sdkrats

25
s M /
X % sdkrad 2003 Genomsnittligt pris pa termins-
kontrakt for leverans 2006
0

2003 2004 2005 2006

= Terminskontrakt Nord Pool fér leverans 2006
Spotpris (EURSYS) Nord Pool

for det aktuella aret blir effekten den motsatta - féretaget uppnar ett
hdgre pris for sin produktion jamfort med spotpriset.

Uppnatt genomsnittligt pris beror



Europas storsta elproducenter
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Okade forvarv

Efter ndgra rs konsolidering har forvirvsaktiviteterna tagit
ny fart under 2005 och 2006. Starka kassafloden till f6]jd
av fokuseringen pa energi i kombination med hogre ener-
gipriser har lett till att manga bolag har fatt en mycket bra
likviditetssituation. Dessutom erbjuder kapitalmarknaden
for nirvarande goda finansieringsmojligheter.

Tyska E.ON har under dret lagt ett bud pa Spaniens stors-
ta energibolag Endesa pa 37 miljarder EUR. Budsumman
héjdes i februari 2007 till 41 miljarder EUR. Spanska Iber-
drola lade under hosten ett bud pa brittiska Scottish Power
pa 17 miljarder EUR. Pd initiativ av den franska regeringen
fusioneras for nirvarande Gaz de France och Suez. Minga
beddmare betraktar detta som en defensiv dtgird for att hin-
dra italienska Enel att ta over delar av Suez, diribland dess
belgiska dotterbolag Electrabel. Ryska gasleverantoren Gaz-
prom har som ambition att expandera framat i virdekedjan
genom att forvirva foretag som har minga gaskunder.

En ny foreteelse under 2006 var att sa kallade “private
equity investors” borjade upptrida som budgivare, speciellt
i Storbritannien.

Starka rérelseresultat under 2006
De allra flesta energibolag stirkte sin finansiella stillning
2006. Rorelseresultaten okade samtidigt som kassaflodena
stirktes och nettoskulderna minskade.

Ravaru- och elpriser har generellt stor piverkan pa re-

Konkurrenssituationen

Storre strukturaffarer

Stérre strukturaffirer pa den europeiska

energimarknaden under 2006
Belopp,
Férvarvsobjekt EUR mdr

Endesa, Spanien (affdaren ej klar) 41
Scottish Power (affdarenejklar) 17

Foéretag
E.ON, Tyskland
Iberdrola, Spa-

nien

Suez och Gaz de Fusion (ej klar) 0
France, Frankrike

National Grid, KeySpan, USA 6,2

Storbritannien (affaren ej helt klar)

Belopp,
Foretag Forséljningar EUR mdr
RWE Thames Water, Storbritannien 11,9
(forsaljning till konsortiet Kem-
ble Water)
RWE American Water (i form av plane- 6-6,5 (upp-
rad bérsnotering 2007) skattat fore-
tagsvarde)

sultatet men kan sla vildigt olika beroende pa foretagens
specifika situation. Starkast effekt har detta pd bolag med
stor egen produktionskapacitet, till exempel EDF, RWE
och Vattenfall. Nir priserna gar upp kan de silja eventuell
overskottsel med goda marginaler. Samtidigt kan dessa bo-
lag ibland sakna tillricklig kapacitet vid effekttoppar, vilket
EDF rikade ut for under sommaren 2006.

Foretagens produktionsmix paverkar ocksa resultaten.
Foretag med "fixed-cost generation”, som till exempel kirn-
kraft eller vattenkraft, paverkas inte av 6kande brinslepriser
och fir dirmed hogre marginaler. Det giller till exempel
EDF och de nordiska kraftbolagen. Okade rivarupriser
paverkar heller inte foretag som dger sina egna brinsletill-
gangar, till exempel féretag med egen kolbrytning sisom
RWE, Endesa och Vattenfall.

Arets resultatutveckling styrs dven av foretagens ter-
minshandel under de senaste aren (se foregdende sida). Inte
alla foretag informerar dock om hur stor andel av deras
produktion som siljs pa terminskontrakt och pa vilka pris-
nivaer.

Framtidsutsikter
Mycket pekar pa att antalet torvirv eller fusioner kommer
att fortsitta att 6ka under 2007. Det giller dven investering-
arna, som mdste oka for att svara upp mot dkade krav pd
produktionskapacitet och overféring.

Samtidigt rider osikerhet hur nya politiska regleringar,
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Konkurrenssituationen

krav pd utforsiljning av nitverksambhet, skatter och miljo-
direktiv kommer att paverka marknaden. Storre volatili-
tet 1 elpriser, utslappsritter, olje- och gaspriser innebir att
“tradingkompetens”, kunskap om och access till rivarutill-
gangar, okar i betydelse. Detta kommer att gynna de stora
diversifierade féretagen, speciellt de med integrerad kraft-
och brinslehantering. De flesta energianalytiker bedomer

att de stora energibolagens vinstmarginaler kommer att vara
relativt stabila under 2007.

Skulle de investeringsalternativ som stdr till buds inte
motsvara uppstillda avkastningskrav dr alternativet ofta att
dela ut ”6verlikviditeten” till aktieigarna genom aktie-
utdelning eller aterkdp av aktier, nigot som flera aktdrer
aviserat.

Jémférelse av Vissa eUFOpeiSka enerqifﬁretag (Uppgifter per 30 september 2006 om inget annat anges)

Rérelsemarginal Operativt kassaflode

Omsattning Rorelseresultat (EBIT)
MEUR MEUR
Vattenfall Vattenfall
E.ON E.ON
RWE RWE
EnBW EnBW
Dong Dong
EDF EDF
Enel Enel
Fortum Fortum
Endesa Endesa
Essent Essent
30000 60000 4000 8000
15000 45000 75000 2000 6000 10000
Vattenfall E.ON
Land Sverige Tyskland
Boérsnoterat Ejbdrsnoterat Borsnoterat

100% statsdgt

(free float: 85%)

Elférséljning 200(221 inkl. leverans 404

2005, TWh till minoritetsdeldgare)  (varav Europa 367)

Antal kunder, El: 6 (inkl. natkunder) El: 22

miljoner Gas: 8

Huvudprodukter El, varme El, gas (upstream,
downstream)

Huvudmarknader Norden, Tyskland, Central-och

Polen Osteuropa,

Storbritannien,
Norden, Italien

Strategier Att vara ett « Att bli det varlds-

ledande europeiskt

ledande el- och

energibolag. gasforetaget.
Fem strategiska «Integreraoch
ambitioner: starkael- och

* Lénsam tillvaxti
nadromradet bade
genom forvarv och
nya produktions-
anlaggningar.

* Benchmark for
branschen.

* Nr Ett for kunden.

* Nr Ett for miljon.

+ Varaen attraktiv
arbetsgivare.

gasverksamheten.

«Expanderainom
gasproduktion.

« Organisk tillvaxt

« Fokus pa nya
marknader som
Ryssland och Italien.

% MEUR
Vattenfall Vattenfall
E.ON E.ON
RWE RWE
EnBW EnBW
Dong Dong
EDF EDF
Enel Enel
Fortum Fortum
Endesa Endesa
Essent Essent
0 7 14 21 27 35 6000 12000
3000 9000 15000
RWE EnBW Dong
Tyskland Tyskland Danmark
Bérsnoterat Borsnoterat Ejborsnoterat

(free float: 67%)

299

El: 20
Gas: 10

El, gas.
(Vattenverksamheten
avyttras)

Tyskland,
Storbritannien, Central
-och Osteuropa

* Fokus pa el och gas.

* Fokus pa
karnmarknaderna

» Avyttra vattenverk-
samheten i Stor-
britannien och USA.

*» Organisk tillvaxt

(EDF &ger 45,01%)

107

El:5
Gas:0,4

El, gas, (varme, avfall,
vatten)

Tyskland, Central- och
Osteuropa

« Fokus pa
karnverksamheten

« Starka den tyska
verksamheten. Har
ambitionen att vara
nummer tre paden
tyska marknaden.

« Flytta fram
positionerna
i Central- och
Osteuropa.

« Fokus pa
vardeskapande

Rullande 12-manaders vérden per 30 september 2006 for alla bolag utom EDF och Essent, vars véarden &r per den 30 juni 2006.

Kallor:

Diagramvarden: Barclay's Capital.
Elférséljning, Antal kunder, Huvudprodukter, Huvudmarknader, Strategier: Vattenfall research, diverse analytikerrapporter samt bolagens arsredovisningar,
delarsrapporter och webbplatser.
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Danska staten dger
73%

(Borsnotering planerad
2007)

18

El: 1
Gas: 0,1

Gas, olja, el

Danmark,
(Sverige, Tyskland,
Nederlanderna)

*Integrera och
konsolidera nyligen
forvarvade enheter

+ Sdkra gastillforseln.

« Expandera
elverksamheten.

*Integrera gas ochel.

+ Internationell tillvaxt.
(Sverige, Tyskland,
Nederldnderna)



Jamfoérelse av europeiska energiféretag

I nedanstaende tabeller jimfors ett antal av de stora europe-
iska energibolagen vad giller storlek, verksamhet, strategier
och ett antal finansiella nyckeltal. Uppstillningen gor inget
ansprik pd att vara fullstindig. Inte heller gérs nigon rang-
ordning av de olika aktdrerna. Jimfort med motsvarande
redovisning 1 Vattenfalls drsredovisning for 2005, kan man

Konkurrenssituationen

notera att bolagen ytterligare renodlat sina verksamheter
till energiomridet och att man satsar pa integration mel-
lan el och gas. Samtidigt soker flera bolag tillvixt pa nya
marknader sisom Ryssland (E.ON, Fortum), Spanien, Ita-
lien (E.ON), Ostra Europa (E.ON, RWE, EnBW, Enel).
Lonsamheten och den finansiella stillningen har generellt
starkts.

Rantetackningsgrad, netto

Rorelseresultat/sysselsatt kapital

Sysselsatt kapital

Skuldsattningsgrad, netto

qar % MEUR %
Vattenfall Vattenfall Vattenfall Vattenfall
E.ON E.ON E.ON E.ON
RWE RWE RWE RWE
EnBW EnBW EnBW EnBW
Dong Dong Dong Dong
EDF EDF EDF EDF
Enel Enel Enel Enel
Fortum Fortum Fortum Fortum
Endesa Endesa Endesa Endesa
Essent Essent Essent Essent
0 4 8 12 16 20 0 4 8 12 16 20 30000 60000 0 25 50 75 100 125
15000 45000 75000
EDF Enel Fortum Endesa Essent
Frankrike Italien Finland Spanien Nederlanderna
Bérsnoterat 2005 Borsnoterat Borsnoterat Bdrsnoterat Ejborsnoterat

(Franska staten dger 85%)

628

El: 40
(varav Europa 37)

El, gas

Frankrike, Storbritannien,
Tyskland, Italien, Osteuropa
(Asien, USA och Afrika)

+ Starka positionen i Vast-
och Centraleuropa.

» Avyttra enheter utanfor
kdrnverksamheten (t ex
brasilianska tillgangar).

« Forbattra produktiviteten
och minska kostnader.

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

Definitioner:

(Italienska staten dger
32,2%)

271 (inkl. aterforsaljare)

El:32
Gas: 2

El, gas

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

» Ledande aktériEuropa.

« Fokusera pa
karnverksamheten energi
(vatten och tele har
avyttrats).

« Expandera i Osteuropa och
Ryssland.

+ Fokus pa 6kad produktion
fran férnybara kéllor.

(Finska staten ager 50,82%)

60

El: 1,4 (inkl natkunder)

El, varme

Norden, Baltikum, Ryssland,
Polen

« Bli ett ledande kraft- och
varmebolagiNorden
genom l6nsam tillvaxt.

« ExpanderaiNorden,
Baltikum, Polen och
Ryssland.

Sysselsatt kapital = Rantebdrande skulder + eget kapital inklusive minoritetsintressen.
Operativt kassaflode = FFO +/- Rorelsekapitalforandring.

(Free float: 91%)

181 (varav Europa 129)

El: 23
(var av Europa 12)
Gas: 0,7

El, gas

Spanien, Portugal, Latin-
amerika, Italien, Frankrike

+ Behalla en ledande position
pa den Iberiska halvén.

+» Organisk tillvaxt.

« Véxailatinamerika bade
inom produktion och
distribution.

49

El: 2,5
Gas: 1,9

El, gas, vdrme

Nederlanderna, Tyskland,
Belgien

+ Vill bli ett ledande
energibolaginordvastra
Europa

» Sdkerstalla bolagets
sjdlvstandighet och
hantera kraven pa
"unbundling "inom
transmission. (I borjan
av 2007 tillkdnnagavs
planerna pa en fusion med
nederldandska Nuon)

+ Leta efter samarbete med
andra foretaginordvastra
Europa, forst och framst i
Nederldanderna.
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Fornybar energi och energieffektivisering

Vattenfall arbetar malmedvetet for att ta en ledande roll inom férnybar el- och varmeproduktion
dar det finns kommersiella férutsattningar. Under 2006 pabérjades arbetet med en av Europas
storsta vindkraftsparker, Lillgrund. | Vattenfalls miljdarbete ingar &ven analyser och radgivning

om energieffektivisering.

Fornybara energikillor kommer att spela en allt viktigare

rolli framtiden i takt med att fossila brinslen blir dyrare och

tillgdingen minskar. Miljofaktorn dr givetvis ocksa viktig:

fornybara energislag resulterar i sma nettobidrag av koldi-
oxid och maste dirfor 6ka i den totala energimixen for att

minskligheten ska klara de stora klimatfrigorna. Men 4n si

linge star de fornybara energislagen tor en vildigt liten del 1

den totala energiproduktionen. Investeringskostnaderna ar
hoga och det kommer att ta ling tid innan dessa energislag

kan bidra med nagra storre volymer.

Av virldens elforbrukning baseras idag knappt 2% pa
fornybar energi, exklusive vattenkraft som stir for cirka
16%. Den stora delen kommer frin fossila brianslen (olja, kol
och gas) som utgdr nistan tva tredjedelar av elproduktionen,
medan kirnkraftens andel dr cirka 16%, enligt IEA.

EU:s mal ar att 20% av den totala energin 2020 ska
komma fran férnybara energikillor, jamfort med 6% 1997.
Nir det giller elproduktion dr malet 21% till 2010, jamfort
med 14% 1997.

Foratt 6ka andelen el fran fornybara energislag har manga
europeiska linder infort ekonomiska stodsystem som ska

Férnybar energiproduktion i Norden

Installerad vindkraft
MW
800

600

Genom det danska férvarvet
mangdubblade Vattenfall sin
installerade vindkraftseffekti
200 Norden under 2006. Kommande
ar blir 8kningstakten fortsatt hég
genom de investeringar som nu
gorsibland annat Lillgrund.

400

04 05 06

Férnybar elproduktion
GWh

Vind 534

Vatten (sméskaligt+
effekthdjningar) 250

Vindkraften star for den storsta
andelen av Vattenfalls férnybara
elproduktion nar man raknar bort
den storskaliga vattenkraften.

Biobrdnsle 384
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gynna sidan elproduktionen. I Sverige finns ett system med

elcertifikat. Elproducenter fir ett elcertifikat for varje produ-
cerad MWh fornybar el. Elkunderna maste kdpa dessa certi-
fikat baserat pi den egna elférbrukningen. Aven Polen har in-
troducerat grona certifikat som kan handlas via elborsen eller
bilateralt, medan Tyskland har ett system med subventioner
till fornybar el som ger ett fast pris till producenterna.

Vattenfall driver pa utvecklingen

Vattenfalls ambition ir att ha en ledande roll 1 férnybar el-
och virmeproduktion dir det finns ekologiska, tekniska
och kommersiella forutsittningar. Tyngdpunkten ligger
pa vattenkraft, biobrinsle och vindkraft. Vattenfall deltar
dessutom 1 nationella och europeiska forskningsprogram
pd omriden som vigkraft, vitgas, brinsleceller, geotermisk
kraft och solenergi.

Genom att ligga 1 framkant och driva pa utvecklingen
inom ramen for affdrsmissighet kan Vattenfall bidra till en
ekologiskt och ekonomiskt uthillig utveckling. Det ligger
1 linje med foretagets strategiska ambition Nummer Ett
for miljon.

Avkastning pa Vattenfalls investeringar i
féornybar produktioni Norden 2006

Vind Vatten Varme Totalt
Roérelseresultat, MSEK 61,5 171 253,2 4317
Investeringar, MSEK 3793,4 23,3 3151 4131,8
Anl&ggningstillgangar, MSEK 56279 271,8 3822,0 97217
Avkastning pa
anldggningstillgdngar, % 2,0 43,1 6,6 6,1

Vattenfalls fornybara energiproduktion i Norden' (GWh)
2002 2003 2004 2005 2006

El
Vattenkraft (smaskalig+

effekthojningar) 156 150 211 214 250
Vindkraft 51 54 58 46 534
Biobransle 525 503 497 547 384
Varme

Biobransle 4020 3844 4506 4577 4138

1) "Férnybar energi” avser nystartad och befintlig elproduktion som berattigar till
elcertifikat i Sverige och nystartad och befintlig elproduktion frén anldggningar
idvrigaNorden som om de legat i Sverige varit berattigade till elcertifikat, samt
nystartad och befintlig produktion av varme ur fornybara energikallor.



Flera vindkraftsparker till havs

Férnybar energi och energieffektivisering

Under de kommande aren kommer Vattenfalls vindkraftskapacitet 6ka
kraftigt. Hosten 2007 borjar de forsta vindkraftverken i Lillgrund, utan-
for den skanska kusten, att snurra. Totalt blir det 48 vindkraftverk, som
sammantaget kan generera el till 60 000 hushall. Den totala investe-
ringskostnaden for detta projekt ar cirka 1,7 miljarder SEK.

Under aret inférlivades dven 24% av produktionskapacitetenide
danska kraftforetagen Elsam/E2. | kdpet ingick bland annat drygt 400
vindkraftverk med en total produktionskapacitet pd 447 MW.

Vattenfall planerar dven att bygga ytterligare vindkraftsparker till havs,
bland annat Kriegers Flak, Borkum West och Trolleboda (se karta).

Under 2006 har Vattenfall investerat 761 MSEK (650) 1
forskning och utveckling (FoU), varav 64 MSEK (56) avser
FoU inom férnybar energi och 126 MSEK (61) avser Gvriga
satt att minska klimatpaverkande utslipp av koldioxid frin
Vattenfalls verksamhet.

I Norden har Vattenfall 6kat ambitionsnivin ytterligare
under 2006. Fram till 2016 ir ambitionen att elproduk-
tionen fran fornybara energikillor ska 6ka med 10 TWh i
Sverige. Storre delen av projekten ror vindkraft och totalt
kan det handla om investeringar pa cirka 40 miljarder SEK.
Sommaren 2006 forlingde den svenska regeringen elcer-
tifikatssystemet fram till 2030, en nédvindig forutsittning
for att investeringarna ska bli 16nsamma.

Tatposition inom vindkraftsutvecklingen
Under 2006 borjade Vattenfall bygga en vindkraftspark pa
Lillgrund, sju kilometer utanfor den skinska kusten. Lill-
grund ir den stOrsta satsningen pa vindkraft i Sverige och en
av de storsta 1 Europa, och kommer att ge en produktion pa
330 GWh per ar. Anliggningen beriknas tas i drift 2007.
Vattenfall har ocksi forvirvat rittigheterna att utveckla
den svenska delen av Kriegers Flak, ett omride i sédra Ost-

Trolleboda

Lillgrund

Borkum West

Kriegers Flak

ersjon, dir mgjlighet finns att bygga en av virldens storsta
vindkraftsparker. Totalt handlar det om cirka 130 vind-
kraftverk med en produktion pa cirka 2 TWh per ar. Aven
1 Tyskland undersdker Vattenfall mojligheterna att bygga
storre vindkraftsparker till havs. Som ett forsta projekt pla-
neras, tillsammans med partners, 12 stora vindkraftverk
(cirka 5 MW/verk) i Borkum West 1 Nordsjon .

Under 2006 6vertog Vattenfall dessutom 24% av pro-
duktionskapaciteten 1 de danska kraftforetagen Elsam/E2,
vilket inkluderade mer in 447 MW vindkraft. Sammanta-
get dr Vattenfall nu en av de storre vindkraftsproducenterna
1 Europa med en total produktion pa 0,6 TWh 2006.

Storainvesteringar i biobranslebaserad produktion
Vattenfall har ett 90-tal biobrinsleeldade virme- och kraft-
virmeverk och ir dirmed en av virldens storsta kdpare och
anvindare av biobrinsle. Milet ar att utnyttja biobrinslen 1
sa stor utstrickning som mojligt, ofta som huvudbrinsle i en
branslemix, men dven som enda brinsle. I koncernen pagar
en kontinuerlig utveckling och optimering av pannorna for
att 6ka verkningsgraden, minska korrosionsskadorna och
fa lagre utslapp av till exempel kviveoxider.
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Férnybar energi och energieffektivisering

Andelen biobrinsleeldade verk okar stadigt. I Sverige och
Finland sker kontinuerligt en uppgradering av anligg-
ningarna till 6kad andel biobrinsle och minskad andel fos-
sila brinslen. I Tyskland och Polen pdgar arbeten med att
bygga om gamla anliggningar for att indra energimixen
och ligga till mer fornybart brinsle. Ett bra exempel ir
Zérananliggningen 1 Warszawa 1 Polen dir kol och bio-
brinsle samkdrs med lyckat resultat. I Danmark gors inves-
teringar i Fynsverket och Amagerverket for att i bida fallen
kunna elda mer halmbrinsle.

Vattenfall gor ocksd manga stora nyinvesteringar inom
biobrinsleomradet. I Hamburg har vi byggt ett kraftvirme-
verk som baseras pa returtri och rivningsvirke och 1 tyska
Sellessen nira Cottbus och 1 svenska Motala har kraftvir-
meverk baserade pd biobrinsle invigts. I Danmark byggs for
nirvarande tva kraftvirmeverk som ska drivas med halm.

Effektivare vattenkraft

Vattenkraft har en mycket viktig roll i den nordiska elpro-
duktionen och star tor cirka 50% av den totala elproduktio-
nen i1 Norden. Vattenfall har drygt hundra vattenkraftverk i
Norden —de flesta i Sverige —som ett normalir producerar
cirka 33 TWh.

Vattenfalls mianga vattenkraftverk har gett gedigna
kunskaper om hur vattenkraft kan produceras med minsta
mojliga miljopaverkan och hur nya forskningsron och tek-
niska l6sningar kan anvindas for att effektivisera dagens
vattenkraftverk.

Vattenfall genomfor stora investeringar inom vatten-
kraft. Mdlet med investeringarna ir att sikra produktionen
pd ling sikt, forbittra miljdegenskaperna, minska under-
hillskostnaderna och 6ka produktionen.

I Tyskland driver Vattenfall sex vattenkraftverk och
itta pumpkraftverk. Pumpkraftverk anvinds for att lagra
energi for att jimna ut mellan perioder med lig och hog
forbrukning. De ir viktiga verktyg for att balansera den
oregelbundna inmatningen av vindkraftsel 1 elsystemet.

Okat fokus pa energieffektivisering
Energieffektivisering 4r ett viktigt verktyg i arbetet for
att 3 ned koldioxidutslappen. EU har i ett sd kallat green
paper varen 2006 slagit fast malet att effektivisera energi-
anvindningen 20% i medlemslinderna fram till 2020. Det
motsvarar besparingar pd minga miljarder EUR per ar.
Atgirderna handlar bland annat om energideklarationer
i byggnader, 6kad och mer riktad information och sub-
ventioner till energieffektiv teknik. Varje medlemsland
ska dessutom genomfdra nationella handlingsplaner kring
energieffektivisering.

Sivil industrier som hushall har stora pengar att tjina pa
en effektivare energianvindning. Vattenfall erbjuder rad-
givning kring energieffektivisering bade till privatkunder
och foretagskunder.

32 VATTENFALL ARSREDOVISNING 2006

Hojd effektivitet i industriernas energianvandning
Vattenfall vill bidra till att starka sina kunders konkurrens-
kraft genom skriddarsydda 16sningar inom energi- och
processeftektivisering. I Norden har bland annat Holmen,
Hoganis och Korsnis anlitat Vattenfall for att se dver ener-
giférbrukningen. For kunderna innebir det att Vattenfall
identifierar effektiviseringsatgirder och utvirderar dem
tillsammans med kunden. Direfter tas en lista med priori-
terade effektiviseringsatgirder fram.

Vid sjilva genomtérandet har Vattentall kunnat std for
finansieringen — projektering, inkop av teknisk utrustning,
installation och drift — och sedan delas vinsten under nigra
ir. Kunden behover varken satsa tid eller pengar, och kassa-
flodet i verksamheten pdverkas siledes inte. Vattenfall erbju-
derdven att ta fram och implementera energiledningssystem
1 industrier.

Aven i Tyskland erbjuder Vattenfall tjinster kring en-
ergieffektivisering. Ett exempel dr Havelhohe Hospital 1
Berlin, dir Vattenfall installerade ny energiteknik for att
minska dtgdngen av vatten, virme och el. Engingskostna-
den var 900 000 EUR och virdet av den arliga energibe-
sparingen blev 180 000 EUR.. Atgirden finansierar sig sjilvt
genom den stora besparing som sker. P4 motsvarande sitt
har Vattenfall hjilpt staden Berlin att effektivisera runt 200
fastigheter under de senaste dren.

Vattenfall samarbetar dven med kunderna i utformning-
en av lampliga strategier och riskpolicyer nir det giller
elavtal. Genom marknadsprissittning gynnas kunder som
har mgjlighet att reducera sin férbrukning nir priset ar hogt,
till exempel under hoglasttider eller vid effekttoppar. Detta
bidrar till ett effektivt utnyttjande av kraftsystemet.

R&d och tips till hushallskunder

Vattentfall ger fortlopande rad till hushall om hur de kan
minska energiférbrukningen. Rdden distribueras bade
pd vara hemsidor, i informationsbroschyrer och genom
Vattenfalls kundservice. Vattenfalls forhillningssitt 1 rad-
givningen till kunderna ir att elen som produkt i manga
fall forenklar vardagen och hgjer livskvaliteten och att den
ska anvindas pa ett effektivt sitt.

[ Vattenfalls publikationer, bland annat ”Energi till nytta
och noje”, ges handfasta tips pa effektiviseringar. Bland an-
nat beskrivs hur mycket el som hemmets olika hushallsap-
parater drar och hur kunden med sma medel kan minska
forbrukningen av hushallsel. Hir beskrivs dven hur upp-
varmningen av bostaden paverkar elférbrukningen och
hur hushillen sjilva har mgjlighet att paverka den totala
elkonsumtionen.



Hallbarhetsredovisning

Vattenfalls energilésningar ska méta kundernas krav och samtidigt bidra till en Iangsiktigt hallbar

utveckling. Foretagets mal ar att skapa varde bade ekonomiskt, socialt och miljemassigt.

Manniskan har under hela sin historia brottats med frdgan om hur na-
turensresurser ska utnyttjas. Idag ar manniskans utmaninginte langre
att bemé&stra sin omgivning, utan snarare att hitta en hallbar balans
mellan att anvdnda och bevara vara naturresurser.

Det betyder ocksa att omgivningens krav och férvantningar pa energi-
foretagen férandrats. Vimaste ta steget fran att enbart vara energipro-
ducent till att &ven bli samhéllsmedborgare. Allt vart ingenjérsmassiga
kunnande, hela var ekonomiska styrka och vart inflytande maste inriktas
pa att tillsammans med andra aktdrer i samhéllet hitta en I16sning pa fragan
om hur framtidens energiférsorjning ska kunna sakras och samtidigt bidra
till en hallbar utveckling av samhéllet.

Vattenfalls tolkning av hallbar utveckling & densamma som Brundt-
land-kommissionens: samhallsutvecklingen ska kunna tillgodose dagens
behov utan att dventyra kommande generationers méjligheter att tillgo-
dose sina behov.

Vihar en holistisk syn och ser hallbar utveckling som en standigt pa-
gdende process dar bade ekonomi, miljé och samhélle ingar. Vattenfall
maste skapa varden for alla dessa dimensioner, dar ekonomisk styrka &r
en forutsattning for att skapa varden inom de andra tva dimensionerna.

Som ett av Europas storsta energiféretag har Vattenfall ett ansvar att
tillhandahalla energildsningar som dels motsvarar vara kunders behov
och dels bidrar till en hallbar samhéllsutveckling.

Vattenfall har héga ambitioner och bidrar aktivt till en hallbar utveck-
ling av samhéllet, bdde genom att bidra med var kunskap och genom de
beslut vifattar. Vidriver vara anldggningar pa basta mojliga satt och
g6r det vikan for att ligga i framkant i utvecklingen. Att stédja en hallbar
samhéllsutveckling betyder att vi strévar efter att anvénda vara resur-
ser effektivt och ansvarfullt, begrénsar inverkan pa natur och biologisk
mangfald, och bidrar till béttre levnadsvillkor och hélsa fér manniskan.

Det handlar om allt ifran sma férandringar for att bli effektivare i vart
dagliga arbete till storainvesteringar som till exempel det koldioxidfria
kraftverket (se sidan 4).

Det kommer alltid att vara nddvandigt att géra en avvdagning mellan
energiproduktion och miljépaverkan, dar acceptansnivan maste séttasi
dialog med samhallet.

For att kommunicera hur vijobbar med hallbarhetsfragor publicerar
Vattenfall sedan tre ar tillbaka en hallbarhetsredovisning. Den &r ett vik-
tigt verktyg for att fora en dialog med omvarlden om hur vilever upp till
de férvantningar som stélls pa oss och om var roll i samhéllet.

I rapporten for 2005 har sex teman valts ut for att spegla hur vi ak-
tivt jobbar med fragor som &r viktiga fér utvecklingen av ett hallbart
samhélle - klimatfragan, kdrnbranslefragan, utmaningen om hur vikan
garantera en saker energiférsorjning, framtiden foér fossila bréanslen och
utvecklingen av den europeiska elmarknaden.

L&s mer pd www.vattenfall.com/csr

Vattenfalls hallbarhetsredovisning féljer den
mest anvanda standarden fér hallbarhetsredo-
visning, némligen riktlinjerna fran Global Re-
porting Iniative (GRI). Riktlinjerna bestar av en
uppsattning indikatorer som mater foretagets
paverkan pa miljé, samhélle och ekonomi. GRI &r
en oberoende institution vars uppgift ar att ta
fram och sprida riktlinjer fér hallbarhetsredovis-
ning globalt. Det ar frivilligt for foretag att félja
riktlinjerna, somidag anvands av cirka 1 000
foretag varlden éver. www.globalreporting.org

EXPECTATIONS
AND PERFORMANCE
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Tillvaxt genom férvarv

Om man skulle se energimarknaden som ett pussel har
annu en viktig bit fogats in i Vattenfalls europeiska affar
under 2006.Den 1 julitog Vattenfall dver 24% av produk-
tionskapaciteten i de danska féretagen Elsam och Energi
E2 efter en uppgérelse med energiforetaget DONG.

Vattenfall erhéll fem kraftvarmeverk och éver 400
vindkraftverk i utbyte mot aktier i Elsam.

— Den danska kraftvarmen och vindkraften komplet-
terar vattenkraften och karnkraften i Sverige och kol-
krafteni Tyskland, sdger Per Ebert, administrativ direk-
tér pa Vattenfall Danmark.

Arsproduktionen frdn anldggningarna &r cirka 6 TWh
eloch 6 TWh varme per ar.

— Vattenfall far bade en stérre och jamnare elproduk-
tion genom de danska anldggningarna Men det ar inte
bara produktionen det handlar om. Vattenfall har dven
fatt ta ver den stora kompetens som finns i den har
organisationen, konstaterar Per Ebert.

Den danska delen blir inte ett eget affarsomrade utan
ska organisatoriskt inga i Vattenfall Norden inom enhe-
terna for vindkraft, varmekraft och forsaljning. Drygt
600 medarbetare i Elsam/Energi E2 gick 6ver till sin nya
arbetsgivare, Vattenfall, den 1 juli, och integrationen
har gatt valdigt smidigt.

- Det har inte varit nagra kulturkrockar. Dels &r kultur-
skillnaderna mellan Danmark och Sverige sma, dels &r
Vattenfall inget svenskt bolag langre utan ett interna-
tionellt foretag, vilket skapat nya mojligheter for med-
arbetarna, sager Per Ebert.

Den danska verksamheten har visat mycket fina
siffror under aret — bade nér det galler produktion och
intdkter. Nu &r malet att Vattenfall ska vdxa i Danmark.
For nadrvarande pagar bland annat arbetet med att mo-
dernisera block 1 i Amagerverket i Kopenhamn. Dessut-
om byggs ett nytt kraftvarmeverk i Fyn, som ska drivas
med halm. Anldggningen, som arligen kommer att for-
bruka 170 000 ton halm, ska sta klar 2009 och kommer
att ha en kapacitet pa 35 MW el och 84 MJ/s varme.

—Meninnan dess lar nog ytterligare bitar att ha
fogatsini Vattenfalls Europapussel, sager Per Ebert.







Forvarv av danska kraftverk och héga elpriser 6kade omsattningen men resultatet férsamrades
nagot pa grund av laga vattennivaer och produktionsbortfall i karnkraften.

Omsattning och resultatutveckling

Den nordiska verksamheten utvecklades nagot simre in
toregiende ar, frimst till £6ljd av ldgre nivier 1 vattenma-
gasinen, betydande produktionsstopp i Forsmark och kraf-
tigt 6kade produktionsskatter. Rorelseresultatet exklusive
jamforelsestorande poster minskade med 3,6% till 13 217
MSEK (13 704). Resultatet bor bedémas exklusive jamfo-
relsestorande poster eftersom kompensation for stingningen
av Barsebick 2 pa netto 3 057 MSEK bokfordes 2005. Om-
sattningen okade dock med 17,1% till 49 205 MSEK (42 021)

Fakta

Andel av koncer-
nensrorelseresultat
exkljamforelsestd-
rande poster, 50%

Andel av kon-
cernens externa
nettoomsattning,
33%

Produktionsmix,
produceradel, %

Vattenkraft 36,4

Kéarnkraft 57,9
Fossilkraft 4,6

A Vindkraft,

biobransle och

avfall 1,1
Vattenfall ar den ledande energikoncerneniNorden med en marknadsan-
delinom produktion pa drygt 20%. Verksamheten omfattar Sverige och
Finland dar vi producerar, distribuerar och séljer bade el och vdrme samt
Danmark, dar vi producerar el och varme. Vattenkraft och karnkraft ar ba-
senielproduktionen —men dven vindkraft, biobranslen, avfall och fossila
brénslen anvédnds. Elproduktionen kommer fran sju karnkraftreaktorer,
ett hundratal vattenkraftverk, 500 vindkraftverk, 10 varmekraftverk
samt 5 kraftvarmeverk. Vattenfall r den fjarde stérsta varmeleveran-

till f6ljd av hogre marknadspriser pa el samt konsolidering
av danska kraftvirme- och vindkrafttillgangar.

El- och varmeproduktion

En vil diversifierad produktionsportfd]j ar av stor vikt t6r
att kunna hantera variationer 1 vider och marknadsfor-
utsittningar. Vattenfalls produktion i Norden utgors hu-
vudsakligen av vattenkraft och kirnkraft men dven av-
fall, biobranslen och fossila branslen anviands. Under 2006
minskade elproduktionen i Norden med 4,9 TWh jaimfort

Svenska elpriser 1996-2009, manadssnitt
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. . . . e w . Kalla: Nord Pool
anldggningar. Féretaget har cirka 1,3 miljoner natkunder och ndrmare Per 31 December 2006
950000 elkunder (privatkunder, industrier och aterférséljande energibo- o
lag). Vibedriver &ven entreprenadverksamhet for drift och underhall av 1) Stockholms prisomrade i SEK.
nat och vattenkraft, energikonsultation samt forskning och utveckling.
MSEK ominte annat anges 2006 2005 Férandring, %
Nettoomséattning' 49 205 42021 171
Rorelseresultat v 13 287 16 794 -20,9
Rérelseresultat exkl. jamforelsestérande poster v 13217 13704 -3,6
Rérelsemarginal exkl. jdmforelsestérande poster, % v 26,9 32,6
Nettotillgangar 81687 77190 5,8
Avkastning pa nettotillgdngar, % v 15,7 241
Avkastning pa nettotillgdngar exkl. jamforelsestérande poster, % v 15,6 19,4
Produktionskapacitet el, MW 18885 16 355 15,5
Produktionskapacitet varme, MW 5351 3440 55,6
Elproduktion, TWh v 84,9 89,8 -5,5
Varmeproduktion, TWh 8,5 7.3 16,4
Antal elkunder v 949 000 953 000 -0,4
Antal natkunder 1294000 1291000 0,2
Antal anstéllda, personar 9158 8788 4,2

1) Varav extern nettoomsattning 2006: 48 235, 2005: 40 713.
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med 2005. Vattenkraftproduktionen var 5,5 TWh ligre in
2005 pad grund av ldg tillrinning 1 vattenmagasinen under
storre delen av dret. Karnkraftproduktionen var 3,7 TWh
lagre till t6]jd av incidenten 1 Forsmark men dven till £8]jd
av en brand i1 Ringhals kidrnkraftverk och stingning av
Barsebick 2 den 31 maj 2005. Fossilkraft 6kade med 3,9
TWh efter forvirvet av de danska kraftvirmetillgingarna.
Forvirvet innebar dven att virmeproduktionen kade med
totalt 1,8 TWh.

I juli konsoliderades produktionstillgdingarna frin
Vattenfalls forvirv i Danmark: fem kraftvirmeverk som
producerar bade el och virme samt ett flertal landbase-
rade vindkraftverk, och en av virldens storsta havsbaserade
vindkraftparker - Horns Rev. Samtliga anliggningar ir
mycket effektiva och brinslet som anvinds i1 kraftvirme-
verken dr framst kol, men dven halm, naturgas och en liten
del olja. Vattenfall producerar cirka 6 TWh el 1 Danmark,
vilket motsvarar 17,5% av den danska elforbrukningen, samt
cirka 6 TWh virme, vilket motsvarar 17% av den danska
virmeforbrukningen. Under dret 6kade brinslepriserna
kraftigt, vilket tillsammans med Skade skatter innebar en
belastning tor virmeverksamheten. Resultatférsimringen
begrinsades dock av hogre elpriser och att vi kunnat sinka
vara kostnader. Dessutom blev skatten for avfallsforbrin-
ningen liagre dn befarat.

Elnat

Resultatet inom elnitsverksamheten pressas av att regle-
ringar stindigt dndras och inte ger méjlighet till en rimlig
avkastning pd investerat kapital. For att sinka kostnader och
ta vara pa synergieffekter 1 administration, kompetens och
utvecklingsprojekt slogs elnitverksamheterna i Finland och
Sverige thop i maj 2006. Under dret har Vattenfall ocksa
arbetat hart med att forbittra informationen vilket markant
minskat problemen f6r vara kunder vid stérningar.

Forsaljning

Forsiljningsverksamheten karaktiriseras av stark konkur-
rens och smd marginaler. Olika undersékningar visar att
kunderna inom alla kundgrupper blivit alltmer missnojda.
Det finns en generell misstro mot hela energibranschen
- elpriserna upplevs vara f6r hoga och kvaliteten pa kund-
service for ldg. For att forbittra servicen och 6ka fortro-
endet arbetar Vattenfall bland annat med att omorganisera
kundserviceorganisationen och med att utveckla unika
produkter anpassade till individuella behov. I juni 2006
introducerades det sd kallade Trygghetsavtalet som blivit
en succé och gjort att nya kunder kommit till Vattenfall.
(Las mer pdsidan 5).

Investeringar

Investeringarna i Norden har 6kat de senaste tre dren, dven
bortsett fran forvirvet 1 Danmark. Den storsta delen av
okningen har skett i produktionsverksamheten. Stora inves-
teringar 1 elproduktion dkar utbudet i marknaden och bidrar
indirekt till att hilla priserna nere. De beslutade investe-

Vattenfalls marknader

ringsprogrammen for kirnkraft och vattenkraft kommer att
oka den arliga produktionskapaciteten med 8,5 TWh. Vat-
tenfall har ambitionen att 6ka produktionen frin fornybara
energikillor med cirka 10 TWh 1 Sverige, varav storre delen
vindkraft fram till 2016 (l4s mer pa sidan 30-31).

Mojligheten att bygga nya vattenkraftstationer under-
soks ocksd under forutsittning att miljo- och Ionsamhets-
krav kan motas. Vattenfall investerar dven stora summor
for att forbittra leveranssikerheten genom att férnya och
upprusta elniten. De pidgiende investeringsprogrammen i
Sverige och Finland for att forbittra kvaliteten 1 elniten och
installera fjarravlista elmitare kommer att omfatta drygt
3,5 miljarder SEK under 2007. Hittills har 571 000 kunder
fitt nya mitare installerade, varav 384 000 i Sverige och
187 000 i Finland.

Aven inom virmeverksamheten har investeringarna
okat, bland annat genom den nya kraftvirmeproduktionen 1
Motala, forvirvet av produktionsanliggningen i Tavastehus
samt fornyelsen av kraftvirmeverket 1 Uppsala.

Marknadsutveckling
Elpriserna fluktuerade kraftigt under 2006. Vintermana-
derna karaktiriserades av kall viderlek. El- och rivaru-
priserna steg kraftigt till f6ljd av en forsimrad hydrologisk
balans och mycket héga priser pi CO,-utslippsritter. I slutet
av april blev det uppenbart att utslippsritter var overallo-
kerade, vilket medforde att priset pa utslappsritterna foll
dramatiskt. Elpriserna foljde snabbt efter, bide pa spot- och
terminsmarknaden. Under sommarmanaderna steg elpri-
serna kraftigt igen pd grund av stigande kol- och oljepriser,
mycket varmt vider pa kontinenten, allt svagare hydrologisk
balans i Norden och kirnkraftsbortfall. Milt vider och kraf-
tig nederbord i samband med ligre oljepriser och ligre priser
for utslappsritter under resterande delen av dret medtorde
en fallande terminsmarknad och allt ligre spotpriser. Den
hydrologiska balansen t6r Norden som helhet var i genom-
snitt betydligt simre under 2006 4n ret innan; 1 slutet av
december visade den hydrologiska balansen ett 6verskott
pa 10,7 TWh jimtort med ett underskott pa 3,7 TWh 1
slutet av 2005. I genomsnitt 1dg spotpriserna (SYSSEK?) pd
Nord Pool pa 450 SEK/MWh under 2006, vilket 4r 65 %
hogre jimtort med foregiende dr (272 SEK/MWh). For det
fjarde kvartalet lig medelpriset pd 408 SEK/MWh jimtort
med 306 SEK/MWh f6r motsvarande period i fjol.
Terminskontrakten for 2007 och 2008 stingde vid drets
slut 1 Norden pa 37,0 EUR/MWh respektive 42,3 EUR/
MWh.

2) Nordiska systempriset i SEK.
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Vattenfalls marknader

Utmaningar for verksamheten i Norden

« Fortsatt god I6nsamhetsutveckling.

« Ytterligare forstdarka sakerhetsarbetet i
karnkraftsverksamheten.

« ExpansioniNorden.

- Oka fortroendet for Vattenfall fr&n samhélle
och media.

* Nojdare kunder.

Aktiviteter utifr@n Vattenfalls fem strategiska ambitioner

» Aktivt medverkaiutformning av ramar och
villkor fér var verksamhet.

- Sdkerstélla tillgang till kompetens.

Lénsam tillvaxt

+ Sdkerstdlla genomférande av investerings-
program for karnkraft och vattenkraft.

» Utveckla investeringsstrategier och planer
for varmekraft och vindkraft.

» Sdkerstalla villkor fér vattenkraft och forbatt-
ra villkor for att bygga ny vattenkraft.

» Fortsatta utvardera mojligheter att 6ka kund-
basen genom férvarv.

- Kombinera Iagt pris och unika produkter med
ett 6kat anvandande av webbldsningar.

- Oka andelen direktférsaljning.

Benchmark fér branschen

« Effektivtimplementerainvesteringsprogram
inom produktion och distribution.

« Fortsattaintegrationen av ndtverksamhe-
ternaiFinland och Sverige.

« Utveckla ny 1dngsiktig brénslestrategi fér af-
farsenhet Varme.

» Ta fram nya produkter som reducerar risk och
kostnad for forsaljning till massmarknaden.

+ Renodla IS/IT initiativ sarskilt gallande SAP,
mellan segment och lander.

» Fortsattaimplementera shared service-kon-
ceptet.

«Implementera projektet “One IT infrastruc-
ture".

Nummer Ett for kunden

* Tillhandahalla elkontrakt till industrin och
andra stora férbrukare for att stédja deras
kort- och langsiktiga kapacitetsbehov och
samtidigt erbjuda stabila och konkurrens-
kraftiga elpriser.

« Omorganisera kundservice sa att Vattenfall
blir ledande i Skandinavien ndr det géller kva-
litet for kunden och kostnadseffektivitet.

» Fortsattaimplementera och kommunicera
"Reko Fjarrvarme” i kombination med infor-
mation om ny prispolicy.

+ Gora kontakten med Vattenfall Iattare for
kunden genom att intensifiera samarbete och
utveckla processer mellan olika enheter.

* Realisera kvalitetsforbattringar och kost-
nadsminskningar i SAP-plattformen.

 Fortsatta att installera fjarravldsningsbara
elmdtare.

« Fullfélja investeringar i kvalitetssakring av
elndteniSverige och Finland.

Nummer Ett for miljon

- Okad produktion fran férnybara energikallor
och karnkraft.

« Fororda och ansdka om plats for slutférvaring
av anvant kdrnbransle samt ansdka om licens
for férvaringen.

» Minimera miljérisker vid att hantering av
transformatorolja, impregnering av stolpar
samt gas forisolering.

« Atervinning av material.

- Oka andelen biobrénsle i vdrmeverken.

En attraktiv arbetsgivare

» Definiera vilken kompetens som efterfragas i
framtiden.

« Arbeta systematiskt med chefs- och kompe-
tensfoérsérjning.

+ Vidareutveckla kommunikationen kring
Vattenfall som en attraktiv arbetsgivare,
sdvélinternt som externt.

- Fortsatta det aktiva samarbetet med univer-
sitet och skolor for att skapa kontakter med
unga potentiella medarbetare.

*Uppmuntra och underlattaintern rérlighet
for att utveckla medarbetarnas kompetens.

« S&kerstalla att ledningssystem innehallande
strategi, processer, uppfdljning och kontroll
implementeras i hela organisationen.
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Vattenfalls marknader

Rorelseresultatet i Tyskland 6kade med drygt 25%. Framfor allt el- och varmeproduktionen
utvecklades starkt. Affarsenheterna Transmission och Distribution paverkades dock negativt av

den nya natregleringen.

Omséttning och resultatutveckling

Vattentfalls tyska verksamhet utvecklades starkt under aret.
Nettoomsittningen dkade med 6,6% till 111 970 MSEK
(104 995). Rorelseresultatet exklusive jamforelsestorande
poster Skade med 25,7% till 12 886 MSEK (10 251). Ok-
ningen av omsittning och resultat beror huvudsakligen pa
stigande elpriser, ett bittre utfall frin den terminssikrade
elproduktionen och nigot hdgre produktionsvolymer. Af-
farsenheten Gruvdrift och Elproduktion, som svarar for
den absolut storsta delen av resultatet, forbattrade sitt ro-
relseresultat med 64% jamfort med 2005. Tilldelningen
av CO, -utslippsritter tor den forsta handelsperioden lig i
paritet med behovet och hade dirfor ingen negativ effekt
pa resultatet under dret. Affirsenheten Forsiljning for-
battrade resultatet med 22%, till stor del genom minskade
forsiljnings- och administrationskostnader. Inom forsilj-
ningsverksamheten har arbetet fokuserats pa att ytterligare

Fakta

Andel av koncer-
nensrorelseresultat
exkljamforelsestd-
rande poster, 48%

Andel av kon-
cernens externa
nettoomsattning,
48%

Produktionsmix,
produceradel, %

Biobrénsle och
avfall 0,4
Karnkraft 7,9
Vattenkraft 4,5

Fossilkraft 87,2

kundanpassa produktportfoljen och forbittra servicen till
kunderna. Affirsenheten Virme kunde oka sitt rorelsere-
sultat med cirka 33% trots stagnerande virmevolymer pa
grund av varm viderlek. Distributionsenheten uppvisade
diremot en kraftig forsimring med 56%. Efter beslut frin
nitmyndigheten Bundesnetzagentur tvingades Vattenfall
sinka tarifferna for senare delen av aret, vilket paverkade
resultatet negativt. Till £6]jd av det nya regelverket och
beslutet frin Bundesnetzagentur har distributionstillgang-
arna skrivits ned med 1019 MSEK (110 MEUR). Aven
affirsenheten Transmission paverkades negativt av den nya
nitregleringen.

El- och varmeproduktion

El- och virmeproduktionen var marginellt hogre 1 Tyskland
under 2006 jamftoért med 2005. Produktionsanliggningarna
hade overlag en mycket god tillginglighet. Virmeproduk-

| Tyskland producerar, transiterar, distribuerar och saljer Vattenfall el
och varme och ar for narvarande landets tredje storsta elproducent
och den storsta fjarrvarmeleverantdéren. Verksamheten innefat-

tar brunkolsdagbrottiLausitz, kraftverkidstra och norra Tyskland,
transmissionsnatet i 6stra Tyskland samt region- och lokalnat i Berlin,
Hamburg och Mecklenburg Vorpommern. Vattenfall driver ett flertal
kraftvarmeverk och varmeverk, fyra stora brunkolseldade kraftverk,
ett stenkolseldat kraftverk, atta pumpkraftverk, samt fem gasturbin-
driva kraftverk. Vattenfall ar dessutom deldgare i tre karnkraftverk.
Vattenfall har cirka 2,9 miljoner elkunder och 3,3 miljoner natkunder,
framst i Berlin och Hamburg. Vattenfall tillhandahaller ett brett utbud
av energirelaterade tjanster.

MSEK om inte annat anges 2006 2005 Forandring, %
Nettoomsattning' 111 970 104 995 6,6
Rorelseresultat 13059 10113 29,1
Roérelseresultat exkl. jamforelsestérande poster 12886 10251 25,7
Rorelsemarginal exkl. jdmférelsestérande poster, % 11,5 9,8

Nettotillgangar v 61818 68717 -10,0
Avkastning pa nettotillgdngar, % 18,2 13,0

Avkastning pa nettotillgdngar exkl. jamférelsestérande poster, % 18,0 13,2

Produktionskapacitet el, MW 15221 15112 0,7
Produktionskapacitet varme, MW 8727 8697 0,3
Elproduktion, TWh 76,2 75,9 0,4
Varmeproduktion, TWh 15,5 15,4 0,6
Antal elkunder v 2861000 2916000 -0,2
Antal natkunder v 3285000 3287000 -0,1
Antal anstéllda, personar v 19821 20096 -1,4

1) Varav extern omsattning 2006: 69 905, 2005: 70 304.

VATTENFALL ARSREDOVISNING 2006 39



Vattenfalls marknader

tionen var dock visentligt ligre i slutet av dret pd grund av
den varma viderleken.

Investeringar
Att reducera vixthusgaserna ir en av vira storsta globala
utmaningar och debatten om vixthuseffekten tar allt storre
plats i tyska medier. Elproduktion frin fornybara energikil-
lor kommer sannolikt att 6ka 1 betydelse 1 framtiden och
representera en storre del av elproduktionen. Den tyska
regeringen vill till exempel att energi frin fornybara killor
skall utgéra 25% av den tyska energiproduktionen ar 2020,
vilket innebir en fordubbling av dagens andel. Vattentfall
utvirderar for nirvarande de tekniska och ekonomiska for-
utsittingarna for att bygga havsbaserad vindkraft, bland
annat genom att delta i utvecklingsprojektet Borkum West.
Dessutom fortskrider pilotprojektet for ett kolkraftverk fritt
fran koldioxidutslipp enligt plan. (Lds mer pd sidan 4).
Brunkol och, i mindre utstrickning, kirnkraft kommer
dock att forbli de viktigaste energikillorna t6r Vattenfall
i Tyskland. Vattenfall, som redan driver virldens mest av-
ancerade brunkolskraftverk, kommer att fortsitta att oka
verkningsgrader och den ckonomiska eftektiviteten samt
ytterligare satsa pa utvecklingen av CO,-fri teknik. Beslut
har ocksa tagits att bygga tre nya kraftverk. Det brunkolsel-
dade kraftverket Boxberg i Sachsen kommer att byggas ut
med 675 MW, varigenom kapacitetsutnyttjandet i niralig-
gande dagbrott optimeras (lis mer pd sidan 20). I Hamburg
-Moorburg kommer ett stenkolseldat kraftvirmeverk med
en kapacitet pa 1 640 MW att byggas och 1 Rostock en av-
fallstérbranningsanliggning pa 20 MW. Dirutdver utvir-
deras ytterligare tillvixtmojligheter i Berlinomradet.

Marknadsutveckling

Prisutveckling

Kol- och oljepriserna lig pd hoga nivder under hela 2006,
som t6ljd av den globala ekonomiska och politiska utveck-
lingen samt spekulationer pa rivaruborserna. Under det
fjarde kvartalet £6ll oljepriset till 68 USD vid drets slut.
Priserna pd el, gas och stenkol uppvisade en liknande trend.
Efter att ha stigit till cirka 31 EUR /ton foll priserna pa
utsldppsritter i slutet av april till cirka 14 EUR /ton, di det
framkom att de faktiska utslippen i Europa under 2005 var
vasentligt ligre 4n vad som tidigare antagits. Elpriserna
toljde snabbt efter, bide pa spot- och terminsmarknaderna.
I september foll priserna pa utslippsritter ytterligare di det
blev allt mer sannolikt att det inte kommer att bli nigon brist
pa utslippsritter under den forsta handelsperioden, som

40 VATTENFALL ARSREDOVISNING 2006

Tyska elpriser 2001-2009, manadssnitt

EUR/MWh
900

750

600 M
450 4 ) AJ \

A
vy

300
150
0
o1 02 03 04 05 06 o7 08 09
= Spotpris Terminspris

Kalla: European Energy Exchange (EEX)
Per 31 December 2006

avslutas 2007. Genomsnittligt lig priset pa utslippsritter
under aret pa 18,2 EUR /ton. Den 29 november avvisade
EU den tyska nationella allokeringsplanen f6r den andra
handelsperioden 2008-2012. EU kriver nedskirningar med
6% till 453 miljoner ton/ar och ett forbud mot att garan-
tera framtida utslippsritter for nya anldggningar. Vid drets
slut lag priset for utslappsritter f6r 2007 och 2008 pd 6,5
EUR /ton respektive 18,3 EUR/MWh att jimforas med
nivierna i slutet av ar 2005 pd 18,5 EUR /ton respektive
18,3 EUR /ton.

P3 den tyska elborsen EEX 1dg spotpriserna (base load)
2006 pd 1 genomsnitt 50,8 EUR/MWh jimfort med 46,0
EUR/MWh under 2005. For det fjirde kvartalet var mot-
svarande priser 44,7 EUR/MWh respektive 60,0 EUR/
MWh.Terminskontrakten for 2007 och 2008 stingde pa
50,7 EUR/MWh respektive 56,2 EUR/MWh.

De hoga spot- och terminspriserna ledde till intensiv
debatt kring elpriserna och okat politiskt tryck pa energi-
bolagen.

Politisk utveckling

Den politiska situationen i1 Tyskland karaktiriseras av en
okad benigenhet att infora regleringar pa energimarknaden.
Detta reflekteras inte barai den tyska nitmyndigheten Bun-
desnetzagenturs beslut att sinka nitoperatorernas nittariffer,
utan dven 1 flera nya forslag pa hur energipolitiken i Tysk-
land bor utformas. Som exempel kan nimnas forslaget om
att infora priskontroll. Den nya regeringen vidhaller ocksa
beslutet att successivt fasa ut kirnkraftsproduktionen.



Utmaningar fér verksamheten i Tyskland

» Fortsatta vaxa genom framtida forvarv.

» Ytterligare forstarka sakerhetsarbetet i
karnkraftsverksamheten.

» Sakerstdllaldnsam gaseldad varme-
produktion samt ersatta dldre produktions-
anlaggningar.

+ Méta den 6kande konkurrensen pa privat-
kundsmarknaden.

+ Bibehalla Isnsamheten i elnéten trots nya
regelverk.

Aktiviteter utifrdn Vattenfalls fem strategiska ambitioner

Vattenfalls marknader

* Ytterligare minska CO,-utsldapp och 6ka
andelen fornybar energi.

- Oka attraktionen som arbetsgivare och
sdkerstdlla rekryteringsprocessen.

Fortsatt Ionsam tillvaxt

» Bygga kraftverken Moorburg, Boxberg,
Rostock och Riidersdorf.

» Bygga fjarrvarmenat till Moorburg i Hamburg
och utéka véarmendtet i Berlin.

« Aktivt utvardera afférsmojligheter i samband
med en privatisering avde kommunala energi-
bolagen (Stadtwerke).

»Undersdka joint venture mdjligheter for nya
marknader.

+ Utveckla aktiviteternainom gasomradet for
Vattenfall Trading Services och Férsaljning.

Benchmark fér branschen

» Projekt med syfte att effektivisera processer
och uppna best practice som spénner éver
affdrsenheterna.

- Oka effektiviteten genom att sammanféra
aktiviteter inom telekommunikation.

* Implementera projektet “One IT infra-
structure”.

« Varme: Kontinuerligt benchmarka med kom-
munala varmebolag samt undersdka om
branslespecifikationerna som anvands i kraft-
verken kan utdkas och goras mer flexibla.

« Gruvdrift och elproduktion: Underhallspro-
gram fér att garantera vardet pa vara anlégg-
ningar.

+ Nat: Se 6ver alla kostnader samt optimera
férvaltningen av tillgangar.

» Férsdljning: Skapa en konkurrenskraftig
organisation genom att ytterligare integrera
middle office och controlling.

» Shared Service: Implementera serviceenhet
och effektivisera administrativa processer.

Nummer Ett for miljon

» Fortsdtta positionera Vattenfall som pionjar
och ledande inom teknik for kraftverk fria
fran CO, utslapp.

« Implementera ett pilotkraftverk fritt fran
CO,-utslapp vid Schwarze Pumpe anldgg-
ningen.

« Férvarva andelidet havsbaserade testom-
radet Borkum West (12 stycken 5 MW vind-
kraftverk) till en investeringskostnad pa cirka
181 MEUR med implementering planerad
under 2008.

» Analysera mojligheter att utdka aktiviteter
inom havsbaserade vindkraftsprojekt.

Nummer Ett f6r kunden

» Anpassa produktportféljen efter forandrade
kundbehov samt utvérdera att erbjuda bade
el- och gas, sa kallade "dual-fuel” erbjudan-
den.

»Informera om Vattenfalls bidrag till miljo-
vanliga lésningar.

« Tydlig positionering av Vattenfall som ett
bolag som tillhandahaller nya miljévénliga,
differentierade produkter.

+ R&dgivning och information till kunder
om energi.

En attraktiv arbetsgivare

* S&kerstalla tidig och malinriktad kompetens-
planering savél som rekrytering och utveck-
ling av unga medarbetare.

» Sdkerstalla att kunskap och erfarenhet
bevaras fran éldre medarbetare.

« Implementera aldersanpassade karridrvégar
och undvika att befordra enligt senioritets-
principen.

« Férbattra och utveckla koncernens
traineeprogram.

» Utdka marknadsforing gentemot
universiteten.

VATTENFALL ARSREDOVISNING 2006 41



Rorelseresultatet 6kade med ndstan 17%. Varme och Distribution svarar for den stérsta delen
av resultatet. Forsaljningsverksamheten pressades av lagre marginaler.

Omsattning och resultatutveckling

Vattenfall 1 Polen hade ett mycket bra ar 2006. Omsitt-
ningen 6kade med 6,8% till 9 449 MSEK (8 850). Rorelse-
resultatet exklusive jimforelsestorande poster 6kade med
16,6% till 942 MSEK (808). Resultatet kommer till storsta
delen frin affarsenheten Virme som svarar for narmare tva
tredjedelar av rorelseresultatet. Ndgot ligre virmevolymer
till £6]jd av varmare vider kompenserades av bittre vir-
metariffer och hogre elpriser. Affarsenheten Distribution
uppvisar en betydande resultatférbittring frimst genom
effektivisering av verksamheten, forbittrade bruttomargi-

Fakta

Andel av koncernens
Andel av koncer- rorelseresultat exkl
nens externanetto- jamforelsestérande Produktionsmix,
omsattning, 6% poster, 4% producerad el, %

‘7 Vindkraft 3,0

Fossilkraft 97,0

Sedan verksamheten i Polen inleddes ar 2000 har Vattenfall aktivt del-
tagitiatt formaden polska energimarknaden. Vattenfall deltogienav
de storsta affarerna till foljd av privatiseringen av den polska energisek-
tornoch férvdrvade en majoritetsandel i Elektrocieptownie Warszawskie
S.A.(EW), en av de stérsta varmeleverantérernai Europa och en le-
dande elproducent i Warszawa. Ar 2001 képte Vattenfall ocksd en andel
idet forsta polska eldistributionsbolag som bjéds ut till forsdljning av
den polska regeringen — Gérnoslaski Zaktad Elektroenergetyczny (GZE)
isodra Polen. GZE ar ett av de storsta distributionsbolagenilandet och
har mer &n en miljon industri-, féretags- och hushaliskunder. Sedan den
1 januari 2006 agerar alla Vattenfallbolag pa den polska marknaden un-
der varumadrket Vattenfall.

naler, ligre 6verforingstorluster samt ligre “elstdlder”.
Rorelseresultatet tor forsaljningsverksamheten minskade
under dret till f6ljd av ldgre marginaler. Forsiljningspri-
serna som ar reglerade har legat pd samma nivd medan de
marknadsbaserade borspriserna okade kraftigt till f6ljd av
brist pd fornybar energi och introduktionen av utslippsrit-
ter. Som en t6ljd har stora industrikunder borjat kopa sin
el direkt fran producenterna.

El- och varmeproduktion
Producerad volym f6r virme och el var for dret som helhet

Polska elpriser 2001-2006, manadssnitt
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MSEK ominte annat anges 2006 2005 Férandring, %
Nettoomsattning' 9449 8850 6,8
Rorelseresultat 1072 842 27,3
Rérelseresultat exkl jamforelsestérande poster 942 808 16,6
Rorelsemarginal exkl jamforelsestorande poster, % 10,0 9,1

Nettotillgangar v 8812 9295 -5,2
Avkastning pa nettotillgdngar, % 12,2 10,1

Avkastning pa nettotillgdngar exkl jamférelsestérande poster, % 10,7 9,7

Produktionskapacitet el, MW 1008 981 2,8
Produktionskapacitet vairme, MW v 4986 4996 -0,2
Elproduktion, TWh v 3,3 3.4 -0,3
Varmeproduktion, TWh v 11,2 11,4 -0,2
Antal elkunder 1107 000 1104000 0,3
Antal natkunder 1108000 1104000 0.4
Antal anstéllda, personar v 2836 3029 -6,4

1) Varav extern omsdttning 2006: 8 981, 2005: 8 790.
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Utmaningar fér verksamheten i Polen

+ Starka marknadspositionen genom férvarv
och utveckling av projekt saval "brownfield”
som "greenfield".

* Fortsatta stromlinjeforma aktiviteter for att
bli benchmark vad galler produktivitet och
service.

Aktiviteter utifrdn Vattenfalls fem strategiska ambitioner

» Anpassa organisationen till en avreglerad
marknad inklusive juridisk separation av
forsaljning och nat samt anpassning av nu-
varande system och processer for att under-
|atta nyanslutning och byte av elleverantor.

Vattenfalls marknader

+ Reducering av utsldppsnivaer enligt gél-
lande EU direktiv.

Loénsam tillvaxt

» Organisk tillvaxt inom varme- och forsalj-
ningsverksamheten.

« Etablera enstarkare narvaroinom produktion
genom forvarv och/eller utveckling av projekt

saval "brownfield som "greenfield".

Benchmark fér branschen

- Fortsatta forbattra effektiviteten sarskilt
inom supportfunktioner.

« Fortsatta att férbattra den tekniska servicen
inom natverksamheten.

«Implementera projektet “One IT
infrastructure”.

Nummer Ett fér kunden

» Anpassa nuvarande system och processer for
att underlatta att 6ppna upp naten och moj-

liggdra byte av elleverantor. ment.

« Starka kundlojaliteten genom att bli bench-
mark inom kundservice och produktsorti-

- Effektivisera kundrelationsprocessenisyfte
att minska vantetider.

Nummer Ett fér miljon

+ Uppfylla miljéregler fér utsldppsnivaer av
damm, SO, och NO,.

+ Andra brénslemix inom véarmeverksamheten
till att innehalla biobrénslen (5% ar 2012)

« Agera for att forbattra energieffektiviteten
iPolen.

En attraktiv arbetsgivare

+ Behalla en hdg niva av ndjda anstallda och
mata detta med undersdkningar som “My
Opinion".

« Fortsatta att utveckla Human Resources
genom att hela tiden utbilda och utveckla per-
sonal, erbjuda marknadsmassiga Iéner och
implementera Vattenfalls kdrnvarden.

« Utveckla Human Resources genom extern
rekrytering.

 Ledarskapilinje med den management-
kompetens som kravs.

marginellt ligre jimfort med 2005. Mot slutet av aret var
savil virmeproduktionen som elproduktionen visentligt
ligre, huvudsakligen pa grund av varmare viderlek.

Investeringar

Under &ret fortsatte affirsenhet Virme de medelfristiga
investeringsprogrammen for att minska damm-, NO, - och
SO, utslipp. Under de kommande tre aren kommer cirka
1652 MSEK (700 MPLN) att investeras 1 virmeverksam-
heten for att fortsitta minska utslippen och modernisera
produktionsutrustningen. Inom eldistrubutionsverksam-
heten riktar sig investeringsprogrammen mot att forbattra
kvaliteten 1 niten. I samband med forvirvet av GZE ir
2001 och i tilldgg till itagandet om reinvesteringar, tog sig
Vattenfall att sikerstilla att bolaget i februari ar 2011 skall
ha investerat 3304 MSEK (1400 MPLN) i tillvixtinveste-
ringar. Vid slutet av ar 2006 uppgick beloppet £or tillvixt-
investeringar 1 GZE till 151 MSEK (64,1 miljoner PLN).

Marknadsutveckling

Kolpriserna steg under dret till foljd av att polska gruvor
¢j kunde producera tillrickligt med kol med hogt ener-
giinnehall och 1 takt med att miljoregleringarna 6kade,
steg dven priserna. Handel med CO, -utslappsritter intro-
ducerades och osikerheter kring al—lokering av utslapps-
ritter 1 den andra handelsperioden (2008-2012) orsaka-
de stora prisrorelser. Likviditeten pa den polska elborsen
(POLPX) ir fortfarande lig jimtoért med Nord Pool och
EEX, sirskilt pd terminsmarknaden. Genomsnittspriset pa
POLPX under aret var 3,3% hogre 4n 2005; 117,3 PLN/
MWh, jamfort med 113,5 PLN/MWh. Under dret borjade
Vattenfall Trading Services 1 Polen att stilla priser i el och
CO,- utslippsritter.
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Vardeskapande

Varfor staien lang ko nar det racker med att lyfta tele-
fonen eller knappa in pa Internet?

| Vattenfalls polska verksamhet har det skett en orga-
nisatorisk revolution de senaste aren - fran intern byra-
krati till centraliserade processer med kunden i fokus.

18 kundtjanstkontor har minskats till tre. | stallet finns
sedan 2003 ett Call Center som tar hand om praktiskt
taget alla fragor som kontoren tidigare hjalpte till med.

— Kunderna ska inte behdva slussas runt mellan
olika avdelningar ndr de ringer, utan kundkontakterna
ska vara smidiga och enkla enligt devisen: one issue

—one customer contact, sager Grzegorz Lot, chef for
Vattenfall Customer Services Poland, som startade
den 1 januari 2006.

Bakom Grzegorz Lot sitter medarbetarnai Vattenfalls
Call Center och svarar pa fragor om kontrakt, flyttning,
betalningar med mera.

— Alla vara kunder pa elsidan — utom de allra stérsta
som har egna "key account managers” - kan nuringa
ett och samma nummer och direkt fa svar pa sina fragor,
sdger Grzegorz Lot.

Vattenfall Polen har outsourcat Call Center-funktio-
nen till ett externt foretag.

—Med sin erfarenhet och flexibilitet &r det har det
mest kostnadseffektiva sattet fér oss. Manga av vara
tidigare medarbetare har dock fatt anstéllning har, fér-
klarar Grzegorz Lot.

Call Centret &r bara ett exempel pa administrativa funk-
tioner som gjorts smidigare och effektivare. Ett annat ex-
empel ar posthanteringen av fakturor, dar Vattenfall Polen
kommer att spara 170 000 euro under 2007.

— Vitittar kontinuerligt efter nya satt att effektivisera.
Tack vare besparingarna kan vi satsa pa ytterligare at-
gdrder for att hoja kvaliteten fér kunderna.

Pa sikt ska kunderna skota fler av sina drenden sjélva
via Internettjanster, men det ar en bit kvar tills dessa
tjdnster har sjosatts. Men det dr inte bara nya verktyg
och tjanster som ska till — hela organisationen maste bli
mer kundorienterad.

— Det handlar om att férdndra attityder for att hela
tiden ténka pa kunden férst. Vi gar igenom alla proces-
ser och ser hur vi kan bli mer effektiva. Det har ar bara
borjan, sdager Grzegorz Lot.







Medarbetare och kompetens

Konkurrensen om nya medarbetare 6kar pa arbetsmarknaden. For att klara en stabil tillvaxt
och skapa varde i alla led arbetar Vattenfall malmedvetet med att skapa en kultur och miljé som
ar utvecklande for medarbetarna. Strategin har gett resultat: under 2006 rankades Vattenfall
som Sveriges bdsta arbetsgivare i en stor undersékning bland akademiker.

Vattenfall kommer under den nirmaste tiodrsperioden att
genomfora ett flertal stora investeringsprojekt. Samtidigt
kommer ett betydande antal av nuvarande medarbetare gi
i pension och konkurrensen om nya medarbetare forvintas
Oka pa arbetsmarknaden. For att sikra kontinuerlig tillging
till den kompetens som behdvs méste Vattenfall vara en ar-
betsgivare som kan attrahera och utveckla bide nuvarande
och framtida medarbetare. Detta dr ocksa en av de fem stra-
tegiska ambitioner som ligger till grund f6r koncernens vir-

deskapande arbete.

Strategisk kompetensférsérjning

Alla affarsenheter arbetar enligt en arlig strategisk kompe-
tenstorsorjningsprocess. Processen sakrar tillging till den
kompetens som koncernen behdver dven 1 framtiden. Vilka
framtida riskomraden som Vattenfall maste fokusera pi
for att klara savil verksamheten som de planerade inves-
teringarna har identifierats. Investeringarna i ny teknik
leder naturligt till krav pd ny och annan kompetens. Men
det innebir inte bara att befintliga medarbetare utvecklar
sin kompetens utan ocksi att nyrekryterade medarbetare
maste vilja lira sig den gamla tekniken for att kunna driva
och underhalla dldre anliggningar och att dldre medarbe-
tare mdste vara motiverade att dela med sig av sina kunska-
per. Medarbetarna kommer ocksa att stillas infor 6kade
krav pd att hantera forindringar och integration av olika
verksamheter. For att sikra kompetensforsorjningen arbe-
tar vi med langsiktiga atgirder till exempel 1 form av nya
arbetssitt, nya former t6r kompetensutveckling och kun-
skapsoverforing, ledarskap som fokuserar pd engagemang
och arbetsprestationer samt hog effektivitet och kvalitet i
rekryteringsprocessen.

Forstklassigt ledarskap
Ett forstklassigt ledarskap dr av avgorande betydelse for
Vattenfalls fortsatta framgang. Koncernens chefsforsorj-
ningsprocess syftar till att sikerstilla nuvarande och fram-
tida ledarskap. Processen omfattar samtliga ledande och
potentiellt ledande befattningshavare i koncernen.

Under 2006 har totalt 1 458 chefer och potentiella chefer
utvirderats och haft en dialog med sin chef. Resultaten 4r
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positiva, och under 2007 kommer vi fokusera pa att ytter-
ligare 6ka rorligheten, ledarskap vid férindringar samt att
oka andelen kvinnliga chefer.

Utveckling av cheferna sker bland annat genom koncer-
nens Vattenfall Management Institute (VMI). Inom VMI
finns allt frin grundliggande chefsutbildning for nytill-
tridda chefer till avancerade program pd strategisk niva for
hogsta ledningen. Vattenfalls andra internationella trai-
neeprogram med deltagare fran alla linder inom koncer-
nen startade under hosten. Under 2007 kommer ett nytt
internationellt rotationsprogram att paborjas.

Loner och formaner

Inom Vattenfall efterstravar vi differentierade och individu-
ellaléner med tydliga inslag av beloning for visade resultat.
For de medarbetare som har rorliga 16ner eller bonus finns

koncernens mil for virdeskapande med som en viktig del.
Modeller tor flexibla 16neformer utvecklas kontinuerligt

och medarbetarna erbjuds till exempel pensionsforsikring-
ar, billeasing och andra férmaner 1 utbyte mot 16n.

Sveriges basta arbetsgivare

For att klara det framtida kompetensbehovet blir arbetsgi-
varaspekterna pd Vattenfalls varumirke allt viktigare. Att
bygga relationer med studenter har hog prioritet, till exem-
pel erbjuds traineeprogram, lirlings- och praktikplatser och
mojligheter att gbra examensarbeten med mera. Men det
handlar ocksd om att delta 1 forskningsprojekt eller att ge
ekonomiskt stod till professurer och doktorander.

I Sverige blev Vattenfall 2006 rankad som ”Sveriges
basta arbetsgivare” 1 en undersékning av Universum Com-
munications dir 22 000 unga akademiker bedéomde sin
egen arbetsgivare. Frimst var det utvecklingsmojligheter,
mojlighet att paverka det egna arbetet och féretagskulturen
som virderades hogst.



Medarbetare och kompetens

Utvecklingsdialog ger engagerade medarbetare
My Opinion &r Vattenfalls &rliga medarbetarundersékning som stédjer
en kontinuerlig férbattring av hela organisationen. Det viktigaste ste-
getiprocessen adr att alla chefer tillsammans med sina medarbetare
diskuterar resultaten och gér en dtgardsplan fér vilka omraden som
behdver férbattras.

Efter fem ar &r undersdkningen nu vél etablerad i koncernen. Under
2006 hade mer an 30 000 medarbetare mdjlighet att delta och svars-

Process for chefsutveckling inom koncernen

frekvensen var 72% — den hdgsta hittills. Samtidigt har resultaten inom
manga omraden férbattrats. Sarskilt stora framsteg kan noteras inom
de omraden som flest arbetsgrupper har fokuserat paisina dtgérds-
planer: "Mal och feedback"” (+6 procentenheter), "Balans mellan arbete
och privatliv” (+3), "Ledarskap” (+3), "Samarbete” (+2) och "Foretagets
ledning” (+2).

Identifiering

Inom koncernen
sker en systematisk
genomgang for att
hitta framtidens
chefer och utveckla
de befintliga chefer-
na. 217 hégre che-
fer samt 519 poten-
tiella kandidater till
dessa befattningar
har identifierats.

Utvardering

Samtliga personer
utvarderas baserat
bland annat pa
féljande kriterier:
maluppfyllelse,
Vattenfalls ledar-
skapskriterier, med-
arbetarnas bedém-
ning av ledarskapet,
sprakkunskaper
samt den egna po-
tentialen.

Genomgang

Engangom aret
gérs en genomgang
med respektive af-
farsenhetschef av
samtliga personer
som ingar i proces-
sen. Slutligen gors
engenomgang av
respektive Business
Group tillsammans

med koncernchefen.

Totalt genomfordes

Utveckling

Samtliga deltagare
iprocessen haren
individuell utveck-
lingsplan som kan
omfatta byte av
befattning, ledarut-
vecklingsprogram,

mentorprogram etc.

Utvecklingsplaner
for vissa utvalda
personer gors till-
sammans med kon-

24 genomgangar

cernfunktion HR.

under 2006.

Utmaningar

«Enprocess for ledarférsoérjning och -utveck-
ling som goér att Vattenfall har férstklassiga
chefer pa alla nivaer.

« Strategier och processer for kompetensfor-
sorjning som leder till att Vattenfall har ratt
kompetens pa ratt plats i organisationen.

« En prestationsinriktad kultur och organisation
baserade pa tydliga principer for beslutsfat-
tande och som stimulerar till engagemang
bland medarbetarna.

« Enséker, hdlsosam och inspirerande arbets-
miljo som gor det mojligt fér alla medarbetare
att utvecklas.

«Ldner och beldningsmodeller som bidrar till
vardeskapande och beldnar prestation, fo-
kuserar pa potential och innehaller flexibla
|6sningar.

Utfall 2006

« Vattenfall rankat som Sveriges bdsta arbetsgi-
vare i Universum Communications undersok-
ning bland unga akademiker som bedémde sin
egen arbetsgivare.

+ Stora framsteg inom flera viktiga omraden
enligt den arliga medarbetarundersdkningen,
till exempel mal och feedback, balans mellan
arbete och privatlivsamt ledarskap.

+ | Tyskland har ett gemensamt kollektivavtal
slutits for enheternainom kdrnverksamheten.

+ 1458 chefer och potentiella chefer har utvar-
derats och haft en dialog med sin chef.

- Cirka 300 deltagare pa de koncerngemen-
samma ledarutvecklingsprogrammen.

» Uppstart av Vattenfall Business Institute som
erbjuder koncerngemensamma program inom
bland annat controlling, inkdp, HR och fér
specialister.

Chefer och potentiella chefer i Vattenfall

Top Executives: 35
(3 kvinnor, medelalder 50)

Executives: 186
(24 kvinnor, medelalder 45)

Potential Executives: 326
(60 kvinnor, medelalder 43)

Young Potentials: 193
(60 kvinnor, medeldlder 34)

Leaders: 690

Mal 2007

« Start av ett nytt internationellt rotationspro-
gram for cirka 200 Young Potentials.

+ Okad andel kvinnliga chefer inom varje Busi-
ness Group.

+ Bibehallen hdg intern rérlighet bland chefer.

« Start av ett nytt koncept for specialister som
skall ge effektivare anvandning av deras kun-
skaper inom koncernen och mojligheter till
kompetensutveckling.

* Start av ett tredrsprogram med malet att
minska antalet arbetsolyckor med 20% till
slutet av 2009.
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Basta lasare,

Moderbolaget i koncernen, Vattenfall AB, dgs helt och hil-
let av svenska staten. Diarmed ar det svenska folket, foretritt
av Sveriges riksdag, som ytterst ir Vattenfalls dgare.

Med den nyckelroll som ett ledande energitéretag har
i samhillet, ir det centralt for Vattenfall att medborgarna
kinner fortroende f6r Vattenfall som foretag och for den
verksamhet vi bedriver. Vattenfalls formaga att attrahera
kunder pdverkasihog grad av foretagets anseende. Vidr med-
vetna om att fortroendet for energibranschen allt som oftast
sviktar, och att det riktas dterkommande kritik mot Vatten-
fall och andra energiforetag for att vi inte alltid klarar att
tillmotesga kraven pa liga elpriser, avbrottsfri elforsorjning
och energiproduktion utan negativa miljokonsekvenser. Det
dr darfor en viktig uppgift for bade Vattenfalls styrelse och
ledning att visa att vi ser hela samhillet som var uppdrags-
givare och att vir verksamhet och vira kunskaper verkligen
motsvarar samhillets och kundernas behov.

Istyrelsen har fragan om kirnkraftssikerhet behandlats.
Hindelserna vid Forsmarks kirnkraftverk och den efterfol-
jande rapporteringen i media har gjort allminheten upp-
mirksam pa det arbete som bedrivs vid vira kirnkraftverk.
Att kraftverken maste drivas med sikerheten som hogsta
prioritet forblir en sjilvklarhet. Som huvudigare till kirn-
kraftsanldggningarna Forsmark och Ringhals har Vattenfall
ett ansvar som styrelsen tar pa storsta allvar. Styrelsen har
tillsatt en sikerhetskommitté, dir jag sjilv ir ordférande,
som noggrant foljer sikerhetsarbetet och rapporterar till
styrelsen. Sikerhetskommitténs arbete fokuserar pa att siker-
hetsrutiner £6]js och att foretagskulturen fraimjar sikerhets-
arbetet. Allminhetens ritt till fortroende f6r kdrnkraftver-
kens sikra drift maste uppfyllas.

Klimatfragan avgdrande foér energiféretagen

Under de senaste dren har det blivit alltmer uppenbart att kli-
matpaverkan idr den lingsiktigt storsta utmaningen att han-
tera for energiforetagen. Utsldppen av vixthusgaser, framfor
allt koldioxid, virmer upp jordens atmostir, och forbrinning
av fossila brinslen ir den frimsta orsaken till dessa utslapp.
Vattenfall arbetar sedan flera dr malmedvetet for att bidra till
en radikal minskning av vixthusgasutslippen, dels genom
ambitiosa tekniska utvecklingsprogram, dels genom opini-
onsbildning. Vid Vattenfalls bolagsstimma 2005 fortydli-
gades Vattenfalls ansvar inom detta omride med ett tilligg
till bolagsordningen, som foreskriver: ”Vattenfall ska inom
ramen fOr kravet pa affarsmissighet vara det ledande féretaget
1 omstillningen till en ekologiskt och ekonomiskt uthillig
svensk energiforsorjning”’. For styrelsen har arbetet med
denna omstillning hog prioritet och Vattenfalls ambition ar
att vara padrivande i utvecklingen mot en mer miljéanpassad
energiproduktion.
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Hég I6nsamhet och 6kad aktieutdelning

For att kunna vara ett lingsiktigt och ansvarstagande fore-
tag pa energimarknaden krivs god och uthéllig [dnsambhet.
Dirfor ar det positivt att Vattenfall dven for 2006 kan rap-
portera en ny toppnotering nir det giller det ekonomiska
resultatet. Den goda resultatnivd som uppritthallits under de
senaste dren gor att Vattenfall, utan att riskera den finansiella
stabiliteten, kan genomféra de stora investeringsprogram
som bl.a. okar produktionskapaciteten, stirker leverans-
sikerheten, minskar koldioxidutslippen och satsar mer pa
fornybar energi.

Vattentfall bidrar dock inte bara till samhillsekonomin
genom energileveranser och investeringar for framtida
produktion, utan ocksi via aktieutdelning direkt till den
svenska statskassan. Utdelningen till svenska staten ska vara
marknadsmissig och ett nytt utdelningsintervall har fast-
stallts som innebir att 40—60% av vinsten ska delas ut. For
att mojliggora Vattenfalls framtida investeringar har dgaren,
staten, valt att lita huvuddelen av vinsten stanna i bolaget.
Vattenfalls utdelning till svenska staten enligt styrelsens for-
slagbliriar 7,5 miljarder kronor och det ir med stor glidje
styrelsen kan konstatera att Vattenfall dirmed noterar ett
tor koncernen nytt utdelningsrekord. Som jamtorelse skulle
beloppet mer dn vil ticka Utbildningsdepartementets drliga
anslag till grundutbildningen vid universiteten i Uppsala,
Lund, Goteborg och Stockholm samt vid de tekniska hog-
skolorna KTH och Chalmers.

Under aret har elpriserna fortsatt att vara hoga, vilket
gynnat elproducenter som Vattenfall. Omvirldens negativa
reaktioner har dock inte gitt oss forbi. Vara kunder uttryck-
er oro 6ver 6kade energikostnader. Vi forstir denna oro och
delar den till stor del. Orsakerna bakom prisokningen 4r 1
huvudsak tva: stigande marknadspriser pd primirbrinslen
som kol, olja, gas och biobrinslen men dven hoga priser pa
utslippsritter for koldioxid. De hogre elprisernaleder ocksd
till 6kade investeringar i ny elproduktion, i teknik som ar
mycket renare in den som finns i dldre anliggningar. Detta
ar ju ocksd ett av syftena med utslappshandeln.

Langsiktig strategidiskussion

Klimatfragan har varit en av de viktiga frigor som sty-
relsen har arbetat med under 2006. Minst lika viktig ar
den strategiska diskussionen om hur vi bist ska forverkliga
Vattenfalls vision —att vara ett ledande europeiskt energifo-
retag med god tillvixt och l6nsamhet. Strategin lades fast av
styrelsen for fyra dr sedan och under ett flertal moten 1 hos-
tas behandlades den ingdende. Styrelsen kunde konstatera
att de huvudsakliga marknadstrender som ledde Vattenfall
till en tillvixtstrategi fortfarande dr aktuella idag och att
bolaget utvecklats mycket positivt sedan dess, med forvirvet
1 Danmark som den storsta enskilda hindelsen. Samtidigt



noterar vi vissa utvecklingar som blivit mer betydelsefulla

in vad vi trodde 2003, till exempel klimatpolitikens pa-
verkan pa elpriset, eller vissa linders ambitioner att skydda

sina nationella bolag frin uppkdp. Sammanfattningsvis

ligger vir tillvixtstrategi fast och var vig att nd Vattenfalls

vision tar hinsyn bdde till den forinderliga omvirlden och

till forindringarna i virt foretag.

Uppskattad 6ppen drsstdmma

Den svenska regeringen utdvar en lingsiktig och aktiv

igarforvaltning med virdeskapande som 6vergripande mal.
Regeringen uppmuntrar de statliga bolagen att hilla dppna

arsstimmor med mojlighet for allminheten att nirvara och

i anslutning till stimman stilla fragor direkt till foretags-
ledningen. Denna princip har anammats av Vattenfall, som

sedan 2005 via annonser i press och pa foretagets webbplats

bjuder in till helt 6ppna drsstimmor. Detta har varit ett

uppskattat initiativ som gett upphov till intressanta frage-
stallningar och diskussioner med privatpersoner, ombud for
organisationer och folkvalda riksdagsledamoter.

Inom Niringsdepartementet finns enheten for statligt
igande, som ansvarar for styrningen av de statligt igda fore-
tagen. Likt andra foretagsigare har Niringsdepartementets
igarenhet ett antal styrmedel till sitt forfogande och arbetar
aktivt med frigor som styrelsesammansittning, revision och
genomlysning av foretagens verksamhet.

For att tydliggora statens syn i vissa frigor och for att
uppni enhetlighet bland de forvaltade bolagen har reger-
ingen fattat beslut om riktlinjer avseende extern ekonomisk
rapportering, anstillningsvillkor fér ledande befattnings-
havare och incitamentsprogram for anstillda. Dessutom har
regeringen identifierat vissa sarskilda policyfrigor av stor
vikt dir foretag med statligt dgande ska agera téredomligt.
Det giller bland annat jimstilldhet, miljo, mangtfald, ar-
betsmiljé samt foretagens roll 1 samhillet. For att frimja
tydlighet och enhetlighet i ansvars- och informationsfrigor
i de statliga foretagen har Niringsdepartementet utarbetat
ett forslag till stdd tor styrelserna vid upprittande och revi-
dering av arbetsordningar och for handliggningen av vissa
informationsfrigor.

Forbattringsdtgérder efter utvérdering
Vattenfall AB lyder under samma lagar som svenska privat-
dgda foretag och foljer 1 tillimpliga delar de rekommenda-
tioner och normer som giller f6r bolag noterade pa Stock-
holmsbérsen. Svensk kod for bolagsstyrning (Koden) dr en
del av regeringens ramverk for dgarforvaltningen. Vatten-
fall tillimpar Koden och ser den som ett av flera viktiga regel-
verk for extern rapportering och kommunikation.

I linje med ambitionerna i Koden har Vattenfall under
2006 genomfort en utvirdering av styrelsearbetet. Styrelsen

Bolagsstyrningsrapport

har l3tit gora en grundlig genomlysning av styrelsens rutiner
och beslutsordning. Rapporten pekade pa forbittringsbe-
hov avseende bland annat styrelsens hantering av succes-
sionen inom ledningsgruppen, ersittningen till foretagsled-

ningen och rutiner tor krishantering. Med utgangspunkt
fran rapporten har styrelsen fattat en rad beslut 1 syfte att
ytterligare forbittra och effektivisera styrelsearbetet. Ru-
tinerna for arbetet med successionsfrigor har formaliserats
i arbetsordningen och blivit en stiende punkt i styrelsens
augustisammantrade. Ett ersittningsutskott har inrittats for
att bereda frigan om ersittning till ledningen och styrelsen
avhiller regelbundna riskhanteringsseminarier.

J)Ay W

Dag Klackenberg
Styrelsens ordférande
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Bolagsstyrningsrapport

Tilldmpning av Koden och

bolagsstyrningsrapportens innehall

Vattenfall tillimpar Svensk kod f6r bolagsstyrning (Koden)
och ser den som ett av flera viktiga styrande regelverk for
extern rapportering och kommunikation. Nedan lamnas
information om bolagsstyrning enligt Koden betriffande
rikenskapsaret 2006. Om uppgifterna redan finns i arsredo-
visningen limnas informationen i form av en hinvisning.

Allmant om koncernens ledningssystem

Koncernen styrs med fokus pa virdeskapande och lingsik-
tiga overgripande mal och krav f6r de operativa enheterna
Business Groups och Business Units. Business Groups fo-
resldr kortsiktiga mal f6r varje Business Unit som sedan
godkinns av VD och koncernledningen.

For att sikerstilla att Vattenfall utvecklas 1 6nskad
riktning och lever upp till etiska och legala krav har VD
etablerat ett ledningssystem, Group Management System,
(GMS). Ledningssystemet utgor dven en beskrivning av hur
koncernen styrs. GMS finns tillgingligt for alla anstillda
pa koncernens intranit.

Ledningssystemet bestar av ett antal byggstenar (se bild
av ledningssystemet nedan). Styrningen utgar ifran affirsidé

Vattenfalls organisation
Ledningssystemets byggstenar

Vision & afféarsidé
Code of Conduct
Foretagsfilosofi

Policyer

Roller & Ansvar
Organisation

Business Group

Delegering av befogenheter Vattenfall Norden

Elproduktion

Distribution
Koncernstrategi- &
afférsplanering Forsaljning
Rapportering & uppféljning
Varme
Tjanster

Ytterligare koncernstyrning
av vissa funktionsomraden

Group Shared Services!

och vision, koncerngemensam uppforandekod och fore-
tagsfilosofi, samt koncernens policyer inom viktiga omri-
den. Ledningssystemet ir dokumenterat 1 styrdokument,
vilka utgdrs av koncernpolicyer, koncerninstruktioner och
ovriga dokument. Koncernpolicyer anger intentioner for
agerande i frigor av vikt for koncernen. Koncerninstruktio-
ner ger en mer detaljerad och operativ kontroll och fastslar
bindande bestimmelser.

I instruktionen "Roller och ansvarstérdelning” definie-
ras beslutsfora och grundliggande roller inom koncernen.

”Principer for beslutsfattande och delegering” som dven
innehidller gillande delegeringar frin VD till Business
Group-chefer, koncernstabschefer och Group Shared
Service-chefer, ar en annan central instruktion.

Koncernens ledningsprocesser for strategisk planering,
affdrsplanering och uppfoljning ir centrala styrverktyg tor
koncernledningen.

Koncernstaberna ansvarar for att foresld, utveckla och
folja upp koncernpolicyer och koncerninstruktioner. Kon-
cernens kvalitetsfunktion ar ssmmanhallande f6r lednings-
systemet. Bide koncernens kvalitetschef och miljochef mas-
te godkinna alla koncernpolicyer och koncerninstruktioner
innan de slutgiltigt faststills. Alla styrdokument féredras 1
koncernledningen tor godkinnande.

All verksamhet i Vattenfall ar skyldig att t6lja lednings-
systemets styrdokument. Dirfor har varje Business Group
ett kompletterande ledningssystem som ir anpassat till
verksamhetens detaljerade krav. Internrevisionen ansvarar
tor att kontrollera efterlevnaden av koncernens lednings-
system.

Styrelse

Koncernchef (CEO)

Koncernstaber

Business Group
Vattenfall Europe

Business Group
Vattenfall Polen

Gruvdrift & Elproduktion Distribution
Transmission Forséaljning
Distribution Varme
Férsaljning
Varme

Shared Service Centres

1) Vattenfall Trading Services, Vattenfall Treasury, Vattenfall Insurance och
Vattenfall Research and Development AB.
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Pa féljande punkter avviker Vattenfalls styrning betréffande rakenskapsaret 2006 fran de krav som finns i Koden:

Kodkrav Beskrivning

Kommentar

1.1.2 Aktiedgares initiativratt

1.1.3 Anmalan till bolagsstamma
1.4.4 Ordférandensroll

Anmadlan via e-post eller hemsida

2.1.1 Valberedningens utseende Kriterier for valberedning

2.1.2 Valberedningens Minst tre ledaméter
sammansattning

2.1.3 Offentliggdrande och
information

2.2.1 Valberedningens forslag
till ledamdter och arvode

2.2.2 Valberedningens underlag
till forslag

4.2.1 Ersattningsutskott

Valberedningen gor kravprofil

lande till bolaget

4.2.3 Aktie- och aktiekursrelate-
rade incitamentsprogram

Ska beslutas pa stdmma

Organisation och processer

Vattenfalls organisationsmodell baseras pa virdekedjan for
el; produktion, transmission, distribution och forsiljning
och for virme; produktion, distribution och forsiljning.
VD, som tillika ar koncernchef, leder koncernens affars-
verksamhet och toérvaltning i enlighet med den svenska
aktiebolagslagen och styrelsens anvisningar. Rapportering
och uppfoljning av den operativa verksamheten sker med
full transparens i redovisning, kontroll, lonsamhet och vir-
deskapande.

Vattenfalls verksamhet delas in 1 tre kategorier ur styrnings-

synpunkt:

o Affirsverksamheten som skots av Business Groups och de-
ras Business Units inom definierade geografiska omraden.
De styrs som profit centers.

* Staber som stddjer sina respektive ledningsgrupper. De
Styrs som cost centers.

e Shared Service-enheter som tillhandahaller tjanster som
stodjer deras kunders strivan - interna aftfirsenheter och
andra - att optimera sin verksamhet. Shared service verk-
samheterna bedrivs enligt sjalvkostnadsprincipen och styrs
av de interna kunderna. Shared Service-enheter finns bade
pd koncernnivd (Group Shared Service) och pd Business
Group-niva.

Ett antal for koncernen viktiga styrprocesser har etablerats.
Varje process leds av en processigare, vanligtvis en medlem

av koncernledningen, som ansvarar fOr att processen ut-
vecklas. For nirvarande finns f6ljande koncernprocesser:

Information till aktiedgare pa hemsidan

Aktiedgares ratt stalla fragor pd stdmman

Namnen pa ledaméterna i valberedningen

Valberedningens férslag till ledaméter,
ordférande samt férdelning av arvode

Ledaméterna skall vara oberoende i férhal-

Information om arsstémman Idmnas pa hemsidan. Pga. dgar-
strukturen ar dock bestammelsen ej direkt tillamplig.

Pga. dgarstrukturen ar bestammelsen ej tillamplig.

Vid &rsstdmman 2006 arrangerade Vattenfall en éppen frage-
stund for allmanheten. Dessutom har riksdagsledaméter ratt
att stélla frdgor i samband med stdmman. Pga. &garstrukturen
ar dock bestdammelsen ej direkt tillamplig.
Nomineringsprocessen foljer svenska statens dgarpolicy.
Information om processen finns pa Vattenfalls hemsida.
Nomineringsprocessen foljer svenska statens dgarpolicy.
Information om processen finns pa Vattenfalls hemsida.
Nomineringsprocessen foljer svenska statens dgarpolicy.
Information om processen finns pa Vattenfalls hemsida.
Férslag lamnas i kallelsen. Nomineringsprocessen foljer
svenska statens dgarpolicy.

Nomineringsprocessen foljer svenska statens dgarpolicy.
Information om processen finns pa Vattenfalls hemsida.

| utskottet ingar en Vattenfallanstalld ledamot, som icke &r
stammovald styrelseledamot. Detta fér att arbetstagarorgani-
sationerna skall ges mdjlighet att medverka i utskottet.

Ej tillampligt, eftersom Vattenfall inte ar

bdrsnoterat.

Process Processdgare

Strategi- och affarsplanering
Rapportering och uppféljning
Riskhantering

Férvarv

Investeringar
Kommunikation
Chefsutveckling

Capacity management

chefen for Koncernstrategier
chefen fér Ekonomioch Finans
chefen fér Ekonomioch Finans
chefen fér Juridik och Forvarv
chefen for Ekonomi- och Finans
chefen fér Kommunikation
chefen fér Human Resources
chefen for Capacity Management

Strategi- och affirsplaneringsprocessen resulterar i arliga stra-
tegi- och affdrsplaner. I denna process analyseras, utvirderas

och bedoms strategiska frigor med beslut 1 koncernledningen

om urval, formuleringar och prioriteringar. Strategiplane-
ringen innefattar bide koncernens lingsiktiga verksamhet

och dess finansiella resultat.

Arligen utarbetas en femdrig Strategisk plan for beslut av
Vattenfalls styrelse.

Med utgangspunkt fran direktiven i den Strategiska planen
tar Business Groups och Business Units fram tredriga affdrs-
planer som slutgiltigt godkinns av koncernledningen. Affars-
planerna for pafdljande kalenderdr faststills av styrelsen.

Styrande affarsetik

Vattenfalls kirnvirden ir:

Oppenbhet, Effektivitet och Ansvarstagande.

Styrelsen godkinde 2005 Vattenfalls koncerngemensam-
ma uppforandekod (Code of Conduct) och foretagstilosofi

som sldr fast att alla medarbetare ska folja och arbeta enligt

Vattenfalls kirnvirden, policyer och koncerninstruktioner.
Bestimmelserna i Code of Conduct konkretiseras 1 6vriga de-
lar av ledningssystemet, bland annat i instruktionerna rorande

allminna juridiska och affirsetiska principer respektive kon-
kurrensfragor. Ytterligare information om styrande affarsetik
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limnas1 Vattentalls hallbarhetsredovisning (Corporate Social
Responsibility Report) som kan laddas ner eller bestillas frin
Vattenfalls hemsida (www.vattenfall.com).

Styrelsens sammansattning och arbete

Uppgift och arbetsférdelning i styrelsen

Ordforandens uppgifter foljer den svenska aktiebolagslagen
och styrelsens arbetsordning. Ordféranden leder styrelsens
arbete och ansvarar for att évriga ledamoter far erforderlig
information. Ordféranden medverkar vid behov vid viktigare
externa kontakter.

Styrelsen faststiller drligen en arbetsordning, baserad
pa det stdddokument for arbetsordning i statliga bolag som
Niringsdepartementets dgarenhet utfirdat. Arbetsordningen
reglerar, utdver obligatoriska punkter enligt aktiebolagslagen,
bland annat ordférandens uppgifter, informationen till sty-
relsen, formerna for styrelsemotena samt utvirderingen av
styrelsens och VDs arbete.

Vilka drenden som ska behandlas av styrelsen foljer 1 hu-
vudsak av aktiebolagslagen och styrelsens arbetsordning. Sty-
relsens fraimsta uppgifter, forutom att utse VD och vice VD, idr
att faststilla verksamhetens strategiska inriktning, godkinna
storre investeringar, forvirv och visentliga forindringar av
koncernens organisation samt faststilla centrala policyer och
instruktioner. Dirtill ska styrelsen folja den ekonomiska ut-
vecklingen och har det yttersta ansvaret £or intern kontroll
och riskhantering.

Styrelseprocess for riskhantering

Operativ riskhantering regleras 1 koncerninstruktioner med
sarskilt fokus pd risker inom energi- och ravaruhandel samt
finans-, forsikrings- och kreditriskomradet. Styrelsen beslutar
om overgripande riskmandat t6r koncernen inom alla dessa
omraden. De operativa riskerna foljs upp och avrapporteras
16pande inom respektive Business Group. Styrelsen fir vid
varje mote information om koncernens finansiella stillning
varvid utestiende garantier och risker rapporteras. Tvd ginger
om dret avrapporteras ocksa resultatet av tidigare beslutade
investeringar for uppfoljning. Styrelsen har dven ett arligt
riskhanteringsseminarium med en djupare genomlysning av
koncernens finansiella och operationella risker.

Chefen for Ekonomi och Finans (CFO) har det 6vergri-
pande ansvaret tor koncernens finansverksamhet och risk-
hantering och sikerstiller att verksamheten foljer koncernens
styrande dokument pa omridet. For att assistera CFO 1 dessa
frigor har en riskkommitté tillsatts vars huvudsakliga uppgift
ir att sikerstilla kvalitativ riskhantering 1 koncernen genom
att exempelvis godkinna riskhanteringsmetoder, siakerstilla
enhetliga rutiner for riskhantering och riskrapportering samt
foresld mandat och limiter. Sedan 2003 utfor koncernen dven
en arlig miljoriskutvirdering som koordineras av koncernens
miljochef. Resultatet presenteras for koncernledningen och
Vattenfalls riskkommitté. Miljoriskhanteringen koordineras
med 6vrig riskhantering. For nirmare beskrivning av Vat-
tenfalls risker och riskhantering, se rsredovisningen sidorna
66—69 och koncernens Not 34.
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Styrelsens sammansattning

Vattenfalls styrelse bestar av atta, av arsstimman utsedda, leda-
moter samt tre ledaméter och tre suppleanter som utsetts av ar-
betstagarorganisationer. Ingen person fran foretagsledningen

ingdr i styrelsen. Av styrelsens ledaméter ar tre kvinnor, tva

ir utlindska medborgare. Ledaméternas genomsnittsalder

ir 54 ar.

Vid arsstimman 2006 omvaldes: Maarit Aarni-Sirvio,
Christer Bidholm, Dag Klackenberg, Peter Lindell, Hans-
Olov Olsson, Lone Fonss Schroder och Anders Sundstrom
samt nyvaldes Greta Fossum till ordinarie ledamoter. Dag
Klackenberg utsigs av stimman till styrelsens ordférande.
Arbetstagarorganisationerna har utsett ledamoterna Carl-
Gustaf Angelin, Johnny Bernhardsson, Ronny Ekwall och
suppleanterna Lars Carlsson, Stig Lindberg och Per-Ove L&6v.
I enlighet med svenska statens dgarpolicy 4r VD inte lingre
ledamot 1 styrelsen. For ytterligare uppgifter om styrelsens
ledaméter hianvisas till drsredovisningen sidan 58—59.

Styrelsens arvode
Arvode bestims av drsstimman. For information om styrel-
sens arvode 2006 hinvisas till arsredovisningen, koncernens

Not 44.

Styrelsens oberoende

Svenska statens dgarpolicy anger att nomineringar till styrelsen
offentliggdrs enligt Kodens riktlinjer, dock redogors inte for
oberoende i férhallande till storre aktiedgare. Avledaméterna
ar Dag Klackenberg, Maarit Aarni-Sirvid, Christer Bidholm,
Greta Fossum, Peter Lindell, Hans-Olof Olsson, Lone Fonss
Schreder och Anders Sundstrom oberoende i forhallande till
bolaget och bolagsledningen.

Tillsattning av styrelse
For de av svenska staten heldgda foretagen tillimpas enhetliga
och gemensamma principer for en strukturerad nomine-
ringsprocess som for dessa bolag ersitter Kodens regler om
tillsittning av styrelseledamoter och revisorer. Nominerings-
processen drivs och koordineras av enheten for statligt igande
inom Niringsdepartementet. En arbetsgrupp analyserar kom-
petensbehovet utifran respektive styrelses simmansittning,
bolagets verksamhet och aktuella situation. Direfter inleds
rekryteringsarbetet om rekryteringsbehov foreligger. Urvalet
av ledaméter kommer frin en bred rekryteringsbas.

Gjorda nomineringar offentliggors enligt Kodens rikt-
linjer.

Beskrivning av styrelsens arbete

Styrelsemétena foljer 1 huvudsak en i arbetsordningen upp-
gjord plan. Denna foreskriver att sju ordinarie méten ska hillas

varje dr. Utover de ordinarie métena kallas styrelsen till ytterli-
gare méten om behov uppkommer. Enligt arbetsordningen ska

minst ett mote varje ar hillas pd annan plats in huvudkontoret.
Under 2006 holls ett méte i Kopenhamn varvid styrelsen be-
sokte lokala anliggningar och fick fordjupad information om

den verksamhet Vattenfall forvirvat i Danmark.



Arbetsordningen stipulerar att bland annat f6ljande drenden
ska finnas pd agendan en ging per ar:

* Koncernens strategiska plan.

* Koncernens totala riskexponering.

» Sikerhets- och miljéfragor inom kirnkraften.

¢ Personalfrigor inom koncernen, inklusive méjlighet att at-
trahera och behalla kompetens.

* Forsknings- och utvecklingsaktiviteter inom koncernen.

Hirutover rapporteras vid varje mote:
» Under rubriken "Affirslaget” viktigare affarshiandelser sedan
forra motet.
* Koncernens finansiella situation.

Investeringar foljs upp och analyseras av styrelsen tre ar
efter att dessa beslutats av styrelsen. Styrelsen haller dess-
utom ett antal styrelseseminarier varje ar. Vid dessa semina-
rier far styrelsen mer detaljerad information och diskuterar
Vattenfalls lingsiktiga utveckling, strategi, konkurrenssitua-
tion och riskhantering.

Styrelsen har under 2006 sammantritt elva ganger, inklu-
sive det konstituerande métet. Nedan foljer en sammanstill-
ning av métena med angivande av ndgra av de viktiga frigor
som behandlades.

Fragor behandlade av styrelse utsedd
av 2005 ars bolagsstdmma

Métesdatum Fokus och viktiga fragor som avhandlades

+ Forvarvsarende
«Investeringar ityska natverksamheten

Extrastyrelseméte
den 31 januari
2006

Styrelsemdéte den
7 februari 2006

Styrelsemote den
22 februari 2006

- Bokslutskommuniké

« Arsbokslut, &rsredovisning och
revisionsberattelse

* Kreditriskmandat

« Chefsplanering och utveckling

« Vattenfalls FoU-verksamhet

* Rapport om bolagsstyrning
respektive intern kontroll

+ Forvarvsarende

« Vattenfalls tremanadersrapport

« Utvardering av styrelse och VD

+ Ekonomiska mal fér Vattenfall AB

 Andrad bolagsordning

Styrelsemdéte den
26 april 2006

Frdgor behandlade av styrelse utsedd
av 2006 ars arsstamma

Styrelsemdte den
26juli 2006

Styrelseméte den
31 augusti 2006

Styrelseméte den
24 oktober 2006

Styrelseméte den
30 oktober 2006

Styrelsemdte den

11 december 2006

Bolagsstyrningsrapport

« Vattenfalls halvarsrapport
»Inrdttande av ersattningsutskott

+ Datum for arsstdmma 2007
»Information rorande karnkraftverket i Forsmark
» Betalningsrutiner i koncernen
» Plan for férnybar energi — vindkraftsatsningen
» Uppfoljning av investeringar gjorda
under det andra halvaret 2003
» Férvarvsdrende
+Investeringar inom tyska verksamheten
« Strategisk plan
« Personalfrédgor inom koncernen
+ Rapport fran revisionskommittén

« Initiativet "Curbing Climate Change"”

* Miljostrateqi

+ Genomgang av mediabilden av Vattenfallkon-
cernen lokalt och internationellt

* Investeringsprocessen

+ Investering inom den danska verksamheten

»Information rérande karnkraftverket i Forsmark

» Férvarvsarenden

« Vattenfalls niomanadersrapport

* Fradgor om sdkerhet och miljé inom
koncernens karnkraftsverksamhet

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

* Investeringsprogram fér vindkraft i Norden

» Aktuellainvesteringsdrenden

» Godkdannande av affarsplaner, avseende
2007, och investeringsbudget

* Rapport fran revisionskommittén

» Metod for utvardering av styrelsens arbete

Styrelseledamd&ternas ndrvaro

Styrelse utsedd
av 2005 ars
bolagsstdmma

Styrelse utsedd
av 2006 ars arsstaimma

Motesdatum

Fokus och viktiga frdgor som avhandlades

Konstituerande
styrelseméte den
27 april 2006

Styrelsemote den
17 maj 2006

« Styrelsens arbetsordning

» Ledamoter och arbetsordning
irevisionskommitté

« Investeringar inom den tyska verksamheten

* Finansinstruktion samt instruktion for
hantering av energi- och ravarurisker

« Uppfodljning av investeringar gjorda
under det férsta halvaret 2003

« Investeringsdrende Uppsala elnat

« Plan for férnybar energi

« Allman uppdatering betraffande forvarv

* Aktuella férvarvsarenden

© S 8 ®/Y 3 8 @K &8 =
Maarit Aarni-Sirvié - X - XX X X X X X X
Christer Badholm X X X X|X X X X X X
Greta Fossum X X X X X X X
Lars G Josefsson X X X X
Dag Klackenberg X X X XX X X X X X X
Peter Lindell - X X XX X X X X X X
Hans-Olov Olsson X - - X|- X X - X - X
Lone Fgnss Schragder X - X —-]X X X - X - X
Anders Sundstrém - X - XX X X X X - X
Carl-Gustaf Angelin X X X XX X - X X X X
Johnny Bernhardsson X X X X[|X X X X X X X
Ronny Ekwall X X X X[ X X X X X - X
Lars Carlsson* X X X X[|X X X - X X X
Stig Lindberg* X X X XX - X X X X X
Per-Ove LOo6V* X X X XX X X X X X X

X Narvarande - Ejndrvarande

*) Suppleanter

Utvardering av styrelsens och VDs arbete

Styrelsen utvirderar styrelsearbetet och VD sirskilt en ging
per ar. Utvirderingen sker under ledning av ordféranden
och avrapporteras till styrelsen. Den senaste utvirderingen
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skedde vid styrelsemotet den 26 april 2006 och avsig 2005
ars styrelsearbete. Utvirderingen avseende 2006 drs sty-
relsearbete pagir och avrapporteras vid styrelsens mote 1
oktober 2007.

Kommittéer och utskott

Revisionskommitté

Revisionskommittén ir ett utskott inom styrelsen som har
inrittats for att 6ka kinnedom om insyn och kontroll av £6-
retagets redovisning, ekonomiska rapportering och riskhan-
tering. Revisionskommittén har ett sirskilt ansvar for arbe-
tet med Kodens tillimpning och framtagande av foreskrivna
rapporter. Vid revisionskommitténs moten rapporterar bo-
lagets revisorer sina iakttagelser 1 samband med revision.
Ingen formell beslutanderitt har delegerats till kommittén,
eftersom kommittén utgor ett utskott av styrelsen.

Styrelsen utsdg 2006 foljande personer till ledamoter 1
revisionskommittén: Peter Lindell, Christer Bidholm och
Lone Fonss Schroder samt bland icke stimmovalda leda-
moter styrelsesuppleanten Per-Ove Loov. Betriffande er-
sittningar till kommitténs ledamater, se Arsredovisningen,
koncernens Not 44.

Revisionskommittén bereder styrelsens arbete med att
kvalitetssikra bolagets finansiella rapportering.

Styrelsen har antagit en arbetsordning t6r kommittén.
Kommittén rapporterar sitt arbete till styrelsen genom att
motesanteckningar skickas till styrelsen samt nir si erford-
ras via redogorelser vid styrelsesammantriden.

Revisionskommittén har under 2006 haft fyra samman-
triden. Vid samtliga m&ten har revisorerna varit narvarande
och redogjort for sina iakttagelser vid granskningen av
helarsbokslut och den 6versiktliga granskningen av halvars-
bokslutet. Revisorerna avrapporterade sin bokslutsgransk-
ning till hela styrelsen vid ordinarie styrelsemote den 22
februari 2006.

Nedan redovisas respektive ledamots nirvaro vid revi-
sionskommitténs méten:

Narvarande ledaméter vid
Revisionskommitténs méten under 2006

060127 060424 060822 061130
Peter Lindell X X X X
Christer Badholm X X X X
Lone Fenss Schrgder X X - -
Per-Ove L66v X X X X

(facklig representant)

Nomineringskommitté

Det finns ingen nomineringskommitté i Vattenfall AB.
Av stycket "Tillsittning av styrelse” pad sidan 52 framgar
niarmare hur nomineringen till styrelsen sker.

Ersattningskommitté

Styrelsen har dar 2006 inrittat en ersittningskommitté for
beredning av I6pande frigor om ersittning till ledande
befattningshavare.
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Kommittén handligger frigor avseende arlig 1onerevision
och 6vriga anstillningsvillkor avseende VD.

Dirutover £6ljs marknadsmassigheten betriftande 16ner
och ersittning for samtliga vice VD samt for cheferna tor
koncernfunktionerna. Kommittén gir igenom aktuella
ersittningar, fasta och rorliga loner och 1 forekommande
fall ytterligare ersittningar, inklusive pensionsvillkor av
betydelse till samtliga nimnda befattningshavare. Kom-
mittén bereder frigor rorande principer for 16ner och er-
sattningar.

Foljande personer utsags av styrelsen till ledaméter 1 er-
sattningskommittén: Dag Klackenberg, Anders Sundstrom
och Maarit Aarni-Sirvio samt bland icke stimmovalda sty-
relseledamoter Johnny Bernhardsson. Personaldirektdren
samt stallforetridande personaldirektoren dr foredragande
1 utskottet.

Ersittningskommittén har antagit en arbetsordning for
sitt arbete. Kommittén rapporterar sitt arbete till styrelsen
genom att kommitténs ordforande informerar styrelsen
om utskottets stillningstaganden. Styrelsen skall dock i sin
helhet ta stillning till anstillning av VD och besluta om
anstillningsvillkoren.

Ersittningskommittén har under 2006 haft ett sam-
mantride, den 31 augusti, varvid samtliga ledamoter var
nirvarande.

Ersattningar till ledande befattningshavare

Styrelsen har godkint ett program enligt svenska regering-
ens riktlinjer om ersittningar och incitamentsprogram till

ledande befattningshavare. Programmet omfattar samtliga

anstillda i Sverige och giller frin och med 2005. Vattenfalls

internrevisorer gir varje ir igenom och verifierar att dessa

riktlinjer foljs. Resultatet av genomgangen avrapporteras

till styrelsen.

I enlighet med riktlinjerna har VD inte nigon rorlig 16ne-
del. Ovriga chefer och anstillda i Sverige har inte hogre rorlig
lonedel 4n vad som motsvarar tvd manadsloner per ar eller
16,7% av den normala fasta 16nen. For vissa chefer giller dven
att den normala fasta I1onen kan minskas med 16,7% beroende
pd resultat. I vriga linder galler lokal praxis. Utgdngspunk-
ten ar som hittills koncernens lingsiktiga virdeskapande.
Gemensamt for alla ar koncernmalet. Vidare mits den egna
enhetens samt individuella resultat.

Skattepliktiga ersittningar och fdrmdner samt pensions-
kostnader for styrelseordférande, styrelseledamoter, VD
och andra ledande befattningshavare beskrivs nirmare i
Arsredovisningen, koncernens Not 44.

Sdkerstallande av kvalitet i finansiell rapportering
Styrelsen har i den sirskilda rapporten om intern kontroll,
se sidan 55, redogjort for strukturen for den interna kon-
trollen 1 de finansiella rapporteringsrutinerna.

Arbetet inom revisionskommittén utgor en del av denna
styrelsekontroll, dir externa och interna revisorer redogor
for sina iakttagelser for de styrelseledamoter som 4r leda-
moter 1 revisionskommittén. Vid samtliga revisionskom-



mittémoten under 2006 har externrevisionen bland annat
redogjort for iakttagelser rorande koncernens helirs- och
halvirsbokslut. Vid dessa moten representeras internrevi-
sionen vid Vattenfall av dess chef, som dven avrapporterar
denna enhets iakttagelser till revisionskommittén. Fér 2007
planeras minst tvd moten mellan alla styrelsens ledaméter
och de externa revisorerna.

I samband med planeringsarbetet for den drliga revi-
sionen sker diskussioner mellan de externa revisorerna och
internrevisionen gillande Vattentalls risksituation.

Revisorer

Pa bolagsstimman 2004 utsigs revisionsbolaget Ernst &

Young AB tillrevisorer med auktoriserade revisorn Lars Traff
som huvudansvarig revisor. Valet skedde tor perioden fram

till bolagsstimman 2008. Lars Triff har innehaft uppdraget

som huvudansvarig revisor sedan ordinarie bolagsstimman

ar 1997. Vid sidan av Vattentall har Lars Traff revisionsupp-
dragibland annat téljande bolag: Lantminnen, Swedbank,
JM, Observer, Ticket och TV4. Lars Triff har inga upp-
drag i bolag som pdverkar hans oberoende som revisor 1

Vattenfall.

Riksrevisionen har férordnat auktoriserade revisorn Per
Redemo fram till bolagsstimman 2008. Han har innehaft
uppdraget sedan 2004. Per Redemo ir férordnad revisor
1 foljande bolag: Vattenfall AB, Green Cargo AB, Sve-
riges Radio AB och Sveriges Utbildningsradio AB samt
ansvarig revisor i foljande myndigheter/affarsverk: Skat-
teverket, CSN, Finansinspektionen och Statens Jarnvigar.
Per Redemo har inga uppdrag 1 bolag som paverkar hans
oberoende som revisor i Vattenfall.

Revisorerna ar nirvarande och avrapporterar vid styrel-
sens mote avseende drsredovisningen samt méter Vattenfalls
VD och CFO vid ett antal tillfillen under dret. Dessutom har
revisorerna fortlépande kontakt och méten med styrelsens
revisionskommitté. I de fall mer omfattande konsultinsat-
ser ska goras av de valda revisorerna, ska uppdraget forst
behandlas och godkinnas av revisionskommittén. Koncer-
nens revisionskostnader beskrivs nirmare i arsredovisningen,
koncernens Not 47 samt i moderbolagets Not 39.

Konsultationerna frin Ernst & Young AB under 2004-
2006 har frimst gillt skatte- och redovisningsfragor.

Revision av bolagsstyrningsrapporten
Bolagsstyrningsrapporten och beskrivningen nedan av den
interna kontrollen avseende finansiell rapportering har inte
granskats av bolagets revisorer.

Styrelsens rapport omintern kontroll

avseende den finansiella rapporteringen

Denna rapport har upprittats i enlighet med avsnitt 3.7.2
1 Svensk kod for bolagsstyrning (Koden). Hir lamnas en
beskrivning av de vistenligaste internkontrollrutinerna
som ror den finansiella rapporteringen. Med hinvisning
till uttalande fran Kollegiet for svensk bolagsstyrning inne-
haller beskrivningen inget uttalande fran styrelsen hur vil

Bolagsstyrningsrapport

rutinerna fungerat under aret och de har inte granskats av
bolagets revisorer.

Ramverken som omger styrelsen utgors, férutom av
relevant lagstiftning, ocksd av svenska statens dgarpolicy
och Koden.

Styrelsen godkinde 2005 Vattenfalls koncerngemen-
samma uppfoérandekod som uttrycker forvintan pa alla
medarbetares dtagande att tolja Vattenfalls foretagsfilosofi,
uppforandekod, kirnvirden, policyer och regler.

Den formella beslutsordningen i koncernen utgir frin
den ansvarstordelning mellan styrelse och VD som styrelsen
faststillt 1 sin arbetsordning. Koncernens ledningssystem
beslutas huvudsakligen av koncernledningen och innehiller
bland annat koncerninstruktioner for beslutsfattande, dele-
gering och attestritt, styrning av dotterbolag, riskhantering
och intern kontroll.

Reglerna kring och utfallet av koncernens process for
riskbedomning och riskhantering behandlas drligen av
styrelsen. Styrelsen har utsett en revisionskommitté med
uppgift att bland annat bedéoma omfattning och inriktning
av koncernens riskhantering. Koncernens riskhantering och
rapportering samordnas av en riskkommitté under ledning
av chefen for Ekonomi och Finans, Vattenfalls CFO.

Styrelsen erhaller manatligen ekonomiska rapporter och
vid varje styrelsesammantride behandlas moderbolagets
och koncernens ekonomiska situation.

Ett arbete pagdr inom koncernen for att komplettera
Vattentalls ledningssystem med en fullstindig beskrivning
av hur den interna kontrollen dr uppbyggd och fungerar
med avseende pa den finansiella rapporteringen. Lednings-
systemet utgor plattformen for den interna kontrollen pa
samtliga enheter inom koncernen. En process kommer att
utvecklas for att pd ett systematiskt sitt utfora och doku-
mentera de kontroller som gors inom olika omraden for
att sikerstilla riktigheten 1 den finansiella rapporteringen.
I det arbetet kommer risker och kontrollkrav i de olika af-
farsprocesserna att definieras pa ett likartat sitt inom kon-
cernen. Koncernledningens kommunikation om vikten
av en god intern kontroll dr en viktig del 1 detta arbete.
Ledningens interna kommunikationskanaler utgérs frimst
av intranit och forekommande chefskonferenser samt av de
regelbundna uppfdljningsméten som sker om det ekono-
miska utfallet.
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Dag Klackenberg, fodd 1948 ar styrelseordférande och invaldes i
styrelsen ar 2001. Dag &r utbildad civilekonom vid Handelshégskolan

i Stockholm samt har en jur. kand fran Stockholms Universitet. Efter

att ha avslutat UD:s aspirantutbildning 1974, innehade han flera olika
posterinom UD fram till 1993 da han blev expeditionschef med stélining
som ambassaddr, en post som han hade fram till ar 2001. Dag &r for
ndrvarande VD fér Svensk Handel, styrelsordférande i Handelsbanken,
Regionbank Mellanssverige samt styrelseledamot i Atrium-Ljungberg-
Gruppen AB.

Maarit Aarni-Sirvid, fédd 1953 &r ledamot och invaldes i styrelsen ar
2003. Maarit har en magister i teknisk kemi samt en magister i foretags-
ekonomi fran Helsingfors Tekniska Hogskola. Hon har sedan 1977 haft
olika befattningar inom Borealis Group och ar fér ndrvarande Vice Pre-
sident for ett av Borealis atta affarsomraden. Hon &r styrelseledamot i
Borealis Polymers Oy, Finland samt i Rautaruukki Oy i Finland.

Carl-Gustaf Angelin, fédd 1951 ar arbetstagarledamot fér CF och
invaldes i styrelsen ar 2003. Carl-Gustaf &r civilingenjér fran Kungliga
Tekniska Hégskolan i Stockholm. Mellan &ren 1977 och 1988 var han
verksam inom AB Svenska Fldktfabriken och darefter har han haft flera
olika befattningar inom Vattenfallkoncernen. For ndarvarande arbetar
han pa Férsaljning Norden med Risk Management.

Johnny Bernhardsson, fédd 1952 &r arbetstagarledamot for Sif och

invaldes i styrelsen ar 1995. Johnny har en ingenjérsutbildning kom-
pletterad med ekonomisk padbyggnad fran TBV. Han har varit verksam
iolika befattningar inom Vattenfallkoncernen sedan 1970.

Christer Badholm, fédd 1943 &r ledamot och invaldes i styrelsen ar
2002. Christer &r civilingenjor fran Chalmers Tekniska Hogskola i Go-
teborg och har ocksa en utbildning inom féretags- och koncernledning
fran IFL samt i International Management fran MiL. Han har Iang erfa-
renhet som VD fran olika bolag inom transportbranschen bland annat
fran ABV sddra regionen, NCC Intl. AB, ABB Traction AB, Adtrans GmbH,
samt Bombardier Transportation GmbH. Sedan 2002 bedriver han egen
konsultverksamhet. Christer dar dven styrelseledamot i Green Cargo AB,
Metronet Rail Ltd, Icomera AB samt styrelseordférande i Bombardier
Transportation Sweden AB.

Lars Carlsson, fodd 1951 ar arbetstagarledamot for Sif och suppleant
ochinvaldesistyrelsen 1991. Lars har en ingenjérsutbildning fran
Katrineholms tekniska skola. Han har sedan 1972 varit verksam i olika
befattningarinom Vattenfallkoncernen.

Ronny Ekwall, fédd 1953 ar arbetstagarledamot fér SEKO och invaldes
i styrelsen ar 1999. Ronny &r elingenjér fran Stora Kopparbergs prak-
tiska yrkesskola. Under aren 1969-1977 var han verksam inom Stora
Kopparberg som 1:e montér och efter det har han arbetat som montér
inom Vattenfallkoncernen.

Greta Fossum, fédd 1947 &r ledamot och invaldes i styrelsen vid ars-
stdmman 2006. Greta &r civilingenjér och teknisk licentiat fran Kung-
liga Tekniska Hégskolan i Stockholm samt teknologie hedersdoktor

vid Umead Universitet. Mellan aren 1974 och 2000 arbetade hon som
avdelningschef och forskningschef pa Modo Forskning och Utveckling i
Ornskéldsvik och for ndrvarande &r hon direktdér pa Skogsindustrierna
med ansvar for forskningspolitiska fragor. Greta &r styrelseledamot

i Innovationsbron Umed, Marcus Wallenberg Foundation, Allehanda
Media AB och Tryckteknisk Forskning AB samt ledamot av Kungl. Ingen-
jorsvetenskapsakademien, IVA.
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Lars G Josefsson, fédd 1950 har varit styrelseledamot sedan ar 2001.
Han &r for nérvarande koncernchef i Vattenfall och vid arsstémman den
27 april 2006 beslutades att han fran och med detta datum ej langre
skulle ingd i Vattenfalls styrelse. Fér ndrmare beskrivning av Lars
Josefssons bakgrund se sidan 58, Koncernledningen

Stig Lindberg, fodd 1946 ar arbetstagarledamot for Ledarna och supp-
leant. Han invaldes i Styrelsen ar 1990. Stig &r teknisk ingenjér och har
varit verksam som arbetsledare inom Kraftbyggarna Entreprenad AB,
Ringhals AB samt sedan 1995 inom Vattenfallkoncernen.

Peter Lindell, fodd 1972 &r ledamot och invaldes i styrelsen ar 2002.
Peter har en magister i statskunskap fran Lunds Universitet samt en
ekonomiexamen fran London School of Economics. Under dren 1998
till 2000 arbetade Peter som journalist pd Bloomberg News och har
darefter arbetat som analytiker och bolagsférvaltare pa Naringsdepar-
tementet med ansvar for Vattenfall AB, SOS Alarm Sverige AB samt fér
AB Svensk Bilprovning. Peter ingar dven i styrelserna fér dessa bolag.

Per-Ove L66v fodd 1961 ar arbetstagarledamot fér SEKO och supp-
leant ochinvaldes i styrelsen ar 1999. Per-Ove har en utbildning i
foretagsekonomi fran Luleds Tekniska Hogskola samt en ingenjérs-
utbildning fran Midskogsskolan i Luled. Per-Ove har varit verksam i
olika befattningar inom Vattenfallkoncernen sedan 1987.

Hans-Olov Olsson fodd 1941 &r ledamot och invaldes istyrelsen

ar 2004. Hans-Olov har en magister i statskunskap fran Géteborgs
Universitet samt har dven I&st information management pa handels-
hégskolan i Géteborg. Under aren 1966-1974 innehade Hans-Olov
flera olika befattningar inom Volvo Lastvagnar. Efter det tillbringade
han nagra ar som projektledare pa Volvo Car Corp. i USA vilket féljdes
av en post som General Manager pa Volvo Dalslandverken mellan dren
1977-1981. Hans-Olov har sedan haft olika chefsbefattningar inom
marknadsforing och férsaljning inom Volvokoncernen i Japan, Europa
och USA. Aren 2000-2005 var han VD fér Volvo Personvagnar AB.
Hans-Olov &r for ndrvarande marknadschef pa Ford Motor Company
och styrelseordférande i Volvo Personvagnar AB.

Lone Fgnss Schrader, fédd 1960 &r ledamot och invaldes i styrelsen ar
2003. Hon har en magister ijuridik fran Képenhamns Universitet samt
en magister i bolagsekonomi fran Handelshdgskolan i Képenhamn.
Under aren 1982-2003 var Lone verksam i ledande befattningar inom
A.P.Moller-Maersk A/S och sedan 2003 &r hon VD fér Wallenius Lines
AB. Lone dr dven styrelseledamot i DSB och Yara ASA, styrelseordf6-
rande i Bioneer A/S, WWL A/S samt vice styrelseordférande i Aker ASA.

Anders Sundstrém, fédd 1952 &r ledamot och invaldes i styrelsen ar
2004. Anders ar samhéllsvetare fran Umea Universitet. Han har varit
verksam som kommunalrad i Pited kommun 1980-1994, ordférande
fér socialdemokraternaiNorrbotten 1989-1999, ingatt i socialdemo-
kraternas partistyrelse samt verkstéllande utskott under &ren 1990-
2005. Anders har dven innehaft ett antal ministerposter i Sveriges
regering sa som arbetsmarknadsminister 1994-1996, naringsminister
1996-1998, socialminister 1998. Under dren 1999-2002 var han VD
for Sparbanken Nord. Anders ar for narvarande VD for Folksam Liv och
Folksam Sak, styrelseordférande for Luled Tekniska Universitet samt
styrelseledamot i Boliden AB och Falck A/S.




Styrelse

Johnny Bernhardsson Lone Fgnss Schrgder Maarit Aarni-Sirvio

-

i

Lars Carlsson Stig Lindberg Peter Lindell Carl-Gustaf Angelin Hans-Olov Olsson

Christer Badholm Ronny Ekwall Greta Fossum Anders Sundstrém Per-Ove L66v
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Lars G Josefsson, fodd 1950 ar verkstéallande direktdr och koncernchef
sedan ar 2000. Lars &r civilingenjér fran Chalmers Tekniska Hogskola

i Goteborg och bdrjade sin karridr pa Ericsson ar 1974. Dar innehade
han flera olika chefsbefattningar fram till 1993 bland annat inom Radar-
sektionen och Surface Sensor Division. Mellan aren 1993-1997 var
Lars VD for Schrack Telecom AG i Wien och darefter VD for Celcius

fram till ar 2000. Lars &r styrelseledamot i B&hler Uddeholm AG, IVAs
N&ringslivsrad och ESKOM Holdings Ltd samt ordférande i Tysk-Svenska
Handelskammaren. Lars hade vid arsskiftet inga véasentliga aktieinne-
haviforetag med vilka Vattenfall har affarsforbindelser.

Matts Ekman, fédd 1946 ar forste vice VD och chef fér koncernstab
Ekonomioch Finans sedan ar 2000. Matts &r civilekonom fran Lunds
Universitet samt har en MBA i Finance och International Business fran
University of California, Berkeley. Mellan aren 1972-1980 var Matts
verksam inom Granges AB i olika befattningar inom Finans. Darefter var
han Finansdirektér for Electrolux AB fram till &r 2000. Matts &r styrelse-
ordférande i handelshuset Ekman Co AB, styrelseledamot i Investment
AB Oresund, Spendrup Invest AB och Profoto AB samt medlem av Advi-
sory Board fér CALYON Stockholm Branch.

Jan Erik Back, fodd 1961 tilltradde som férste vice VD och chef for
koncernstab Ekonomi och Finans i Januari 2007. Jan Erik eftertrader
Matts Ekman som gick i pension i december 2006. Jan Erik ar civileko-
nom fran Uppsala Universitet och bérjade sin karriér pd Handelsbanken
1987. Mellan 1987 och 1998 innehade Jan Erik flera olika positioner
inom penningmarknad, utlandsrdrelsen och den centrala ekonomiavdel-
ningen. Jan Erik bérjade 1998 pa Skandia som koncernredovisnings-
chef och utsdgs senare ocksa till koncerncontroller. Ar 2002 tilltréddde
han som Ekonomi- och finansdirektér och darefter ocksa till vice VD,

en position han innehade till hdsten 2006.

Dr Klaus Rauscher, foddd 1949 &r vice VD i Vattenfall AB sedan ar 2003
och chef (Vorstandsvorsitzender) fér Vattenfall Europe AG sedan ar
2002. Klaus &r doktor i juridik fran Universitet Erlangen. Mellan aren
1975-1988 innehade han flera olika chefsbefattningar pa Bayrische
Staatskanzlei och Bayrische Staatsministerium der Finanzen i Miinchen.
Darefter var Klaus verksam som direktor i Bayerische Landesbank i
Minchen fram till 1991. Efter det blev han medlem i féretagsledningen
(Vorstand) i Bayerische Landesbank i Miinchen fram till ar 2001.

Hans von Uthmann, fodd 1958 ar vice VD i Vattenfall AB och chef for
Vattenfall Norden sedan ar 2003. Hans har last vid Handelshdgskolan i
Stockholm. Mellan aren 1984-1994 arbetade Hans i olika chefsbefatt-
ningar inom Shell-koncernen. Darefter var han verksam som chef for
affdrs- och strategikonsulting inom Shell International i London fram
till &r 1996 da han tilltrddde som VD fér AB Svenska Shell. Ar 2000 blev
Hans VD och koncernchef fér Duni AB, en post som haninnehade fram
till &r 2003. Hans &r styrelseledamot i Svenskt N&ringsliv, DF AB och
Fryshuset, vice ordférande i Svensk Energi samt ordférande i EFA.
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Lennart Billfalk, fodd 1946 ar direktor och chef for koncernstab Kon-
cernstrategier sedan ar 1998. Lennart &r civilingenjér fran Chalmers
Tekniska Hogskola i Géteborg samt doktor i vattenbyggnad fran Kung-
liga Tekniska Hogskolan i Stockholm. Mellan aren 1971-1973 arbetade
Lennart som konsult fér Scandinavian Engineering Corporationi Alge-
riet. Darefter var han verksam som forskningsingenjor fram till 1979
dels for River and Harbour Laboratory i Trondheim i Norge dels for
Vattenfalls laboratorium i Alvkarleby. 1979 tilltrddde Lennart som chef
for Vattenfalls vattenkraftsdivision i Alvkarleby och 1982 som direktér
for hela verksamheten. Mellan aren 1990 och 1992 arbetade Lennart
som VD for Vattenfall Utveckling och efter det som VD f&r Elforsk fram
till 1998. Darefter blev han chef fér Koncernstrategier pa Vattenfall.
Lennart ar styrelseordférande i Elforsk AB.

Ann-Charlotte Dahlstrom, fédd 1952 ar direktor och chef fér koncern-
stab Human Resources sedan ar 2001. Ann-Charlotte har en fil. kand
fran Stockholms Universitet och har genomgatt flera ledarskapsutbild-
ningar. Innan Ann-Charlotte kom till Vattenfall har hon arbetat som
personalchef och personaldirektdr pa bland annat Stockholms Lans
Landsting, Ericsson samt SE-Banken. Ann-Charlotte &r styrelseleda-
mot i Etikakademin och EFA.

Mats Fagerlund, fédd 1950 ar direktdr och chef fér koncernstab Juridik
och Férvarv sedan ar 1992 samt sedan ar 2003 medlem i Vorstand

for Vattenfall Europe AG och chef fér affdrsomradena Distribution och
Transmission inom Vattenfall Europe. Mats har en jur kand. fran Stock-
holms Universitet. Han har bland annat arbetat som féretagsjurist pa
Ahlsell AB 1985-1987 och som chefsjurist pa Ericsson, en post som han
innehade fram till 1992 d& han bérjade som chefsjurist pa Vattenfall AB.

Tuomo Hatakka, fodd 1956 ar vice VD i Vattenfall AB sedan 2005 och
chef fér Vattenfall Polen sedan 2004. Tuomo har en ekonomutbildning
fran Helsinki Schools of Economics and Business Administration och
Instituto de estudios superiors de laempresaiBarcelonai Spanien. Han
har bland annat varit verksam som chef fér Bain Company i London,
direktdr och partner for Company Assistant, Ltd i Warszawa, Vice Presi-
dent och partneriEnterprise Investors i Warszawa samt verkstallande
direktoriElektrim Kable SA i Warszawa.

Knut Leman, fodd 1950 ar direktdr och chef for koncernstab Kommuni-
kation sedan ar 2000. Knut &r diplomerad marknadsekonom fran DIHM
samt har en journalist- och PR utbildning fran Skurups Folkhégsskola.
Innan Knut kom till Vattenfall var han verksam som informationsdirek-
tor for Volvo AB mellan aren 1991-1997 och dérefter informationsdi-
rektér for Bure Equity AB fram till &r 2000. Knut &r styrelseledamot i
Sveriges Marknadsférbund.

Alf Lindfors, fédd 1946 var direktér och chef for Elproduktion Norden
och medlem av koncernledningen fram till juni 2006 da han gick i pen-
sion.



Koncernledning

Jan Erik Back Matts Ekman

Dr Klaus Rauscher Mats Fagerlund Ann-Charlotte Dahlstrom Knut Leman Tuomo Hatakka.
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FORVALTNINGSBERATTELSE

Styrelsen och verkstallande direktéren for Vattenfall AB (publ) organisationsnummer
556036-2138, far harmed avge arsredovisning och koncernredovisning fér 2006,

omfattande sidorna 60-110.

Koncernens verksamhet och struktur

Vattenfall agerar 1 alla delar av virdekedjan for el; produk-
tion, transmission, distribution och forsiljning. Vattenfall
bedriver ocksd energihandel och brunkolsbrytning samt
producerar, distribuerar och siljer vairme. Vattenfalls vision
dr att vara ett ledande europeiskt energiforetag. Huvud-
delen av verksamheten ligger i Sverige, Danmark, Fin-
land, Tyskland och Polen och de primira segmenten ir
Norden, Tyskland och Polen. Antalet elkunder uppgar till
cirka 6 miljoner inklusive dem i deligda bolag. Koncernen
har drygt 32 000 anstillda. Vattenfall AB dgs till 100% av

svenska staten. Styrelsen har sitt site 1 Stockholm.

Aretikorthet

* Nettoomsittningen 6kade med 12,9% till 145 815 MSEK
(129 158).

¢ Rorelseresultatet minskade med 1,9% till 27 049 MSEK
(27 571); exklusive jimforelsestorande poster' 6kade rorel-
seresultatet med 8,5% till 26 676 MSEK (24 585).

o Arets resultat minskade med 3,2% till 19 858 MSEK
(20518); exklusive jamforelsestorande poster 6kade arets
resultat med 12,1% till 19 472 MSEK (17 364).

* Avkastningen pa eget kapital uppgick till 19,1% (23,2);
exklusive jaimforelsestorande poster till 18,7% (19,4).

* Avkastningen pa nettotillgangar uppgick till 16,6% (17,8);
exklusive jamforelsestorande poster till 16,3% (15,8).

* Kassaflodet fore finansieringsverksamheten uppgick till
19 560 MSEK (728).

* Investeringarna uppgick till 17 220 MSEK (24 497), varav
tillvixtinvesteringar 5 191 MSEK (14 415) och fornyelse-
investeringar 12 029 MSEK (10 082).

* Nettoskulden minskade med 14 936 MSEK till 49 407
MSEK fran 64 343 MSEK den 31 december 2005.

1) Jamfoérelsestérande poster:
Jamforelsestorande poster ar 2006 uppgick till 373 MSEK
och utgjordes av realisationsvinster/forluster i aktier och
andra anliggningstillgingar.

Jiamftorelsestorande poster ar 2005 utgjordes framst av
ersittning/nedskrivningskostnader for stingningen av
Barsebick 2 pad netto 3 057 MSEK.

El- och varmeproduktion 2006 jamfért med 2005

Elproduktionen minskade med 2,7% till 164,5 TWh (169,1).
Vattenkraftproduktionen minskade med 13,8% till 34,3
TWh (39,8) pd grund av lig vattentillging under storre de-
len av aret. Kirnkraftproduktionen minskade med 6,3% till
55,2 TWh (58,9) fraimst pd grund av en storning i Forsmarks

60 VATTENFALL ARSREDOVISNING 2006

kidrnkraftverk samt att Barsebick 2 stingdes den 31 maj
2005. Fossilkraft ckade med 5,3% till 73,6 TWh (69,9) och
vindkraftproduktionen dkade med 500,0% till 0,6 TWh
(0,1). Elproduktionen baserad pa biobrinsle och avfall 6kade
med 75,0% till 0,7 TWh (0,4). Virmeproduktionen ckade
med 3,2% till 35,2 TWh (34,1). Okningen i sivil fossilkraft,
vindkraft som virmeproduktion ir 1 huvudsak hinforliga
till forvirvade danska kraftvarme- och vindkrafttillgingar,
vilka konsoliderades av Vattenfall frin och med 1 juli 2006.
For mer information om Vattenfalls el- och virmeproduk-
tion, se sidan 114—115.

Viktiga handelser 2006:

Forsta kvartalet

Okade produktionsskatter i Sverige

1 januari 2006 hojdes fastighetsskatten pa vattenkrafttill-
giangar och skatten pa installerad kidrnkraftkapacitet. For
Vattenfall innebar detta hojda drliga kostnader med cirka 1,7
miljarder SEK.

Varumarket Vattenfall introduceras i Tyskland och Polen
Den 1 januari 2006 bytte Vattenfalls tyska dotterbolag Be-
wag och HEW samt de polska dotterbolagen EW och GZE
namn till Vattenfall. Detta ir ett viktigt steg i uppbyggandet
av "Ett Vattenfall” och inférandet av ett gemensamt sam-
manhiéllet varumirke for hela Vattenfall, vilket ger bittre
mojlighet for organisationen att internt och externt sam-
verka och agera som en stark europeisk aktor.

Inldsen av minoritetsandelar i Tyskland

I mars 2006 beslutades pd en extra bolagsstimma i Vattenfall
Europe AG att 16sa in minoritetsigarnas aktier, totalt 3,19%
av samtliga aktier. Vattenfalls bud uppgir till 42,77 EUR
per aktie vilket motsvarar totalt cirka 276 MEUR (cirka
2,5 miljarder SEK).

Stark fokusering pa klimatfragorna

Vattenfall presenterade rapporten "Curbing Climate Chan-
ge”. Rapporten diskuterar ett forslag till modell t6r global
minskning av koldioxidutslappen forenat med ett gynnsamt
klimat for investeringar i kostnadseffektiv och klimatvinlig
teknik. Vattenfalls engagemang i klimatfragan har vickt
stor uppmirksamhet med mycket positivt gensvar.

Andra kvartalet

Forsta spadtaget tas for bygget av varldens

férsta kolkraftverk fritt fran koldioxidutsldpp

I maj inleddes byggandet av Vattenfalls pilotanliggning for



ett brunkolseldat kraftverk fritt frin koldioxidutslapp, varl-
dens forsta 1 sitt slag. Anliggningen byggs i anslutning till
Vattenfalls kolkraftverk Schwarze Pumpe i 6stra Tyskland,
till en investeringssumma pa omkring 600 MSEK. Idrift-
tagning beriknas ske 2008.

Oppen &rsstdamma och reviderade

finansiella mal fér Vattenfall

Den 26 april holl Vattenfall sin andra oppna drsstimma.

Efter den formella delen gavs mojlighet for allminheten

att stalla frigor direkt till Vattenfalls styrelseordférande

och verkstillande direktor. Hela stimman direktsindes via
internet. Staimman beslutade om delvis nya finansiella mal
tor Vattentall:

* Avkastningskravet 15% pa eget kapital behills, men ska
1 fortsittningen beraknas pa genomsnittligt eget kapital 1
stillet for ingdende eget kapital.

* Det tidigare rintetickningskravet baserat pa rorelseresul-
tatet andrades till ett krav pa kassaflode efter fornyelsein-
vesteringar inom ett malintervall pd 3,5—4,5 ginger.

* Utdelningspolicyn dndrades fran att motsvara en utdel-
ningsandel pa en tredjedel av drets resultat till ett malin-
tervall pa 40-60%.

» Milet att uppritthilla en kreditrating pa ligst A3 och A-
fran Moody’s respektive Standard & Poor’s behalls.

Kraftigt 6kade framtida investeringar

Vattentfall tillkdnnagav i april ett investeringsprogram pa
104 miljarder SEK f6r femarsperioden 20062010, varav 54
miljarder 1 Tyskland, 42 miljarder i Norden och 8 miljarder i
Polen. I Tyskland planeras tva stora kraftverk. Ett stenkolsba-
serat kraftvirmeverk i Hamburg, Moorburg, pa 1 640 MW
med idrifttagning ar 2012 till en total investeringssumma pa
drygt 16 miljarder SEK. I 6stra Tyskland planeras brunkols-
kraftverket Boxberg 2 pa 675 MW med idrifttagning 2011
till en total investeringssumma pa drygt 7 miljarder SEK.

I maj presenterade Vattenfall en plan f6r 6kade investe-
ringar i fornybar elproduktion i Sverige. Ambitionen 4r att
oka drlig produktion av fornybar energi med 10 TWh fram
till 4&r 2016. Denna ambition beriknas sammanlagt uppga
till narmare 40 miljarder SEK.

Succé for Vattenfalls nya Trygghetsavtal

Vattenfall lanserade 1 juni " Trygghetsavtalet”, ett tredrigt
fastprisavtal med tillhérande omteckningsritt. Trygghets-
avtalet skyddar kunden mot stigande elpriser under tre ar,
samtidigt som omteckningsritten ger kunden mojlighet
att vilja ett nytt tredrigt avtal till ligre pris, om elpriserna
sjunker. Bide befintliga och nya kunder har upptickt att
Trygghetsavtalet ar marknadens absolut bista erbjudande.

Tredje kvartalet

Overenskommelsen mellan Vattenfall

och danska DONG slutférs

Den 1 juli 6vertérdes enligt avtal mellan Vattenfall och
DONG, cirka 24% av den sammanlagda produktionskapaci-
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teten i de danska bolagen Elsam A/S och Energi E2 A/S till
Vattenfall i utbyte mot Vattenfalls aktiepost pa 35,3% i Elsam
A/S och andelen11/S Avedore 2. De dvertagna tillgingarna
utgors huvudsakligen av kraftvirmeverk och vindkraftverk.

Genom 6vertagandet kar Vattenfalls drliga produktionsvo-
lym med cirka 6 TWh el och 6 TWh virme.

Storningar i Forsmark orsakar omfattande

bortfall av kdrnkraftproduktion

Den 25 juli snabbstoppades reaktor 1 i Forsmarks kirn-
kraftverk. Snabbstoppet orsakades av en kortslutning i ett
stallverk utanfor kirnkraftverket. En komplicerad serie av
hindelser t6ljde och visade pd ett antal brister i anliggning-
ens elforsorjning och sikerhetssystem. Detta ledde till stor
medial uppmirksamhet och for att beméta allmianhetens
fragor klargjorde Statens Kiarnkraftinspektion (SKI) 1 sep-
tember: "Hindelsen har inte medfort nagra skador pa den
drabbade reaktorn. Kontrollrumspersonalen har agerat 1
enlighet med sina instruktioner. Kylning av reaktorhirden
var hela tiden under kontroll och ndgon risk for radioaktiva
utslapp som en foljd av det intriffade fanns inte”.

For att kunna medge dterstart krivde SKI ett antal siker-
hetsitgdrder pd Forsmark 1 och dven Forsmark 2, som var
avstingd for drlig revision nir incidenten skedde. Den 28
september medgav SKI dterstart av bada reaktorerna. Sam-
tidigt gjorde dock SKI bedomningen att ”"Forsmarks Kraft-
grupp AB har visat pa brister i sikerhetsledning och styrning
av verksamheten”. Aterstarten av Forsmark 2 forsenades
dock pa grund av ett lickage 1 reaktorinneslutningen och
brister 1 kontrolldokumentationen. Efter reparationer och
dokumentationsgranskning av reparationsarbetena medgav
SKI aterstar t den 24 oktober. Vattenfall som huvudigare 1
Forsmark har tagit hindelserna i Forsmark pd allra storsta
allvar. Med anledning av det intriffade har en noggrann
dversyn gjorts och sikerhetsarbetet 1 samtliga Vattenfalls
kirnkraftverk forstirks. I februari 2007 begirde Forsmark
hos miljodepartementet en inspektion av FIN:s kdrnkraft-
organ IAEA. Hindelsen orsakade ett produktionsbortfall
pd 2,3 TWh. Det totala inkomstbortfallet blev cirka 1,4
miljarder SEK, varav Vattenfalls andel (66%) 4r cirka 0,9
miljarder SEK.

Tyska ndtmyndigheten beslutar om
kraftiga tariffsankningar
I juni erholl Vattenfall ett beslut frin den tyska nitmyndig-
heten, Bundesnetzagentur med krav pa kraftiga sinkningar
av tarifferna for transmissionsverksamheten. Efter det att
Vattenfall 6verklagat beslutet, underkinde tysk domstol
i juli myndighetens krav pa retroaktiva tariffsinkningar.
I september och oktober meddelade Bundesnetzagentur
sitt beslut betriffande tariffsinkningar for Vattenfalls dist-
ributionsnit 1 Berlin och Hamburg samt for dotterbolaget
Wemags nit i norra Tyskland.

Till £6]jd av det nya regelverket tor elnitsverksamhet och
Bundesnetzagenturs beslut att sinka Vattenfalls distribu-
tionstariffer, har Vattenfalls distributionsnittillgingar, efter
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genomford test for nedskrivning, sa kallad ”impairment
test”, skrivits ned med 1 019 MSEK (110 MEUR). Beslutet
avseende transmissionstarifferna giller till utgdngen av 2006
medan besluten avseende distributionstarifferna giller till
utgangen av 2007.

Ratingutsikterna &ndras fran positiva till stabila

Bade Moody’s och Standard & Poor’s andrade sin “outlook”
frin positiv till stabil. Aktuell rating for lingfristig upplaning
ar A2 fran Moody’s och A- frin Standard & Poor’s. For kort-
fristig upplining 4r motsvarande rating P-1 respektive A-2.

Fjarde kvartalet

Myndigheterna lamnar klartecken for

investering i tyska Boxberg

I december erholls myndigheternas tillstind att uppfora
brunkolskraftverket Boxberg 2 1 6stra Tyskland. Anligg-
ningen, som fir en kapacitet pd 675 MW, beriknas tas i
drift ar 2011. Den hoga verkningsgraden reducerar sivil
brinslebehovet som koldioxidutslippen till vasentligt ligre
nivder in befintliga brunkolskraftverk. Investeringssum-
man uppgar till drygt 7 miljarder SEK.

talet med danska DONG A/S enligt vilket Vattenfall erholl
tillgdngar, frimst 1 form av kraftvirmeverk och vindkraft-
verk, 1 utbyte mot i huvudsak aktieposten om 35,3% 1 danska
Elsam A/S och andelen i 1/S Avedoére 2. Virdet av forvir-
vade nettotillgingar uppgar till 13 307 MSEK medan virdet
av avyttrade tillgdngar uppgar till 12 621 MSEK. Netto-
investeringen uppgar siledes till 686 MSEK. Ytterligare
detaljer om denna aftfir och om 6vriga avyttringar 2006
framgdr av tabellen 1 koncernens Not 3 pa sidan 83.

Personal

(Antal anstéllda, personér) 2006 2005 Forandring,%
Danmark 319 5 -
Finland 554 546 +1,5
Polen 2851 3031 -5,9
Sverige 8558 8350 +2,5
Tyskland 19936 20199 =13
Ovriga lander 90 100 -9.1
Totalt 32308 32231 0,2

Okningen i Danmark forklaras av forvirvet av danska kraft-
virme- och vindkrafttillgingar per 1 juli 2006. P heldrsbasis
motsvarar detta ca 630 personar. Okningen i Sverige forkla-

ras av de omfattande investeringsprogrammen for fornyelse
av Vattenfalls produktionsanliggningar. Minskningen i Po-
len och Tyskland ar ett resultat av rationaliseringsarbete.

Tyska ndatmyndigheten godkanner héjning

av transmissionstarifferna fér 2007.

Nitmyndigheten, Bundesnetzagentur, godkinde en hoj-
ning av transmissionstarifferna med 26% for ir 2007 jimfort
med tariffen for 2006.

Forskning och utveckling (FoU)

Inom ramen for Vattenfalls fem huvudstrategier: Lonsam
tillvaxt, Benchmark for branschen, Nummer Ett f6r miljon,
Nummer Ett for kunden, samt En attraktiv arbetsgivare be-
driver koncernen Forskning och Utveckling (FoU). Under

Vésentliga strukturférandringar
Den enskilt storsta strukturaffaren var fullfoljandet av av-

Specifikation av investeringar 2006 och 2005

Norden Tyskland Polen Ovrigt Elimineringar Totalt
MSEK 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
Elproduktion
Vattenkraft 1092 819 104 97 - = - = - - 1196 915
Karnkraft 2765 2140 164 167 - = - = - - 2929 2307
Fossilkraft 338 - 2235 1803 - = - = - - 2573 1803
Foérnyelsebar energi 703 18 555 254 - - - - - - 1258 272
Ovrigt 191 223 188 186 - = - = - = 379 409
Summa elproduktion 5089 3200 3246 2507 - - - - - - 8335 5707
Varme
Varme 486 657 895 546 334 487 - = - - 1715 1690
Férnyelsebart 22 - 45 203 - - - - - - 67 203
Ovrigt 8 17 115 116 - = - = - = 123 134
Summa varme 516 674 1055 866 334 487 - = - - 1905 2027
Elnat
Elnat 3352 2502 1364 1297 303 267 - = - - 5019 4067
Ovrigt 288 240 426 79 - = - = - = 714 318
Summa elnat 3640 2742 1790 1376 303 267 - = - - 5733 4385
Forvarv (aktier) 1725 10484 93 56 1 3 1 1184 -1687 =19 143 11709
Férvarv nettotillgdngar Danmark 540 - - - 146 - - - - - 686 -
Ovrigt (exkl. Férvarv) 234 331 121 268 51 55 13 16 -1 = 418 670
Totalt 11744 17432 6305 5072 845 812 14 1200 -1688 -19 17220 24497
Procent av totala investeringar 68,2 71,2 36,6 20,7 4,9 3,3 0,1 4,9 -9,8 -0,1 100,0 100,0

Kommentar: Av de totala investeringarna ar 2006 stod férnyelseinves-
teringarianldggningar fér 70 % (12 029 MSEK) och férdelade sig enligt
foljande; Norden 6 853 MSEK, Tyskland 4 574 MSEK, Polen 600 MSEK

och Ovrigt 2 MSEK. Tillvéxtinvesteringarna stod fér 30% (5 191 MSEK)

varav 686 MSEK utgjorde nettoinvestering till féljd av affaren mel-
lan Vattenfall och DONG. | 6vrigt fordelade sig tillvaxtinvesteringarna
enligt féljande; Norden 2 518 MSEK, Tyskland 1 731 MSEK, Polen 245
MSEK och Ovrigt 11 MSEK.
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2006 satsade Vattenfall 761 MSEK (650) pa FoU. Av detta
avser 349 MSEK (325) Vattenfalls andel av arbetet med
att utveckla en siker och godkind metod for slutforva-
ring av utbrint kirnbrinsle, vilket bedrivs i dotterbolaget
SKB. 64 MSEK (56) avser FoU inom foérnybar energi och
126 MSEK (61) avser Gvriga sitt att minska klimatpaver-
kande utslipp av koldioxid frin Vattenfalls verksambhet.

Riknat som andel av koncernens omsittning motsvarar
kostnaderna for FoU cirka 0,5% (0,5), vilket 4r i paritet
med Vattenfalls konkurrenter. Andelen kan forefalla lag vid
jamforelse med andra branscher, men da bér man beakta att
Vattenfall dr ett teknikanvindande, snarare an ett produkt-
utvecklande foretag.

Vattenfalls tillvixtstrategi innebir bland annat att
Vattenfall planerar stora investeringar i nya anliggningar.
Att Oka virdet och minska riskerna med dessa ar ett vik-
tigt mal for koncernens FoU. Till exempel startas flera ut-
vecklingsprojekt inom vindkraft-FoU dir ny teknik provas
innan den omsitts i storre skala. Detta som forberedelse for
kommande investeringar i stora havsbaserade vindkraft-
parker.

[ ambitionen att vara en Benchmark f6r branschen ligger
malet att driva anliggningar och verksamheten alltmer ef-
fektivt, avseende sivil utnyttjande av brinsle som drift- och
underhallskostnader och kapitalanvindning. Minga FoU-
projekt har som mal att 6ka effektiviteten genom minskade
kostnader. Till exempel utvecklas metoder och kunskap
for att kunna utnyttja billigare kategorier av biobrinsle 1
viarmeproduktion, utan att detta leder till problem med
driften, som till exempel korrosion.

Vir tids storsta miljoutmaning ir klimatfragan. Klimat-
frigan upptar mycket av Vattentalls arbete for att vara Num-
mer Ett for miljon. Vattenfalls klimatstrategi omfattar fyra
delar: 6kad produktion frin anliggningar med liga koldi-
oxidutslapp, inklusive fornybar energi och kirnkraft, 6kad
effektivitet i produktionsanliggningar och nit, projektet
‘Det koldioxidfria kraftverket’ samt att aktivt verka for ett
globalt handelssystem med utslappsritter f6r koldioxid. FoU
ir en hornsten 1 de tre forsta delarna.

Vattenfall investerar 1 nya och befintliga anliggningar
som bygger pa fornybara energikillor, framfor allt vatten-
kraft, biobranslen och vindkraft. Men koncernen bedri-
ver dven FoU inom andra fornybara kraftslag, som kan fa
okad betydelse 1 kraftsystemet 1 framtiden, till exempel
vagkraft.

En hel del av den energi som produceras i kraftverk an-
vands 1 interna processer eller forsvinner som forluster vid
overforing och distribution. Om dessa forluster kan minskas
elimineras ocksi motsvarande utslipp. Som nimnts ovan,
bedrivs minga projekt for att 6ka effektiviteten i anligg-
ningar och system.

‘Det koldioxidfria kraftverket’, dr en viktig del av arbetet
for att vara Nummer ett for miljon. Detta program, som
stracker sig Over manga dr, gar ut pa att, tillsammans med
utrustningstillverkare och andra partner, skala upp och
demonstrera kostnadseftektiv teknik for att kunna finga in
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den koldioxid som bildas vid férbrinning av bland annat
brunkol. Som ett viktigt steg pd vigen byggs en pilotan-
liggning med den si kallade oxyfueltekniken 1 anslutning
till Vattenfalls kraftverk i tyska Schwarze Pumpe.

Viktiga kundkrav pd Vattenfalls verksamhet 4r kon-
kurrenskraftiga priser, god tillginglighet och enkelhet,
overblickbarhet och forutsagbarhet vid fakturering, kon-
takter med kundservice, med mera. FoU ar en del aven av
strategin Nummer Ett for kunden. Effektivitet och liga
produktionskostnader ir nddvindiga forutsittningar for att
hélla nere marknadspriserna. FoU for effektivitet ir siledes
viktigt dven fOr detta.

For att oka tillgingligheten 1 eldistributionen ersitter
Vattenfall allt fler luftledningar med jordkabel. Parallellt
med detta bedrivs FoU for att snabbt och effektivt kunna
lokalisera eventuella fel pd kablar och dirigenom minimera
avbrotten nir fel uppstar. Detta ir betydligt svarare dn for
luftledning, eftersom kabeln befinner sig under mark.

Vattenfall investerar miljardbelopp i nya elmitare. FoU-
projekt bedrivs for att kunna utnyttja mitarna tér nya funk-
tioner, till nytta for kunderna.

Som en del i sin kompetensforsorjning bedriver
Vattenfall ett omfattande FoU-samarbete med universitet
och hogskolor inom olika nyckelomraden i samtliga linder
dir Vattenfall har verksamhet. Genom att stddja universi-
tetsforskning av hog kvalitet inom till exempel kidrnkraft,
vattenkraft och elkraft sikerstills god kvalitet pd under-
visningen inom dessa omraden. Det bidrar ocksa till att
Vattenfall uppfattas som En attraktiv arbetsgivare, den femte
huvudstrategin.

Miljdpaverkan i koncernen

Koncernen bedriver tillstindspliktig verksamhet enligt res-
pektive nationell lagstiftning 1 Sverige, Finland, Danmark,
Tyskland och Polen. Betydande sidan verksamhet 4r pro-
duktion av el och virme samti Tyskland dven utvinning av
brunkol i fyra 6ppna dagbrott.

Koncernen bedriver betydande nitverksamhet; distribu-
tion av el enligt koncession i Sverige, Finland, Tyskland och
Polen samt transmission i Tyskland. Koncernen bedriver
ocksa egen jarnvigsverksamhet i Tyskland.

Den storsta miljopaverkan frin Vattenfallkoncernens
verksamhet sker vid produktion av el och virme samt i
Tyskland vid brytning av brunkol 1 6ppna dagbrott.

Den huvudsakliga miljopaverkan fran kirnkraftverken
ir uppkomst av radioaktivt avfall och frin forbranningsan-
liggningar utslipp till luft av klimatpaverkande koldioxid
och foérsurande imnen. Den huvudsakliga miljopaverkan fran
vattenkraft-, vindkraft- och nitverksamheterna samt dag-
brotten for utvinning av brunkol ar markanvindning. Annan
miljopaverkan ir produktion av avfall och fasta restprodukter
och anvindning av vatten £or kylning i kraftverk.

Den samlade miljopaverkan frin verksamheten under
2006 ar i stort oforindrad i forhallande till foregdende ar.
Trender i miljopaverkan mellan tva ir 6verskuggas av fluk-
tuerande energibehov beroende pa frimst utomhusklimat
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och samhillsekonomi. Sett 6ver ett lingre tidsperspektiv
syns trenden tydligare. De specifika utslippen (koldioxid
per kWh) har 1 den verksamhet som Vattenfall dger idag
minskat med 30% sedan 1990, bade for el och varme. Ut-
sldpp av andra fororeningar har minskat annu mer. Ambi-
tionen Ar att fortsitta att minska utslippen.

Elproduktion sker i flera stora och sma vattenkraftverk,
kirnkraftblock, vindkraftverk samt 1 forbranningsanligg-
ningar. Nigra av vattenkraftverken 4r s kallade pumpkraft-
verk. Koncernen dger iven andelar i det tyska kirnkraftver-
ket Stade, som togs ur drift 2003 samt har del av ansvar for
det nedlagda svenska kidrnkraftverket 1 Barsebick.

Virmeproduktion sker i flera stora och medelstora tor-
branningsanliggningar i framforallt Tyskland, Danmark
och Polen men 4ven i Sverige och Finland. I Tyskland
planeras ett nytt brunkolseldat kraftverksblock for elpro-
duktion vid ett befintligt kraftverk. Det nya brunkolsbase-
rade kraftverksblocket kommer att innebira dterupptagen
brytning av brunkol i dagbrott dir verksamheten for nar-
varande ligger nere. Erforderliga tillstind for ateruppta-
gen brytning finns. I Berlin och Hamburg planeras nya
stenkolseldade kraftvirmeanliggningar som ersittning
for befintligt respektive tidigare nedlagt kraftverk. Under
2006 paborjades uppforandet av en pilotanliggning for av-
skiljning av fossil koldioxid 1 Tyskland. Pilotanliggningen
kommer att tas 1 drift 2008. Avskild koldioxid avses lagras
permanent i berggrunden. Sivil kraftverk och kraftvir-
meverk kraver tillstind enligt tysk lagstiftning. Tillstand
for pilotanliggningen erhélls under 2006.

I Oresund pibérjades uppforandet av 48 vindkraftverk
till havs under 2006. Anliggningen kommer enligt pla-
nerna att tas 1 drift under 2007. Nir verksamheten ir tagen
1 drift kommer Vattenfall att ha mer 4n tordubblat antalet
vindkraftverk och dkat produktionen av el frin vindkraft
7 ganger frin 54 GWh till 370 GWh. Tillstand for an-
liggningen enligt miljobalken erholls under 2005. Detta
tillstind har 6verklagats av tredje part. Ytterligare en havs-
baserad vindkraftpark om 128 vindkraftverk planeras vid
Kriegers Flak i sodra Ostersjon.

Polens intride 1 EU under 2004 innebir att landet har
anpassat sin nationella miljolagstiftning till EU:s. Detta
innebir att Vattenfalls tillstindspliktiga anliggningar i
Warszawa ar foremal for omprovning under kommande ar
enligt gillande 6vergingsregler for befintliga anliggningar.
Forberedelser pagar i syfte att sikerstilla att de nya reglerna
kommer att uppfyllas i tid.

Sveriges riksdag har faststillt 15 TWh som mal till ar
2015 for utbyggnad av vindkraft och annan férnybar energi.
Agaren har faststillt att Vattenfall skall verka for att detta
mal forverkligas. I en bilaga till bolagsordningen anges att
bolaget borde kunna svara tor minst 5 TWh till 2010.

Moderbolaget bedriver tillstindspliktig verksamhet
enligt miljobalken i Sverige. Denna utgérs 1 huvudsak av
forbrinningsanliggningar for el- och virmeproduktion
samt vindkraftverk.

I moderbolaget finns 46 tillstinds- och anmilningsplik-
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tiga anlaggningar for el- och virmeproduktion varav 37
ar tillstdndspliktiga. [ modersbolaget finns ocksd 49 vind-
kraftturbiner vilka dr uppforda bade enskilt och 1 grupp.
Vindkraftverken ar upptorda pd sidant satt att 10 anligg-
ningar ir tillstandspliktiga och resten anmilningspliktiga. [
moderbolaget finns ocksa vattenkraftverk med tillhérande
vattenreglering som 4r provningspliktiga utanfor miljo-
balkens lagrum. Moderbolaget bedriver fiskodling vid 4
tillstandspliktiga anliggningar.

9 mindre virmeanliggningar i moderbolaget ir foremal
for omproévning av villkor under 2007, for ytterligare en
vantas slutligt besked. Foretagets resultat och stillning 4r
inte beroende av utfallet av dessa provningar.

Aven koncernens svenska dotterbolag bedriver till-
stindspliktig verksamhet enligt miljobalken. Forsmarks
Kraftgrupp AB och Ringhals AB producerar el 1 kirn-
kraftverk. SKB driver anliggning for slutforvar av Iag- och
medelaktivt avfall i Forsmark och mellanlager av anvint
brinsle 1 Oskarshamn. I flera dotterbolag, produceras el
och virme huvudsakligen i férbrinningsanliggningar. 1
svenska dotterbolag bedriver koncernen nitverksamhet for
distribution av el enligt koncession.

Enligt regeringsbeslut staingdes Barsebick 2 den 31 maj
2005. Arbetet med att avveckla verksamheten vid Barse-
bicksverket paborjades under 2005 och kommer succes-
sivt att fortsitta sa snart de radiologiska forutsittningarna
medger och erforderliga tillstind erhillits. E.ON Sverige
AB ir ansvarig for avveckling och rivning enligt energi-
uppgorelsen 1998 mellan Vattenfall, divarande Sydkraft,
och svenska staten.

Vid kirnkraftverken och vattenkraftverken pagir pro-
jektisyfte att hoja effekten 1 befintliga anliggningar. Arbe-
tet med miljoprévning for effekthojning vid dotterbolagen
Ringhals AB och Forsmarks Kraftgrupp AB har fortsatt
under 2006.

Produktionen av el i vatten- och kirnkraftverk ir liksom
nitverksamheten en visentlig del i moderbolaget och den
svenska verksamheten. Produktionen av el i vattenkraftverk
bedrivs huvudsakligen inom moderbolaget. Ovriga verk-
samheter som utgdr visentlig del av verksamheten bedrivs
huvudsakligen i dotterbolag.

Personalfragor

Kompetensutveckling

Vattenfall arbetar enligt en arlig strategisk kompetensfor-
sorjningsprocess for att sikra att foretaget dven i framtiden
har tillgang till den kompetens som behovs i verksamheten.
Den drliga processen, som anvinds i hela organisationen,
kopplar affirsplanerna med framtida kompetensbehov. Gap-
analyser och handlingsplaner gors. Kompetensutveckling
sker huvudsakligen i det dagliga arbetet och genom delta-
gande 1 olika projekt. Utdver detta genomfors utvecklings-
aktiviteter pa bade koncernniva och lokal niva. Pd koncern-
niva finns gemensamma ledarutvecklingsprogram. Syftet
med programmen ir att sprida kunskap om koncernens
strategier, varderingar och frimja en gemensam forstdelse



tor Vattenfalls foretagsfilosofi och ledarskapskriterier. Malet
ir att stodja cheferna i deras ledarroll och i deras personliga
utveckling samt att stimulera nitverksbyggande 1 en inter-
nationell miljo. Programmen riktar sig till chefer pd olika
nivier. Dessutom erbjuds ett antal koncerngemensamma
funktionsinriktade program.

Personalomsattning

Personalomsittningen, definierad som antalet medarbetare
som lamnat sin anstillning inom koncernen pa eget initiativ
eller pd grund av arbetsbrist i relation till antalet medarbe-

tare, var 2006 2,4%.

Kollektivavtal

Medbestaimmanderitten regleras huvudsakligen pa lands-
niva och bygger pa respektive lands arbetsmarknadslagar.
Inom samtliga Business Groups och pi koncernnivir sam-
verkar Vattenfall med personalrepresentanter och fackliga
organisationer. Pd koncernniva sker samverkan framst via
European Works Council, EWC-Vattenfall. Kollektivavtal
tecknas lokalt 1 respektive land efter behov. Under 2006
tecknades ett gemensamt kollektivavtal for enheterna inom
den tyska kdrnverksamheten.

Hallbarhetsredovisning

Vattenfall publicerar varje ir en Hallbarhetsredovisning
(CSR-rapport) enligt principerna for GRI (Global Re-
porting Initiative). Malet med denna rapport ir att ge en ba-
lanserad bild av Vattenfalls insatser med avseende pd miljo,
samhille och ekonomi. For mer information se drsredovis-
ningen sidan 33.

Moderbolaget

Moderbolaget Vattenfall AB:s rakenskaper upprittas enligt
Swedish GAAP, dvs i enlighet med Arsredovisningslagen,
och Redovisningsridets Rekommendation (RR 32:05) om
Redovisning for juridiska personer. Vattenfall AB tillimpar
dven undantagsregeln avseende IAS 39 enligt RR 32:06.

Finansiella instrument redovisas till anskaffningsvirde.

Omsittningen uppgick till 33 049 MSEK (26 843). Ok-
ningen forklaras av hogre prisnivier.

Resultatet fore bokslutsdispositioner och skatt uppgick
till 16 106 MSEK (6 168). Okningen forklaras i huvudsak
av utdelning frin Ringhals AB avseende ersittningen for
Barsebick 2 pa cirka 4,1 miljarder SEK och cirka 2,6 miljar-
der SEK avseende kurseffekter for sikring av investeringar
1 utlindska bolag.

Investeringar under perioden uppgick till 2 364 MSEK
(13 052). Kassa, bank och liknande tillgingar uppgick till
181 MSEK (2 360). Medel pa koncernkonto som forvaltas av
Vattenfall Treasury AB uppgick till 30 965 MSEK (30 892).

Styrelsearbetet under 2006

Styrelsemotena foljer 1 huvudsak en 1 arbetsordningen upp-
gjord plan. Denna foreskriver att sju ordinarie moten ska
hallas varje ar. Utover de ordinarie métena kallas styrelsen

Forvaltningsberattelse

till ytterligare moten om behov uppkommer. Enligt arbets-
ordningen ska minst ett mote varje dr hallas pd annan plats
in huvudkontoret. Under 2006 holls ett méte 1 Képenhamn
varvid styrelsen besokte lokala anliggningar och fick for-
djupad information om den verksamhet Vattenfall forvirvat
i Danmark.

Styrelsen harunder 2006 sammantritt elva gdnger, inklu-
sive konstituerande motet. Styrelsen utvirderar styrelse-
arbetet sarskilt en ging per dr. Styrelsen inrittade under 2006
inom sig en ersittningskommitté for beredning av 16pande
fragor om ersittning till ledande befattningshavare. Ersitt-
ningskommittén harunder 2006 haft ett ssmmantride. Inom
styrelsen finns dven en revisionskommitté, som under 2006
haft fyra ssmmantraden. Vid samtliga moten har Vattentall
AB:s revisorer nirvarit och redogjort for bland annat bok-
sluts- och delarsgranskning. For vidare information om
styrelsearbetet se Bolagsstyrningsrapporten, sidorna 48-55.

Utsikter f6r 2007

Den enskilt viktigaste faktorn for Vattenfalls resultat 4r,
forutom tillgingligheten 1 produktionsanliggningarna,
marknadspriserna pa el. Dessa fluktuerade mycket kraf-
tigt under 2006. I Norden paverkas priserna till stor del av
den si kallade hydrologiska balansen, som vid utgingen av
2006 uppvisade ett Gverskott pd 10,7 TWh jaimfort med
ett underskott pa 3,7 1 slutet av 2005. Genom att Vattenfall
till betydande del terminssikrar den framtida elproduk-
tionen utjimnas marknadsprisernas inverkan pa resultatet.
I Sverige kan nitregleringsmyndighetens tillimpning av
den si kallade nitnyttomodellen leda till ett betydande
intiktsbortfall inom elnidtverksamheten och otillricklig
l6nsamhet f6r investeringarna i elniten. Dock hojdes i slutet
av 2006 nitnyttomodellens parameter for kapitalkostnaden
vilket, allt annat lika, bor leda till visentligt ligre krav pa
tariffsinkningar. I Tyskland har, som tidigare meddelats,
nitmyndigheten beslutat om kraftiga sinkningar for distri-
butionstarifferna for 2007 medan beslutet om transmis-
sionstarifferna medger en hojning 1 forhallande till 2006 ars
tariffer. Handelssystemet for koldioxidutslipp, vars fOrsta
handelsperiod I6per ut 2007 bedéms inte ge nigon negativ
effekt pa Vattenfall under 2007.

Forslag till vinstdisposition
Se sidan 110.

Héandelser efter balansdagen

Bolagets bedémning ir att inga visentliga hindelser har
intraffat efter balansdagen som borde kvalificera for be-
skrivning under denna rubrik.
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RISKER OCH
RISKHANTERING

Vattenfalls verksamhet dr exponerad for ett flertal risker.
For att mota dessa risker har Vattenfall etablerat en organi-
sation och en riskhanteringsprocess som bygger pa foljande
bestandsdelar:

* Gemensam definition av riskerna.

e Identifiering av var i koncernen riskerna uppstar.

e Tillforlitliga metoder for mitning av riskerna.

* Effektiv hantering av hanterbara risker.

* Rapportering enligt fastlagda rapporteringsrutiner.

* Styrning enligt fastlagd strategi och beslutat regelverk.

Riskmandat och struktur for riskhanteringen

Styrelsen har det 6vergripande ansvaret for internkontroll
och riskhantering inom Vattenfall. Vattenfalls styrelse har 1
sin tur tilldelat Vattenfalls ledning ett riskmandat. Ledningen
fordelar detta mandat till Vattenfalls enheter enligt en delege-
ringsstruktur. Varje enhet hanterar sin egen risk och har ut-
rymme att rora sig inom sitt respektive mandat. Utfallet inom
enheterna foljs upp l6pande och rapporteras till verkstillande
ledningen av en oberoende riskkontrollfunktion — Group
Risk Control, som ocksa ansvarar for 6vervakningen av kon-
cernens totala riskmandat. Group Risk Control ansvarar dven
for kartliggning av risker i verksamheten och godkinner
modeller och mitmetoder for hanteringen av dessa risker.

Riskkommittén

Koncernens riskhantering samordnas av en riskkommitté
(VRC) under ledning av CFO. Kommitténs uppgift ar att
granska principer och mandat samt att godkidnna riskin-
struktioner.

Risker inom Vattenfall

Politiska risker, operationella risker, miljorisker och legala risker
ar generella och finns hos samtliga enheter 1 koncernen. For-
sakringsbara risker hanteras centralt av Vattenfall Insurance. De
mer specifika riskerna redovisas pa sidan 67 i respektive del av
virdekedjan. Finansiella risker redovisas 1 koncernens Not 34.

Elprisrisk
Elprisrisk dr den risk som har storst betydelse for Vattenfalls
resultat.

Risker i Vattenfalls verksamhet

Riskorganisation
Styrelsen
CEO
CFO/VRC
Energi & Ravaror Finans Férsdkringar
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Sannolikhet fér ekonomisk paverkan pa Vattenfalls resultat

A

Operativarisker
Elprisrisker

Valutarisker Volymrisker

Ranterisker Politiska risker

Sannolikhet

Branslerisker

Kreditrisker Investeringsrisker

Miljorisker

Stora anldaggningsrisker

Ekonomisk paverkan -

Enrisk som har stor sannolikhet att paverka Vattenfalls resultat &r el-
prisrisken. Den nettoposition som foretaget har ar till viss del sakrad med
finansiella kontrakt. For den del som dr osakrad kan en prisrorelse med
10% for Tyskland och Norden féréndra resultatet fér de ndrmaste tre aren
med cirka 10 miljarder SEK. Skulle den s&krade delen ¢ka, 6kar ocksa s&-
kerheten i utfallet (resultatet). Under aret har terminskontrakten fér 2007,
2008 0och 2009 rért sig 39%, 25% respektive 24% i Norden och mot-
svarande kontrakt for Tyskland har rért sig 21%, 22% respektive 22%.
Bransleprisrisker paverkar till stérsta delen Vattenfall indirekt genom pa-
verkan pa elpriset. Den direkta effekten av en héjning av kolpriserna som
paverkar produktionskostnaderna &r marginell da de flesta av Vattenfalls
koleldade anldggningar anvander brunkol fran egna gruvor. Vad betré&ffar
valutarisker s hanfors de i huvudsak till omrakningsexponeringen i eget
kapitaliandra valutor &n SEK, se beskrivning under avsnittet valutarisk,
koncernens Not 34, sidan 94. D&r beskrivs ocksa rénteriskerna.
Anldggningsrisker beskrivs pa sidan 68.

Priset pa el styrs av tillgdng och efterfrigan. En viktig faktor
for efterfrigan dr temperaturen, exempelvis ger kallare tem-
peratur i Norden storre efterfrigan pd grund av 6kat upp-
varmningsbehov och hoga sommartemperaturer i kontinen-
tala Europa ger storre efterfragan till f6ljd av okat behov av
luftkonditionering. Andra viktiga faktorer for efterfragan
ir industrikonjunktur och brinslepriser. Tillgingen varie-
rar och styrs av tillginglig kapacitet. Till exempel varierar
tillginglig kapacitet i Norden fraimst med nederborden och
diarmed tillgidngen pa vattenkraft. I kontinentala Europa
varierar tillgangen pa tillginglig kapacitet bland annat pa
grund av oregelbunden inmatning av vindkraft.

Ett nytt pris for varje timme sitts dir utbud och efterfragan
mots. Under huvuddelen av dret och pa alla Vattenfalls mark-
nader ir elproduktionen och dirmed produktionskostnaden
beroende av fossila brinslen. Dirfor paverkas elpriset av priset
pa bland annat utslappsritter for koldioxid, marknadspriset
pa olja, naturgas eller stenkol. Elprisrisken for Vattenfall ar
ocksa en risk 1 vider (temperatur och nederbord), priset pa olja,
naturgas, stenkol och utslappsritter av koldioxid. En kontinu-
erlig analys av dessa omriden ir viktigt fOr att framgangsrikt
kunna hantera elprisrisken.

For att virdera elprisriskerna inom Elproduktion simulerar
Vattenfall ett forvantat elspotutfall. Prognoser pd forvantad
produktion utarbetas som sedan ligger till grund for hur stor
del som ska prissikras. Vattenfall sikrar sin produktion och
torsiljning med hjilp av de fysiska och finansiella terminskon-
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Riskhantering langs vardekedjan

Nedan visas exempel pa var riskerna finns ldngs Vattenfalls vardekedja. Politiska risker, operationella risker, miljérisker och legala risker &r gene-
rella och finns hos samtliga enheter i koncernen. | vdrdekedjan anges dessa risker dar risken att de uppstar &r storst.

Produktion

Elprisrisk
Resultatrisk pa grund av férand-
ringar i marknadspris pael.

Anldggningsrisk

Vattenfalls produktionsanlagg-
ningar kan skadas pa grund av
tillbud och haverier somiregel
ocksa medfdr avbrottskostnader.

Bréansleprisrisk

Forlustrisker pa grund av for-
andringar i marknadspriset pa
det bransle Vattenfall anvander
isina produktionsanlaggningar.
Matning och hantering sker inom
respektive produktionsenhet.

Miljorisker och miljoskulder

Med miljorisker avses sannolikhe-
ten for olyckor och brister i verk-
samheten och deras paverkan pa
miljon. Med miljéskulder avses

Handel

Prisomradesrisk
Prisomradesrisker uppstar da
priset pa el skiljer sig mellan olika
geografiska omraden, pa grund
av brist pa éverféringskapacitet
mellan omradena. Denna risk
styrs centralt och hanteras av
Vattenfall Trading Services.

Elprisrisk

Forlustrisker pa grund av férand-

ringar i marknadspriset pa den el

som Vattenfall bedriver fysisk och
finansiell handel i.

Kreditrisk

Forlustrisker till f6ljd av att mot-
partenien transaktioninte upp-
fyller sina dtaganden.

Valutarisk
Valutarisk avser risken for nega-
tiv paverkan pa koncernens resul-

Forsaljning

Elprisrisk

Resultatrisk pa grund av férénd-
ringar i marknadspris pa den el
som saljs till kund.

Kreditrisk

Kreditrisk uppstar exempelvis i
transaktioner med kunder och de-
finieras som risken att motparten
inte fullgdr sina ataganden. Méat-
ning och hantering av kreditrisker
sker inom respektive férsaljnings-
enhet.

Volymrisk

Definieras som en avvikelse
ilevererade volymer jamfort
med férvantade volymer till
kund. Det beror pa féréandringar
itemperatur och konjunkturella
foérandringar. For att mata volym-
riskerna anvander sig Vattenfall
av simuleringsmodeller.

Nat

Natforlustrisk

Natfoérlustrisken beror pa va-
riationer i produktion och last i
naten pa kort och 1ang sikt. Risken
bestar av att det inte gar att foér-
utsdga hur stora variationerna
blir. Matning och hantering

av natforlustrisker sker inom res-
pektive enhet.

Anlaggningsrisk

Risker fér skador pa Vattenfalls
transmissions- och distributions-
nat.

Politisk risk
Risken for ekonomiska forluster
till féljd av politiska beslut.

Miljérisker och miljéskulder

Med miljorisker avses sannolikhe-
ten fér olyckor och bristeriverk-
samheten och deras paverkan pa

identifierade miljoproblem dar
krav pa atgarder kan férvéntas.

tat- och balansrakning till foljd av
férandrade valutakurser.

miljon. Med miljéskulder avses
identifierade miljoproblem dar
krav pa atgarder kan férvantas.

Kreditrisk

Kreditrisk uppstar exempelvisi
transaktioner med kunder och de-
finieras som risken att motparten
inte fullgér sina ataganden. Mat-
ning och hantering av kreditrisker
sker inom respektive affarsenhet.

trakt for el som finns pd marknaden. Sidan prissikring gors
med beaktande av likviditeten i marknaden for olika tidsperi-
oder. Koncernen prissikrar enligt givna mandat pa 1 huvudsak
tre ars sikt. I vissa fall ar affdrsuppligget sa att det ar kunden
som tar elprisrisken inom forsiljningsverksamheten.

Affirsenheternas prissikringar mot Vattenfalls olika
marknader sker via Vattenfall Trading Services som pris-
sakrar sig pa den externa marknaden sisom den nordiska
elbérsen Nord Pool och den tyska elbérsen European En-
ergy Exchange (EEX).

De till affirsenheterna utdelade mandaten reglerar hur
stor elprisrisk som ir acceptabel. Exponeringen f6ljs upp
mot mandaten pa daglig basis. For att mita elprisriskerna
tillimpar Vattenfall bland annat Value at Risk (VaR), Profit
at Risk (PaR) och olika former av stresstester.

Prisomrédesrisk

Prisomradesrisker uppstir da priset pa el skiljer sig mellan
olika geografiska omriden. Vattenfalls prisomradesrisk styrs
centralt och hanteras av Vattenfall Trading Services. Prisomra-
desrisken hanteras genom prissikring i respektive omrade dir

leverans sker. I Norden tillhandahaller elborsen Nord Pool
finansiella instrument, si kallade omradesswapar, genom vilka
prisomradesrisken kan hanteras. Vattenfall Trading Services dr
dven market maker pi Nord Pool. Genom detta dtagande tryg-
gas en likviditet 1 dessa finansiella instrument och Vattenfall
bidrar ocksa till att sprida riskerna for andra aktorer.

Volymrisk

Volymrisk dr avvikelser 1 forvintade och faktiskt levererade
volymer till kund. Vattenfall hanterar volymriskerna ge-
nom att forbattra och utveckla prognoser 6ver forbrukning
av el. Ett annat sitt 4r att ta det 1 beaktande 1 villkoren vid
kontraktsskrivning med kund eller att inkludera risken 1 pris-
sittningen mot kund.

Bransleprisrisk

Mitning och hantering av bransleprisrisker sker inom respek-
tive produktionsenhet. Brinslepriserna paverkas bland annat
av makroekonomiska faktorer. Vattenfall hanterar brinsle-
prisriskerna genom prognostisering och analyser av prisut-
vecklingen. Finansiella och fysiska instrument for exempelvis
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stenkol och olja anvinds for att jimna ut resultatet Sver tid.
De flesta av Vattenfalls koleldade anliggningar anvinder dock
brunkol frin egna gruvor. Fér den koleldade elproduktionen
sker prissakringen av el och kol samordnat for att sikra margi-
nalen. Uran anvinds som brinsle i Vattenfalls kiarnkraftverk.
Risken ar dock begrinsad, di uranbrinsle utgdr en relativt
liten del av produktionskostnaden.

Kreditrisk

For att hantera och begrinsa kreditriskerna anvinder sig
Vattenfall av extern ratinginformation i de fall sidan finns
och annars interna modeller fOr att faststalla motpartens kre-
ditvirdighet. Limiter sitts per motpart vilka utvirderas kon-
tinuerligt. Exponeringar f6ljs upp mot kreditlimit pa daglig
basis. Om det dr nddvindigt kravs ytterligare kreditsikerhe-
ter in exempelvis 1 form av moderbolags- eller bankgarantier.
I de fall ramavtal anvinds, medger dessa nettoberikningar
av skulder och fordringar mot samma motpart. I de fall
Vattenfall har mer 4n ett ramavtal med samma motpart efter-
stravas ett sa kallat Master Netting Agreement for att kunna
nettoberikna skulder och fordringar dven niar olika ravaror
handlas, exempelvis el, kol och gas. Da kontrakten handlas
pa marknadsplatser som Nord Pool eller EEX med central
motpartsclearing uppstar risken mot marknadsplatsen.

Investeringsrisk

Vattenfall dr ett mycket kapitalintensivt foretag och har
darfor ett omfattande investeringsprogram pa 134 miljarder
2007-2011 (se sidan 17).

Infor varje investeringsbeslut gors en riskanalys. Genom
att simulera olika utfall vid forindringar av exempelvis pris,
kostnad, forseningar och kalkylrinta bedoms riskerna for
den enskilda investeringen.

Elproduktion Norden har exempelvis en stor investe-
ringsportfolj tor upprustning och tornyelse av karnkraft-,
vattenkraft- och dammbestind, vilket har stallt okade krav
pa en systematisk riskhantering.

Stora planerade investeringar 1 Tyskland ir exempelvis
det brunkoldeldade kraftverket Boxberg (675 MW) och det
stenkolseldade kraftvirmeverket Moorburg (2x820 MW),
med en sammanlagd investeringssumma pa omkring 23
miljarder SEK. Brinsleprisprognoser, elprisprognoser, pris
pa utslappsritter for koldioxid, fjarrvirmepriser, investe-
ringskostnad, drift- och underhillskostnader och 6vriga
kostnader maste kalkyleras in i riskanalysen. Kinslighets-
analyser pd en mingd pris- och kostnadsscenarier har ge-
nomforts. Risken i dessa tvd investeringar minskar genom
att Vattenfall har egen brunkolsbrytning vid Boxberg och
virmeunderlag vid Moorburg.

I'slutet av 2005 skapades en koncerngemensam funktion,
Capacity Management, med fokus pd tillvixtomriden som el
och virmeproduktion, for att sikerstilla att kapital investeras
pa ett sitt som langsiktigt maximerar det ekonomiska virdet.
Forutom en strategisk investeringsinriktning “roadmap”
halls en lista pa prioriterade investeringsprojekt kontinuerligt
uppdaterad, framforallt for att ge koncernledningen vigled-
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ning i investeringsbeslutsprocessen. Projekten rangordnas
enligt ett antal huvudkriterier: stodjande av Vattenfalls Gver-
gripande strategiska inriktning, konsekvenser for befintlig
produktionsportfdlj, riskprofil och 16nsamhet.

Anlaggningsrisk
Vattenfalls storsta forsakringsbara risker ir forknippade med
driften av kraft- och virmeproducerande anliggningar.
Vattenfalls produktionsanliggningar kan skadas pd grund
av tillbud och haverier som i regel ocksi medfor avbrotts-
kostnader.

Genom skadeférebyggande atgirder, gott underhall,
utbildning och goda administrativa rutiner minimeras an-
liggningsriskerna.

Anlaggningsférsakringar

[ mgjligaste man skyddar forsikringar koncernen mot storre
ekonomisk skada. Kiarnkraftverken i Sverige har forsik-
ringsskydd tor egendomsskada genom EMANI, ett euro-
peiskt omsesidigt torsikringsbolag. Nordiska Karnforsak-
ringspoolen deltar i detta forsikringsprogrami Sverige och
utfirdar ocksd atomansvarstorsikring. Den tyska atoman-
svarsrisken forsikras av den tyska atompoolen samt av det
omsesidiga dtagandet mellan tyska kirnkraftsoperatorer.

Vattenfall Insurance, ett captivebolag, utfirdar egen-
doms- och avbrottsforsikring for 6vriga anliggningar till
svenska och tyska affirsenheter och bolag. Koncernens bo-
lag i1 Finland och Polen ir forsikrade pa respektive lokal
forsikringsmarknad.

Transmissions- och distributionsniten for el ar oforsak-
rade, med undantag for transformatorstationer och stillverk.
Anledningen 4r framst att dessa risker generellt ar undan-
tagna hos alla forsikringsgivare. Vattenfall bedriver ett kon-
tinuerligt arbete for att gora elnitet mindre sirbart.

I Sverige giller ett strikt och obegrinsat ansvar for ska-
dor pa tredje man orsakat av dammbhaveri. Vattenfall teck-
nar darfor, tillsammans med landets 6vriga vattenkrafto-
peratorer, en dammansvarsforsakring som ianspraktar all
tillginglig kapacitet pa forsikringsmarknaden.

Vattenfall Reinsurance S.A. i Luxemburg dterforsikrar
en del av Vattenfall Insurances forsikringsitaganden. Ge-
nom skalfordelar och direkt tillgang till den internationella
aterforsikringsmarknaden kan de totala torsakringskostna-
derna hallas laga.

Natférlustrisk

Nirtorlustrisken beror pa variationer i produktion och last
1 niten pa kort och ling sikt. Mitning och hantering av
nitforlustrisker sker inom respektive enhet. Risken han-
teras genom noggrann uppfoljning av utfall 1 forhallande
till prissikrade volymer. Vid avvikelser som bedoms vara
bestiende dndras volymmalet for pagdende prissikringar
tor framtida perioder. Dessutom 6vervigs for innevarande
period om tillaggskop ska goras.



Politisk risk

Politisk risk definieras som den affirsrisk som kan uppsta till
foljd av politiska beslut. Exempel pa detta dr prisreglering
inom eldistribution och transmission, osikerhet vid en ny
politisk majoritet eller férindringar av finanspolitik. I sam-
band med forvirv och andra investeringar hanteras denna
typ av risker genom justering av kalkylrantan.

En annan typ av politisk risk utgors av forandringaride
regelverk som ror energibranschen. Det kan rora sig om for-
indrade skatter, miljoavgifter, forindringar i hur naturliga
monopol regleras och politiska mélsittningar om energi-
systemets sammansittning. Denna typ av risk dr svarare att
forutse och gardera sig mot. Diarfor bedriver Vattenfall en
aktiv omvirldsbevakning och haller kontakt med besluts-
fattare pa alla relevanta marknader. Vattenfall ingir ocksa i
nationella och internationella branschorganisationer.

Operationell risk

Med operationell risk avses risken att fel eller brister i f6-
retagets administrativa rutiner leder till ekonomiska eller
fortroendemissiga forluster.

De operationella riskerna kan bland annat delas in 1:

* Administrativa risker — risken for forluster pd grund av
brister 1 ansvarstordelning, kompetens, rapporteringsruti-
ner, riskmitnings- och virderingsmodeller samt kontroll-
och uppfdljningsrutiner.

e Juridiska risker — risken for forluster till foljd av att avtal
inte kan fulltdljas pa grund av bristfillig dokumentation,
motpart som inte haft ritt att ingd avtal eller osikerheter
1avtalets giltighet.

o [T-risker — risken for forluster till £6ljd av brister 1 IT-
systemen.

For att begrinsa de operationella riskerna inom Vattenfall
ansvarar varje affarsenhet for att det finns vil dokumente-
rade rutiner, tillforlitliga I'T-system och en tillfredsstillande
internkontroll. For mer information om internkontroll, se

sidan 55.

Miljorisker

Miljoriskerna delas in 1 tre kategorier — miljoskulder, for-
vintade miljoskulder och miljorisker. Med miljoskulder av-
ses miljoproblem som har identifierats i produktionsanligg-
ning, installation eller verksamhet och dir krav pd dtgirder
uppkommit genom skirpt lagstiftning, inskrinkta tillstand
eller nya krav enligt foretagets miljopolicy. Forvintade
miljoskulder dr sidana som paverkas av sannolika framtida
forindringar i krav och lagar. Miljorisker bestims i termer
om sannolikheten for olyckor och brister 1 verksamheten 1
kombination med deras paverkan pd miljon.

Arbetet att 16pande forebygga och kontrollera riskerna
sker till stor del lokalt och bygger pa den kunskap och erfa-
renhet som finns inom koncernens enheter. Affirsenheterna
ansvarar fOr att identifiera och uttrycka risker och skulder
enligt ovan. Genom denna riskinventering dkar vi mojlig-

Forvaltningsberattelse

heterna att analysera och ta beslut om insatser som reducerar
koncernens miljopaverkan.

Konsekvenserna av en miljorisk kan till exempel innefatta:

* Saneringskostnader.

* Piverkan pa Vattenfalls varumirke.

* Opinion och politik som leder till férsvirad tillstindspro-
cess och produktionsbegrinsningar.

Affirsenheternas rapportering avseende miljoskulder inne-
fattar bland annat foljande omraden:

* Fororening av luft, vatten och mark.

* Oljefyllda kablar med blykapsling.

* Kvicksilver i elektrisk utrustning och rokgaser.

e [soleringar i elektrisk utrustning.

* Asbest 1 vairmekraftverk och kraftvirmeverk.

» Magnetiska filt fran transformatorer och kraftledningar.

Miljoskulderna kartliggs och analyseras for att fatta beslut om
dtgard. For nirvarande pigir dtgirdsprogram for Vattenfalls
vattenkraftverk i Sverige och Vattenfalls verksamheteri Polen.
Vattentfall ser framforhallning pa omradet som ett sitt att ling-
siktigt starka koncernens konkurrenskraft. I de tyska bolagen
finns medel reserverade for sanering av fororenade markom-
raden och dtgiardsplaner har utarbetats 1 samrid med berdrda
myndigheter.

Parallellt fors ett tvirfunktionellt arbete med samord-
ning pa koncernovergripande nivad for att klarligga och
faststilla gemensam metodik och tillimpade principer. De
huvudsakliga syftena dr att sikerstilla att bedomningar gors
sd oberoende av individ som m&jligt, att beframja utbyte av
kunskaper, samt att tydligare koppla miljoriskarbetet till
koncernens 6vergripande riskhantering.

En av Vattenfalls och energisektorns stora utmaningar
ir att minska utslippen av klimatpiverkande gaser frin
fossileldade kraftverk och i alla verksamhetens aktivite-
ter. Samhillets foretridare dgnar frigan stort intresse och
Vattenfall behandlar den utifrdn ett integrerat riskperspektiv
dar bade tekniska och politiska aspekter ingar. Vattenfall har
bland annat initierat ett projekt for storskalig separation och
lagring av koldioxid och soker aktivt efter kostnadseffektiva
interna reduktionsalternativ bland alla relevanta gaser och i
alla verksamhetens delar.

Finansiella risker

Koncernens finansiella risker hanteras i huvudsak av
Vattenfall Treasury AB, koncernens internbank och fi-
nansstab. Syftet med finansverksamheten ar att hantera
koncernens finansiella risker pa ett kostnadseffektivt sitt.
Koncernenheternas lan, placeringar och valutahandel sker
till 6vervigande del genom Vattenfall Treasury AB och till
mindre del hos Vattenfall Europe AG. Koncernens likviditet
centraliseras via s kallade koncernkontosystem. Positions-
tagning i spekulativt syfte sker i begrinsad omfattning inom
faststillda risklimiter. For nirmare beskrivning och kvanti-
flering av finansiella risker, se koncernens Not 34.
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Koncernens finansiella rapporter

KONCERNENS RESULTATRAKNING

Belopp i MSEK, 1 januari- 31 december Not 2006 2005
Nettoomsattning 5,6 145815 129 158
Kostnader for salda produkter! 7 -106 857 -93636
Bruttoresultat 38958 35522
Ovriga rérelseintdkter 8 2319 5397
Forsaljningskostnader 9 -5734 -5844
Administrationskostnader 9 -7806 -6 639
Forsknings- och utvecklingskostnader 9 -765 -651
Ovriga rorelsekostnader 10 -1257 -748
Andelariintresseféretags resultat 6,22 1334 5347
Rorelseresultat? 6,11,12,13,46,47 27049 275717
Finansiella intakter? 14 3839 3810
Finansiella kostnader* 15 -5363 -5221
Resultat fore skatter® 25525 26 1607
Skatter 16 -5667 -56427
Arets resultat® 19858 20518
Hanforbart till
Aktiedgare i moderbolaget 18729 19235
Minoritetsintressen 17 1129 1283
Summa 19858 20518
Resultat per aktie
Antal aktier i Vattenfall AB, tusental 131700 131700
Resultat per aktie, SEK 142,21 146,05
Utdelning, MSEK 75008 5800
Utdelning per aktie, SEK 56,958 44,04
Tillaggsinformation
Resultat fére avskrivningar (EBITDA) 43166 42383
Finansiella poster, netto exkl diskonteringseffekter hanférbara
till avsattningar samt avkastning fran Karnavfallsfonden -1618 -1440
1) Varav avskrivningar och nedskrivningar -15007 -14290
2) Varav avskrivningar och nedskrivningar -16 117 -14812
2) Variingdrjamforelsestérande poster avseende:

realisationsvinster/forluster 373 =71

stangning av Barsebdack 2 - 3057
3) Variingar avkastning fran Karnavfallsfonden 2106 2089
4) Variingar diskonteringseffekter hanférbara till avséttningar

exkl avsattningar for pensioner -2012 -2 060
5) Variingar jamférelsestérande poster avseende:

realisationsvinster/forluster 384 -63

stangning av Barseback 2 - 3057
6) Variingdrjamforelsestérande poster enligt ovan justerat med skatteeffekt 386 3154

7) Dessa varden &r korrigerade jamfért med tidigare publicerad information i Vattenfalls &rsredovisning fér 2005.
Se koncernens Not 2, Redovisningsprinciper.

8) Foreslagen utdelning
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Kommentarer

Nettoomsattning och resultat

Nettoomsattningen 6kade med 12,9% till 145 815 MSEK (129 158).
Omsattningen dkade trots vasentligt Iagre karnkraft- och vattenkraft-
produktion vilket férklaras av hdgre elmarknadspriser samt konsolide-
ringen av férvarvade kraftvdarme- och vindkrafttillgdngar i Danmark.

Kostnader fér salda produkter 6kade med 14,1% till 106 857 MSEK
(93 636) och beror framst pa hégre elmarknadspriser vilket 6kat kost-
naden for inkopt kraft. Aven 6kad fastighetsskatt pd vattenkrafttill-
gangar och skatt pa installerad kdrnkraftkapacitet, hégre brénslekost-
nader samt nedskrivning av nattillgangar i Tyskland bidrog till 6kningen.

Avskrivningarna kade med 3,9% till 14 574 MSEK (14 026). Se
koncernens Not 13. Under 2006 dandrades avskrivningsperioden for
koncernens svenska kdrnkraftverk fran 25 till 40 ar vilket minskade
avskrivningarna pa dessa karnkraftverk med 505 MSEK.

Minskningen i posten évriga rérelseintdkter beror framst pa att
ersattningen fran svenska staten pa brutto 4 100 MSEK avseende
framtida produktionsbortfall till fljd av stangningen av Barseback 2,
bokférdes ar 2005.

Andelariintresseforetags resultat forbattrades till 1 334 MSEK
(534). Detta forklaras framst av Elsam A/S, 359 MSEK och de deldgda
tyska karnkraftsbolagen, 357 MSEK.

Roérelseresultatet minskade med 1,9% till 27 049 MSEK (27 571)
vilket bland annat férklaras av hdgre svenska produktionsskatter pa ca
1 700 MSEK, avsattningar av engangskaraktar pa 1 445 MSEK och ned-
skrivningar pad 1 568 MSEK. Nettoeffekten av hégre uppnadda priser
och I&gre produktionsvolymer uppgick till cirka 6 500 MSEK. Ar 2005
paverkades rérelseresultatet positivt av ersdttningen fran svenska sta-
ten pa netto 3 057 MSEK avseende stédngningen av Barsebéck 2.

Exklusive jamforelsestérande poster (i huvudsak ersattningen fér
stdngningen av Barseback 2 pad netto 3 057 MSEK, vilken bokférdes
ar 2005) 6kade rorelseresultatet med 8,5% till 26 676 MSEK (24 585).
Denna 6kning ar framst hanfoérlig till Tyskland och forklaras av hégre
elmarknadspriser, ett battre utfall fran den terminssékrade elproduk-
tionen och nagot hégre produktionsvolymer.

Rérelseresultatets fordelning pa Vattenfalls marknader (priméra och
sekundéra segment) framgar av koncernens Not 6.

Finansnettot uppgick till -1 524 MSEK (=1 411), en férsamring med
8,0%. Férsamringen beror framst pa lagre intakt avseende vardefor-
andring vid omvardering av derivat. Rantenettot var i stort sett ofér-
andrat jamfért med ar 2005. | genomsnitt uppgick rantenettot till =165
MSEK per manad (-166).

Rénteintéker/kostnader samt erhallen/betald rénta férdelar sig enligt
foljande:

2006 2005 % forandring
Ranteintakter 1341 980 36,8
Rantekostnader 3317 2967 11,8
Erhallenrénta 1054 875 20,5
Betald ranta 2927 2230 31,3

Koncernens finansiella rapporter

Nettoomsattning Rorelseresultat
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storande poster

Skatter varistort sett oférandrade med 5 667 MSEK (5 642). Effektiv
skattesats enligt resultatrakningen uppgick till 22,2% (22,0).

Arets resultat minskade med 3,2% till 19 858 MSEK (20 518); exklu-
sive jamforelsestdérande poster 6kade resultatet med 12,1% till 19 472
MSEK (17 364)

Avkastningen pa eget kapital minskade till 19,1% (23,2); exklusive
jamforelsestérande poster till 18,7% (19,4). Avkastningen pa nettotill-
gangar minskade till 16,6% (17,8); exklusive jamférelsestérande poster
Okade dentill 16,3% (15,8).

Segment

Koncernens verksamhet indelas i primdra och sekundara segment. Pri-
méra segment &r de geografiska omradena Norden, Tyskland och Polen
samt Ovrigt.

Sekunddra segment ar rorelsegrenarna Elproduktion, ElImarknad,
Elnat, Varme samt Ovrig verksamhet. Fér redovisning av omséttning
ochrérelseresultat fér primara och sekundara segment hanvisas till
koncernens Not 6. F6r kommentarer om omsattning och resultat samt
nyckeltal for de primdra segmenten Norden, Tyskland och Polen se
sidorna 36-43.
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Koncernens finansiella rapporter

KONCERNENS BALANSRAKNING

Belopp i MSEK Not 2006-12-31 2005-12-31

Tillgangar 6

Anl3dggningstillgdngar
Immateriella anldggningstillgdngar 18 4260 5267
Materiella anldggningstillgdngar 19 201 328 189016
Férvaltningsfastigheter 20 936 1256
Andelariintresseféretag 22 12126 23421
Andra aktier och andelar 23 1254 747
Andelariden svenska Karnavfallsfonden 24 23321 21403
Skattefordran aktuell skatt, Iangfristig 16 1241 =
Andra langfristiga fordringar 25 5620 4285
Uppskjuten skattefordran 16 1807 14569

Summa anléggningstillgdngar 251893 259964

Omséttningstillgdngar

Varulager 26 9384 7314"
Immateriella tillgdngar: utslappsratter 27 746 -
Kundfordringar och andra fordringar 28 32499 37947
Férutbetalda kostnader och upplupnaintakter 29 4338 4459
Skattefordran aktuell skatt 16 2138 1310
Kortfristiga placeringar 30 7534 8025
Kassa, bank och liknande tillgangar 31 14634 6049
Summa omséttningstillgdngar 71273 65 104
Summa tillgdngar 323166 325068

Eget kapital och skulder
Eget kapital hanforbart till &gare i moderbolaget

Aktiekapital 6585 6585
Omréakningsreserv 1467 2949
Reserv for kassaflodessakring -5811 -10388
Balanserade vinstmedel inkl drets resultat 94 348 81 419!
Summa eget kapital hdnforbart till &gare i moderbolaget 96 589 80565'
Eget kapital hanférbart till minoritetsintressen 11085 10344
Summa eget kapital 107 674 90909’
Langfristiga skulder 6
Hybridkapital (Capital Securities) 32,34 8911 9268
Andrarantebdrande skulder 33,34 46 868 59865
Rantebdrande avsattningar 35 45364 42976
Avsattningar fér pensioner 36 16877 17 432
Uppskjuten skatteskuld 16 29875 39927'
Andra ejrantebdrande skulder 37 2320 2425
Summa langfristiga skulder 150215 171893’
Kortfristiga skulder 6
Leverantdrsskulder och andra skulder 38 27676 33906
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 39 14367 12 040!
Skatteskuld aktuell skatt 16 3585 2075
Rantebadrande skulder 40 15796 9530
Rantebdrande avsattningar 35 3853 4715
Summa kortfristiga skulder 65277 62266
Summa eget kapital och skulder 323166 325068

1) Dessa varden &r korrigerade jamfoért med tidigare publicerad information i Vattenfalls arsredovisning fér 2005.
Sesidan 76-77, Koncernens férandring i eget kapital och koncernens Not 2 Redovisningsprinciper.

Se vidare information om koncernens stéllda sdkerheter (Not 41), eventualférpliktelser (Not 42) och &taganden enligt konsortialavtal (Not 43).
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Kommentarer

Tillgdngar

Summa anldggningstillgdngar minskade med 3,1% eller med 8 071
MSEK till 251 893 MSEK (259 964). Materiella anldggningstillgangar
Okade med 12 312 MSEK till féljd av 6vertagna danska kraftvarme- och
vindkraftstillgdngar. Andelar i intresseféretag minskade med 11 295
MSEK till 12 126 MSEK genom &verlatelsen av aktieinnehavet i Elsam
A/S till DONG i utbyte mot kraftvarme- och vindkraftstillgangar. Ande-
lariden svenska kdrnavfallsfonden 6kade med 1 918 MSEK. Uppskjuten
skattefordran minskade kraftigt med 12 762 MSEK till 1 807 MSEK hu-
vudsakligen pa grund av kvittning mot uppskjuten skatteskuld.

Omséttningstillgdngarna ékade med 9,5% eller med 6 169 MSEK till
71 273 MSEK (65 104). Varulager 6kade med 2 070 MSEK huvudsakli-
gen pd grund av férvarvade tillgdngar i Danmark.

Kortfristiga placeringar, kassa, bank och liknande tillgdngar 6kade
med 8 094 MSEK till sammanlagt 22 168 MSEK (14 074) vilket mot-
svarar 10,9% (10,9) av omsattningen. Okningen férklaras framst av
ett starkt kassaflode. 3 077 MSEK (motsvarande 340 MEUR) utgor
Vattenfall Europe's andel av ansvarsoverenskommelsen (Solidarverein-
barung) mellan de tyska karnkraftsoperatérerna avseende atagande
enligt den tyska atomansvarighetslagen.

Utéver kortfristiga placeringar, kassa, bank och liknande tillgdngar pa
22 168 MSEK disponerade Vattenfall per den 31 december 9421 MSEK
(17 752) i bekréftade kreditfaciliteter samt 10 059 MSEK (10 198) i 6v-
riga kreditfaciliteter.

Sammantaget minskade balansomslutningen med 0,6% till 323 166
MSEK (325 068).

Eget kapital och skulder

Koncernens riskkapital, det vill sdga eget kapital hanforbart till dels
dgareimoderbolaget dels till minoritetsintressen, 6kade med 18,4 %
till 107 674 MSEK (90 909). Eget kapital hanférbart till dgare i moder-
bolaget 6kade med 19,9 % medan eget kapital hanférbart till mino-
ritetsintressen 6kade med 7,2%. Soliditeten 6kade till 33,3% (28,0).
Reserv for kassaflddessakring férandrades med 4 577 MSEK till - 5 811
MSEK (-10 388). Denna post forklaras i kommentaren till koncernens
férandring i eget kapital pa sidan 77.

Totala Iangfristiga skulder minskade med 12,3% eller 21 678 MSEK
till 150 215 MSEK (171 893). Uppskjuten skatteskuld minskade kraftigt
med 10 052 MSEK till 29 875 MSEK MSEK (39 927). Detta forklaras
huvudsakligen av kvittning mot uppskjuten skattefordran. For narmare
detaljer om skatter och avsattningar, se koncernens Not 16, 35 och 36.

Totalardantebarande skulder 6kade med 9,0% till 71 575 MSEK
(78 663). Haringar 8 911 MSEK (9 268) sa kallat hybridkapital, Capital
Securities, vilka emitterades i juni 2005. Ratinginstituten klassificerar
dessa Capital Securities till storre delen som eget kapital (Moody's
75% och Standard & Poor's 50%). | totala rantebarande skulder ingar
dven 10951 MSEK (13 731) avseende |an fran Vattenfalls minoritets-
dgda tyska kdrnkraftbolag. 4 956 MSEK (4 640) avser 1an fran minori-
tetsdeldgareibla Vattenfalls svenska kdrnkraftverk. Koncernens net-
toskuld minskade med 23,2% till 49 407 MSEK (64 343).

Nettoskuldsattningsgraden uppgick den 31 december 2006 till 0,46,
jamfért med 0,71 per den 31 december 2005. Fér ndrmare detaljer om
férdelningen av lanen pa olika lanetyper se koncernens Not 33 och 34.

Koncernens finansiella rapporter

Nettotillgangar Nettoskuld
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Tilldggsinformation
Nettotillgdngar
Belopp i MSEK 2006-12-31 2005-12-31
Norden 81687 77190
Tyskland 61818 68717
Polen 8812 9295
Ovrigt! -4 405 -2034
Elimineringar 2053 2069
Summa nettotillgdngar 149965 155237
Nettotillgangar, végt medelvérde 151 155 143001

1) Inkluderar Energihandel, Finansverksamhet och Ovriga koncernfunktioner.

Nettoskuld

Belopp i MSEK 2006-12-31 2005-12-31
Hybridkapital (Capital Securities) -8911 -9268
Andra rantebdrande skulder’ -62 664 -69 395
Kassa, bank och liknande tillgangar 14634 6049
Kortfristiga placeringar 7534 8025

Lan till minoritetsdgare
iutldndska dotterbolag - 246

Summa nettoskuld -49 407 -64343
1) Varav [an fran minoritetségda
tyska karnkraftbolag. -10951 -13731
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Koncernens finansiella rapporter

KONCERNENS KASSAFLODESANALYS

Belopp i MSEK, 1 januari- 31 december Not 2006 2005
DenIépande verksamheten

Internt tillforda medel (FFO)' 35673 31386
Kassafldde fran férandringar av rérelsetillgdngar och rérelseskulder -466 -6963
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 35207 24423
Investeringsverksamheten

Investeringar? -16534 -24 497
Forsaljningar? 1720 785
Nettoinvestering till foljd av affaren mellan Vattenfall och DONG 3 -686 =
Kassa, bank och liknande tillgangar i férvarvade/salda bolag -147 17
Kassafléde fran investeringsverksamheten -15647 -23 695
Kassafléde fore finansieringsverksamheten 19560 728
Finansieringsverksamheten

Férandringarikortfristiga placeringar 161 -25
Férandring av 1an till minoritetsdgare i utlandska dotterbolag 242 3864
Upptagna lan 8187 1562
Amortering av skuld -13495 -9667
Emission av hybridkapital (Capital Securities) - 9248
Tillskott fran minoritet 55 =
Utbetald utdelning till aktiedgare -5892 OIS
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -10742 =796
Arets kassafléde 8818 -68
Kassa, bank och liknande tillgdngar

Kassa, bank och liknande tillgangar vid arets bérjan 6049 5916
Arets kassafléde 8818 -68
Valutakursdifferenser -233 201
Kassa, bank och liknande tillgdngar vid arets slut 14634 6049
Tilldggsinformation

Kassafléde fore finansieringsverksamheten 19560 728
Finansieringsverksamheten

Utbetald utdelning till aktiedgare -5892 -5778
Tillskott fran minoritet 55 =
Kassafléde efter utdelning 13723 -5050
Analys av férandring i nettoskuld

Nettoskuld vid arets bdrjan -64343 -55411
Overgangseffekt vid tillampning av nya redovisningsregler (IAS 39) - -584
Kassaflode efter utdelning 13723 -5050
Férandringar till foljd av vardering till verkligt varde 1458 -10
Férvarvade rantebdrande skulder till féljd av affdren

mellan Vattenfall och DONG -2893 =
Valutakursdifferenser pa nettoskulden 2648 -3288
Nettoskuld vid arets slut -49 407 -64343
Fritt kassaflode 23178 14 341
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1) Internt tillférda medel

Belopp i MSEK 2006 2005
Arets resultat 19858 20518
Avskrivningar 14574 14026
Nedskrivningar 1568 1029
Aterférda nedskrivningar -25 -243
Ejutdelad andeliintresseféretags resultat -666 =121
Orealiserade poster relaterade till derivat 4404 -1154
Orealiserade kursvinster -1808 -694
Orealiserade kursforluster 199 804
Realisationsvinster -752 -403
Realisationsforluster 352 467
Nedskrivningar, aktier 4 13
Férandring av rantefordringar -481 -306
Férandring av ranteskulder 478 896
Féréndring av skatteskulder -333 =52
Férandring av Karnavfallsfonden -1918 -1956
Féréndring av avsattningar 219 -1438
Summa 35673 31386

Betald ranta uppgick till 2927 MSEK (2 230) och erhallen ranta till
1 054 MSEK (875). Betald skatt uppgick till 6 000 MSEK (5 853). Erhal-
len utdelning uppgick till 706 MSEK (639).

2) Investeringar
Belopp i MSEK 2006 2005

Férvarv av koncernféretag -126 -1384
Investeringariintresseféretag och andra

langfristiga vérdepappersinnehav -17 -10344
Investeringar i immateriella anldggningstillgangar -586 -602
Investeringar i materiella anldggningstillgangar -15801 -12164

Investeringariforvaltningsfastigheter -4 -3

Summa -16534 -24497

3) Forsaljningar

Belopp i MSEK 2006 2005
Férsédljning av aktier och andelar 834 397
Forséljning avimmateriella anldggningstillgangar 2 5
Forsaljning av materiella anldggningstillgangar 884 383
Summa 1720 785
Kommentarer

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten 6kade med 44,2 % till
35207 MSEK (24 423). Internt tillférda medel (FFO) 6kade med 13,7%
till 35 673 MSEK (31 386) medan rorelsekapitalférandringen uppgick
till -466 MSEK (-6 963). Den negativa rérelsekapitalférandringen
2005 forklaras framst av att ersattningen fran svenska staten for
stdngningen av Barsebéck 2 pa brutto 4 100 MSEK bokades som en
fordran ar 2005. Dessutom gjordes under 2005 en deponering i tysk
bank pa cirka 2 400 MSEK avseende inldsen av minoritetsdgarnas
aktier (sa kallad squeeze-out) i det tyska dotterbolaget Vattenfall
Europe AG. Ersattningen for Barseback 2 utbetalas i fyrarater under
aren 2006-20009. Ytterligare férklaringar till den starka ékningen av
kassaflédet fran den I6pande verksamheten &r hégre elpriser motsva-
rande 4,2 miljarder SEK samt 3,1 miljarder SEK genom en férbattring
av sa kallade “margin calls" hos den tyska elb6érsen EEX.

Koncernens finansiella rapporter

Fritt kassafldde, det vill sdga kassaflddet fran den I6pande verksamhe-
ten minus fornyelseinvesteringar ékade med 61,6% till 23 178 MSEK
(14 341). Kassaflodet fore finansieringsverksamheten ékade kraftigt

till 19 560 MSEK (728) vilket beror pa vasentligt I&gre tillvaxtinveste-
ringar under 2006. Pa arsstdamman 2006 &ndrades definitionen och
malintervallet fér Vattenfalls réntetdckningsgrad. Fran och med 2006
baseras malet pa kassafléde efter férnyelseinvesteringar i férhallande
till réntekostnader, i stéllet for det tidigare malet som baserades pa
rérelseresultatet. For exakt definition, se sidan 111. F6r malintervall och
utfall se sidan 3.

Investeringsverksamheten
Summa investeringar minskade med 29,7% till 17 220 MSEK (24 497).

Fornyelseinvesteringarna dkade med 19,3% till 12 029 MSEK
(10 082) medan tillvaxtinvesteringarna minskade med 64,0% till 5 191
MSEK (14 415). Férnyelseinvesteringarna, i huvudsak underhallsinves-
teringar, fordelade sig 2006 enligt foljande; Norden 6 853 MSEK, Tysk-
land 4 574 MSEK, Polen 600 MSEK och Ovrigt 2 MSEK. Av tillvaxtinves-
teringarna utgér 686 MSEK nettoinvestering till foljd av affaren mellan
Vattenfall och DONG. Vardet pa av Vattenfall kopta tillgangar och aktier
uppgar till 13 307 MSEK medan vérdet pa tillgangar dverlatna till DONG
(huvudsakligen aktier i Elsam A/S och andelen i |/S Avedére 2) uppgar
till 12 621 MSEK. | 6vrigt foérdelade sig tillvaxtinvesteringarna enligt
féljande; Norden 2 518 MSEK, Tyskland 1 731 MSEK, Polen 245 MSEK
och Ovrigt 11 MSEK.

Forséljning av tillgdngar uppgick till 1 720 MSEK (785), darav aktier
834 MSEK (397). Aktieforsaljningarna utgdrs i huvudsak av icke strate-
giska aktieinnehav i hel- och deldgda bolag utanfor kdrnverksamheten.
Dessutom dverlats cirka 4% av aktiernaiRinghals AB till E.ON Sverige,
somen deliavtalet rérande stangningen av Barsebdck 2. Se koncer-
nens Not 3, sidan 83.

Investeringsprogram 2007-2011

For femarsperioden 2007-2011 planerar Vattenfall att investera 134
miljarder SEK, varav 57 i Norden, 71 i Tyskland och 6 i Polen. Storsta
delen av investeringarna, 102 miljarder, planeras inom produktion, 31
miljarder inom natverksamheten och resterande 1 miljard inom 6vrig
verksamhet.

Finansieringsverksamheten

Totalarantebdrande skulder, inklusive hybridkapital (Capital Securi-
ties), minskade med 9,0% till 71 575 MSEK (78 663). Ratinginstituten
klassificerar hybridkapitalet (Capital Securities) till stor del som eget
kapital (Moody's 75% och Standard & Poor's 50%). For mer informa-
tion om Hybridkapital (Capital Securities) se koncernens Not 32, sidan
93. Under 2006 aterbetalades 1an pa sammanlagt 13 495 MSEK medan
nyuppldning gjordes med 8 187 MSEK. Nyupplaningen gjordes i huvud-
sakiform av ett antal Iangfristiga private placements under Vattenfalls
EMTN-program, till mycket férdelaktiga villkor. En av dessa emissioner
har en |6ptid pa hela 30 ar.

Koncernens nettoskuld minskade med 23,2% till 49 407 MSEK
(64 343).

Per den 31 december uppgick den den genomsnittliga rantebind-
ningstiden till 3,3 &r (3,4) och den genomsnittligt dterstdende I6ptiden
for nettoskulden till 6,6 ar (6,6). Exklusive Hybridkapital (Capital Se-
curities) uppgar den genomsnittliga réntebindningstiden till 2,6 ar och
den genomsnittliga I6ptiden till 6,2 ar. All publik upplaning sker genom
Vattenfall Treasury AB under garanti fran Vattenfall AB.
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Koncernens finansiella rapporter

KONCERNENS FORANDRING

I EGET KAPITAL

Hanforbart
till minoritets- Summa
Hanforbart till &gare i moderbolaget intressen eget kapital
Balanserade
Reserv for vinstmedel
Omraknings- kassaflodes- inkl arets
Belopp i MSEK Aktiekapital reserv sakring resultat Summa
Utgdende balans 2004 6585 821 = 65588 72994 10114 83108
Justering av balanserade vinstmedel - - - 2443 2443 - 2443
Overgdngseffekt vid tillampning av
nya redovisningsregler (IAS 39) = 2 -264 -154 -416 -24 -440
Kassaflodessakringar:
Férandringar av verkligt varde - - -14174 - -14 174 -250 -14424
Uppldst mot resultatrakningen = = -936 = -936 = -936
Overfort till anskaffningsvardet pd sdkrad 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
Omrdkningsdifferenser = 3765 = = 3765 291 4056
Resultat, netto, redovisat direkt mot eget kapital = 2126 -10124 = -7998 151 -7 847
Aretsresultat = = = 19235 19235 1283 20518
Arets totalaintdkter och kostnader = 2126 -10124 19235 11237 1434 12671
Utdelning till aktiedgare = = = -5600 -5600 -178 -5778
Koncernbidrag till minoritet, netto efter skatt - - - - - -119 -119
Agarférandringar - - - - - -976 -976
Forskjutning inom eget kapital = = = =93 -93 93 =
Utgdende balans 2005 6585 2949 -10388 81419 80565 10344 90909
Kassaflddessakringar:
Férandringar av verkligt varde - - -1606 - -1606 -50 -1656
Uppldst mot resultatrakningen - - 8717 - 8717 109 8826
Overfort till anskaffningsvérdet pd sékrad post - - -56 - -56 -4 -60
Skatt hanforlig till poster som redovisats
direkt mot eget kapital - - -2478 - -2478 -49 -2527
Valutasakring av utldndskt eget kapital - 1856 - - 1856 - 1856
Omrdkningsdifferenser - -3338 - - -3338 -265 -3603
Resultat, netto, redovisat direkt mot eget kapital - -1482 4577 - 3095 -259 2836
Aretsresultat - - - 18729 18729 1129 19858
Arets totalaintdkter och kostnader - -1482 4577 18729 21824 870 22694
Utdelning till aktiedgare - - - -5800 -5800 -92 -5892
Koncernbidrag fran minoritet, netto efter skatt - - - - - 114 114
Agarférandringar - - - - - -151 -151
Utgdende balans 2006 6585 1467 -5811 94 348 96 589 11085 107 674
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1) Omprévningsbeslut av Skatteverket

Vattenfall AB har tidigare varit féremal fér en omfattande skatterevi-
sion som behandlade Vattenfalls vergang fran affarsverk till aktie-
bolag 1992. Lansratten och Kammarratten har efter éverklagandeni
domar slagit fast att Riksdagens beslut vid bolagiseringen av Vattenfall
inte tog tillracklig hansyn till gallande skattelagstiftning. En konsekvens
av detta har enligt omprovningsbeslut blivit att Vattenfall AB:s startba-
lansrakning korrigerats varvid koncernens uppskjutna skatteskuld har
minskat med 2 443 MSEK med en motsvarande 6kning av koncernens
Balanserade vinstmedel i eget kapital.

Aktiekapital:
Per den 31 december 2006 omfattade det registrerade aktiekapitalet
131 700 000 aktier till kvotvardet 50 SEK.

Omréakningsreserv:

Omrékningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som uppstar
vid omrékning av finansiella rapporter fran utlandska verksamheter som
har upprdttat sinarapporteriannan valuta dn den som koncernens rap-
porter presenterasi. Vidare bestar omrdkningsreserven av valutakurs-
differenser som uppstar vid omvérdering av skulder som upptagits som
sdkringsinstrument av nettoinvesteringar i utldndska verksamheter.

Reserv for kassaflédessdkring:

Reserven fér kassaflddessarking innehaller huvudsakligen orealise-
rade varden av el-derivat som anvands fér prissakring av framtida
forsdljning.

Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat:

| balanserade vinstmedel inklusive arets resultat ingar intjénade vinst-
medel i moderbolaget och dess dotterbolag, intresseféretag och joint
ventures.

Koncernens Noter

KONCERNENS NOTER

(Belopp i MSEK dar inte annat anges.)
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Koncernens Noter

Not 1 Féretagsinformation
Koncernredovisning och bokslutskommuniké for Vattenfall AB for 2006
har godkants foér publicering enligt styrelsebeslut fran den 7 februari
2007. Arsredovisning har godkénts enligt styrelsebeslut frdn den 7
mars 2007. Moderbolaget Vattenfall AB ar ett aktiebolag med sate i
Sverige och med adressen 162 87 Stockholm. Koncernens balansrak-
ning och resultatrakning skall féreldggas pa arsstdmman.

Koncernens huvudsakliga verksamhet beskrivs i koncernens Not 6,
Upplysningar om segment.

Not 2 Redovisningsprinciper
Overensstdammelse med normgivning och lag
Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med International Finan-
cial Reporting Standards (IFRS) utgivna av International Accounting Stan-
dards Board (IASB) samt tolkningsuttalanden fran International Financial
Reporting Interpretations Committee (IFRIC) s& som de har godkants av
EU-kommissionen for tilldmpning inom EU. Hariinkluderas dven Interna-
tional Accounting Standards (IAS) utgivna av IASBs féregangare Interna-
tional Accounting Standards Committee (IASC) samt tolkningsuttalanden
fran IFRICs féregangare Standing Interpretations Committee (SIC).
Vidare har Redovisningsradets rekommendation RR 30:05 - Komplet-
terande redovisningsregler for koncerner, tilldmpats. RR 30:05 speci-
ficerar de tilldgg till IFRS upplysningskrav som kravs enligt den svenska
arsredovisningslagen.

Varderingsgrunder

Tillgangar och skulder &r redovisade till anskaffningsvérden, férutom de
finansiella tillgangar och skulder som véarderas till verkligt vérde. Finan-
siella tillgdngar och skulder som vérderas till verkligt varde bestar av deri-
vatinstrument samt finansiella tillgdngar som vérderas till verkligt varde
viaresultatrékningen.

Funktionell valuta och rapporteringsvaluta
Funktionell valuta &r valutan i respektive ekonomisk miljé dar de i koncer-
neningdende bolagen bedriver sina verksamheter.

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

Beddmningar och uppskattningar

Upprattandet av de finansiella rapporternaienlighet med IFRS kraver att
foretagsledningen och styrelsen gér beddmningar och uppskattningar
samt gér antaganden som paverkar tilldmpningen av redovisningsprin-
ciperna och de redovisade beloppen av tillgangar, skulder, intékter och
kostnader. Uppskattningarna och antagandena &r baserade pa historiska
erfarenheter och ett antal andra faktorer som under radande férhallan-
den synes vararimliga. Resultatet av dessa uppskattningar och antagan-
den anvands sedan for att faststélla de redovisade virdena pa tillgangar
och skulder som inte annars framgar tydligt fran andra kéllor. Det slutliga
utfallet kan komma att avvika fran resultatet av dessa uppskattningar och
beddmningar.

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

Beddmningar gjorda av féretagsledningen och styrelsen vid tilldmp-
ningen av IFRS som har en betydande inverkan pa de finansiella rappor-
terna och gjorda uppskattningar som kan medféra vasentliga justeringar
i paféljande ars finansiella rapporter beskrivs ndrmare i koncernens Not
49.

Andrade redovisningsprinciper och definitioner

De nedan angivna redovisningsprinciperna for koncernen har tilldmpats
konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i koncernens finansiella
rapporter. Koncernens redovisningsprinciper har tillampats konsekvent
parapportering och konsolidering av dotterbolag och intresseféretag.
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I koncernens resultatrékning redovisas fran och med 2006 som "Andelar
avintresseféretags resultat” koncernens andel av intresseforetagets
redovisade resultat efter skatt, i forekommande fall justerat for eventuella
avskrivningar, nedskrivningar eller uppldsningar av forvarvade 6ver- res-
pektive undervarden. Tidigare redovisades koncernens andel av intresse-
féretagens redovisade skattekostnader somingdende i koncernens skat-
tekostnad. Samtliga perioder fore 2006 har omraknats enligt ny princip.

| arsbokslut 2006 har redovisningsprincipen for utsldppsratter and-
rats till att inképta utsldppsratter redovisas som immateriella tillgangar
under omséattningstillgédngar till anskaffningskostnad medan utslépps-
rétter som erhallits gratis fran respektive lands myndighet tas upp till
noll kronor. | samband med gjorda koldioxidutsl&pp uppstar ett dtagande
att levererain utsldppsratter till respektive lands myndighet. Endast i
de fall da gratis erhallna utsldppsratter inte tdcker detta dtagande redo-
visas en kostnad och en skuld. Skulden varderas till det varde som den
forvantas regleras med. Under tidigare perioder har utslappsratter som
erhallits gratis vid anskaffningstidpunkten redovisats till verkligt véarde
som varulager och som ett statligt bidrag i balansrakningen, medan
inkdpta utslappsratter har redovisats som varulager till anskaffnings-
kostnad. Det statliga bidraget har intdktsférts under aret och i takt med
att koldioxid sldppts ut har en kostnad respektive en skuld fér atagande
att leverera utslappsratter redovisats. Skulden har varderats pa basis
av varulagertillgangen. Effekter i tidigare perioder av ovan némnda for-
andrade redovisningsprincip for utslappsratter innebar att balansom-
slutningen for Vattenfallkoncernen har minskats med 5 353 MSEK per
31 december 2005, 27 782 MSEK per 31 mars 2006, 20 437 MSEK per
30juni 2006 samt 20576 MSEK per 30 september 2006. Bruttoresultat
och rérelseresultat paverkas inte av denna nya redovisningsprincip.

Vid berédkning av nyckeltalet Avkastning pa eget kapital tillimpas fran
och med 2006 ett medelvarde av periodens egna kapital. Tidigare har
samma nyckeltal baserats pa periodens ingdende egna kapital. Tidigare
perioder har omrdknats enligt ny princip.

Nya IFRS och tolkningar som annu inte borjat tilldmpas

Ett antal nyastandarder, andringaristandarder samt tolkningsuttalanden
som godkénts av EU trader ikraft férst fr.o.m. rékenskapsaret 2007 och
har inte tilldmpats vid upprattandet av dessa finansiella rapporter.

IFRS 7 — Finansiella instrument: Upplysningar och sammanhangande
andringarilAS 1 - Utformning av finansiella rapporter, stéller krav pa
utokade upplysningar om den betydelse for foretagets finansiella stall-
ning och resultat som finansiella instrument har samt kvalitativa och
kvantitativa upplysningar om riskers karaktar och omfattning. IFRS 7 och
sammanhdngande dandringar i IAS 1 kommer att medféra utékade yt-
terligare upplysningar i koncernens finansiella rapporter fér ar 2007 med
avseende pa koncernens finansiella instrument.

IFRIC 7 = Applying the Restatement Approach under IAS 29 Reporting
in Hyperinflationary Economies, tar sikte pa hur IAS 29 skall tilldmpas nar
en ekonomi férsta gangen klassificeras som hyperinflatorisk och i syn-
nerhet redovisningen av uppskjuten skatt. IFRIC 7 ska tillampas fr.o.m.
rékenskapsaret 2007 men beddms inte fa nagra effekter pa koncernens
finansiella rapporter.

IFRIC 8 — Scope of IFRS 2 Share—based Payment, tar sikte pa redovis-
ningen av aktiebaserade betalningar i de fall vissa eller samtliga de varor
eller tjanster som féretaget mottar inte specifikt kan identiferas. IFRIC 8
ska tillampas retroaktivt i koncernens finansiella rapporter fér ar 2007.
Vattenfall berdrs for narvarande inte av IFRIC 8.

IFRIC 9 — Reassessment of Embedded Derivatives, faststaller att en ny
bedémning av huruvida inbdddade derivat skall skiljas fran vardavtalet far
goras endast om vardavtalet andras. IFRIC 9 ska tilldmpas fr.o.m. raken-
skapsaret 2007 men bedéms inte fa nagra vasentliga effekter pa koncer-
nens finansiella rapporter.

IFRIC 10 - Interim Financial Reporting and Impairment, férbjuder ater-
féring av en nedskrivning som gjorts i en tidigare delarsperiod avseende
goodwill, eninvestering i ett egetkapitalinstrument eller i en finansiell
tillgang som redovisas till anskaffningsvarde. IFRIC 10 ska tillampas i kon-
cernens finansiella rapporter fér ar 2007. Uttalandet ska tilldmpas fram-
atriktat fran den tidpunkt koncernen férst bérjade tilldmpa nedskrivnings-
reglernailAS 36 respektive varderingsreglernailAS 39, d.v.s. vad avser
goodwill den 1 januari 2004 och vad avser finansiella instrument den 1
januari 2005. Eftersom inga sadana aterféringar gt rum far uttalandet
inga effekter pa koncernens finansiella rapporter.



Upplysningar om segment

Ett segment dr enredovisningsmadssigt identifierbar del av koncernen
som antingen tillhandahaller produkter och tjnster (rérelsegrenar),
eller produkter och tjanster inom en viss ekonomisk omgivning (geogra-
fiskt omrade), som &r utsatta for risker och méjligheter som skiljer sig
fran andra segment. Upplysningar om segment (se koncernens Not 6)
ldmnas for koncernen.

Indelning i kortfristiga och I&ngfristiga tillgdngar och skulder
En tillgang klassificeras som en omséttningstillgang nar den frémst inne-
has fér handelséndamal eller férvéntas bli realiserad inom tolv manader
efter balansdagen eller om den utgérs av kassa, bank och liknande till-
gangar sdvida den inte omfattas av restriktioner vad géller att bytas eller
anvandas for att reglera en skuld minst tolv manader efter balansdagen.

Alla andra tillgangar klassificeras som anldggningstillgangar.

En skuld klassificeras som en kortfristig skuld nér den framst innehas
fér handelsdndamal eller férvantas blireglerad inom tolv manader efter
balansdagen eller att koncerneninte har en ovillkorad rattighet att sena-
reldgga skuldens reglering i minst tolv manader efter balansdagen.

Alla andra skulder klassificeras som langfristiga skulder.

Konsolideringsprinciper

Dotterbolag

Dotterbolag ar féretag dar moderbolaget Vattenfall AB direkt eller indi-
rekt innehar mer &n 50% av résterna eller pa annat vis har ett bestam-
mande inflytande. Bestammande inflytande innebdr en ratt att utforma
ett féretags finansiella och operativa strategier i syfte att erhalla ekono-
miska fordelar.

Férvarvade dotterbolag och andra férvarvade rorelser redovisas enligt
férvarvsmetoden. Metoden innebar att férvarv av ett dotterbolag be-
traktas som en transaktion varigenom koncernen indirekt férvarvar dot-
terbolagets tillgdngar och évertar dess skulder och eventualférpliktelser.
Genom en forvarvsanalysianslutning till rérelseférvarvet faststalls an-
skaffningsvardet for andelarna eller rérelsen samt det verkliga vardet av
férvarvade identifierbara tillgangar samt 6vertagna skulder och eventual-
forpliktelser. Uppskjuten skatt beaktas pa évervarden. Skillnaden mellan
anskaffningsvardet for dotterbolagsaktierna och det verkliga vardet av
férvarvade tillgangar, 6vertagna skulder och eventualférpliktelser utgor
koncernmassig goodwill.

I ensituation dar ett dotterbolag forvarvasiflera steg upprattas en fér-
varvsanalys dven for varje forvarvstransaktion som sker fore det att ett
bestdmmande inflytande erhalls. Det redovisade vardet av goodwill utgér
summan av de goodwillvdarden som berdknas for varje delférvarv.

Dotterbolagets finansiella rapporter, vilka uppréattas enligt koncernens
redovisningsprinciper, tas in i koncernredovisningen fran och med for-
varvstidpunkten till det datum da det bestdmmande inflytandet upphar.

Avvecklad verksamhet redovisas skild fran kvarvarande verksamhet
omden avvecklade verksamheten uppgar till visentliga belopp.

Intressefdretag

Intresseféretag ar de foretag for vilka koncernen har ett betydande infly-
tande, meninte ett bestdmmande inflytande, 6ver den driftsméassiga och
finansiella styrningen, vanligtvis genom andelsinnehav mellan 20 och
50% av rostetalet. Frdn och med den tidpunkt som det betydande infly-
tandet erhalls redovisas andelar i intresseféretag enligt kapitalandels-
metodenikoncernredovisningen. Kapitalandelsmetodeninnebdr att det
i koncernen redovisade vérdet pa aktiernaiintresseféretagen motsvaras
av koncernens andeliintresseféretagens egna kapital samt koncernmas-
sig goodwill och andra eventuella ej avskrivna varden pa koncernmaéssiga
dver- och undervarden. Erhallna utdelningar fran intresseféretaget mins-
kar investeringens redovisade varde.

Vid forvarv av ett intresseforetag gérs en forvarvsanalys motsvarande
den som gors vid rérelseférvérv. Identifierbara 6vervéarden behandlas pa
motsvarande satt som dvervarden vid rérelseférvarv. Om intressefdreta-
gets redovisade forluster dverstiger det redovisade vérdet pa andelarna
ikoncernenreduceras andelarnas varde till noll. Avrakning for forluster
sker dven mot fordringar utan sakerhet, vilka till sin ekonomiska innebérd
utgor del av dgarforetagets nettoinvestering i intresseféretaget. Overskju-
tande férluster redovisas inte sdvida inte koncernen har ldmnat garantier
for att tacka férluster uppkomnaiintresseforetaget. Kapitalandelsmeto-
dentilldmpas fram till den tidpunkt ndr det betydande inflytandet upphor.
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Joint ventures

Joint ventures ar redovisningsmassigt de verksamheter for vilka koncer-
nen genom samarbetsavtal med en eller flera parter har ett gemensamt
bestdmmande inflytande 6ver den driftsmassiga och finansiella styrning-
en. | koncernredovisningen konsolideras innehav ijoint ventures enligt
kapitalandelsmetoden.

Transaktioner som elimineras vid konsolidering

Koncerninterna fordringar och skulder, intékter och kostnader samt vin-
ster eller férluster som uppkommer fran koncerninterna transaktioner
mellan koncernforetag, eliminerasisin helhet vid upprattandet av kon-
cernredovisningen.

Vinster som uppkommer fran transaktioner med intresseféretag och
joint ventures elimineras i den utstrackning som motsvarar koncernens
dgarandel i féretaget. Férluster elimineras pd samma satt som vinster,
men endast i den utstréckning det inte finns ndgon indikation pa nedskriv-
ningsbehov.

Utléndsk valuta

Transaktioneriutlandsk valuta

Transaktioneriutldndsk valuta omraknas till den funktionella valutan till
den valutakurs som géller pa transaktionsdagen. P balansdagen réknas
monetéra tillgdngar och skulder i utldndsk valuta om till den funktionella
valutan till den valutakurs som da galler. Valutakursdifferenser som upp-
star vid omrékningarna redovisas i resultatrakningen.

Utlandska verksamheters finansiella rapporter
Tillgdngar och skulder i utlandsverksamheter, inklusive goodwill och an-
dra koncernmassiga 6ver- och undervarden, omraknas till svenska kro-
nor till den valutakurs som rader pa balansdagen. Intdkter och kostnader
iutlandsverksamheter omrdknas till svenska kronor med en genomsnitts-
kurs. Omrékningsdifferenser som uppstar vid valutaomrakning av
utlandsverksamheter redovisas direkt mot eget kapital under rubriken
Omrdkningsreserv.

For Vattenfallkoncernen viktigare valutakurser anvanda i boksluten
framgar av koncernens Not 4.

Intdktsredovisning

Forsaljning av produkter och utférande av tjansteuppdrag
Nettoomsattningen omfattar férséljningsintakter fran den ordinarie verk-
samheten. Rorelsens intdkter redovisas vid leveranstidpunkten exklusive
mervardesskatt och punktskatter.

Fortjanste- och konsultuppdrag tilldmpas successiv vinstavrakning,
det vill séga intékter och kostnader redovisas i férhallande till fardigstal-
landegraden. Fardigstallandegraden faststélls efter férhallandet mellan
nedlagda kostnader pa balansdagen och beréknade totala kostnader. | de
fall forluster befaras reserveras dessa omgaende.

Hyresintakter
Hyresintakter redovisas linjart i resultatrakningen éver avtalsperioden.

Statliga bidrag
Bidrag redovisas till verkligt varde nar det foreligger rimlig sakerhet att
bidraget kommer att erhdllas och att koncernen kommer att uppfylla de
villkor som &r férknippade med bidraget.

Bidrag knutna till en anldggningstillgang reducerar anldggningens re-
dovisade varde.

Bidrag som avser att tdcka kostnader periodiseras i resultatrakningen
Over samma perioder som kostnaderna.

Rorelsekostnader

Operationell leasing

Betalningar avseende operationella leasingavtal redovisas iresultat-
rakningen linjart 6ver leasingperioden. Operationell leasing definieras
nedan under rubriken Materiella anldggningstillgdngar/Leasing.

Finansiella intdkter och kostnader

Finansiellaintdkter

Finansiella intdkter bestar av ranteintdkter pa bankmedel, fordringar
och ranteb&rande vardepapper, avkastning fran Karnavfallsfonden, ut-
delningsintakter, valutakursdifferenser samt positiva vardeforandringar
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pa finansiella placeringar och derivatinstrument som anvénds inom den
finansiella verksamheten.

Ranteintdkter inkluderar periodiserade belopp av transaktionskost-
nader och eventuella rabatter, premier och andra skillnader mellan det
ursprungliga vérdet av fordran och det belopp som erhalls vid forfall.
Ranteintdkter redovisasitakt med att de intjanas. Berakningen sker
pa basis av underliggande tillgdngs avkastning enligt effektivrénte-
metoden.

Utdelningsintdkt redovisas nar réatten att erhalla betalning fastsallts.

Finansiella kostnader

Finansiella kostnader bestar av réntekostnader pa Ian, diskonterings-
effekter hanforbara till avsattningar exklusive avsattningar for pen-
sioner, valutakursdifferenser samt negativa vardeférandringar pa
finansiella placeringar och derivatinstrument som anvands inom den
finansiella verksamheten. Med diskonteringseffekter avses har den
periodiska férandringen av nuvéardet som aterspeglar att utbetalnings-
tidpunkten kommer narmare i tiden.

Emissionskostnader och liknande direkta transaktionskostnader for
att uppta Ian periodiseras 6ver lanets 16ptid enligt effektivrdntemeto-
den.

Lanekostnader direkt hadnférbara till investeringsprojekt i anldgg-
ningstillgangar redovisas ej som finansiell kostnad utan inrdknas i
anldggningstillgdngens anskaffningsvérde under uppférandeperioden.

Leasingavgifter for finansiella leasingavtal fordelas mellan rénte-
kostnad och amortering pa den utestdende skulden. Rdntekostnaden
férdelas 6ver leasingperioden sd att varje redovisningsperiod belastas
med ett belopp som motsvarar en fast rantesats for den under respek-
tive period redovisade skulden. Variabla avgifter kostnadsfors i de pe-
rioder de uppkommer.

Finansiella tillgdngar och skulder

Allm&nna principer

Valutakursvinster och -férluster avseende rérelserelaterade fordringar
och skulderiutlandsk valuta redovisasirorelseresultatet medan valuta-
kursvinster och -férluster avseende évriga fordringar och skulder i
utlandsk valuta redovisas i finansnettot.

For finansiella instrument som handlas pa organiserade finansmark-
nader faststalls det verkliga vardet till den kurs som galler ndr markna-
den stanger pd balansdagen. Denna princip géller &ven for att faststalla
verkligt varde for noterade finansiellainstrument som handlas bilate-
ralt (OTC-handel). Fér onoterade finansiella instrument faststalls verk-
ligt varde genom diskontering av bedémda framtida kassafloden.

Finansiella tillgdngar
Finansiella tillgdngar klassificeras i olika kategorier, beroende pa av-
sikten med férvarvet av den finansiella tillgdngen. Klassificeringen
bestams vid ursprunglig anskaffningstidpunkt.

Likviddagsredovisning tilldmpas for avistakép och avistaférsaljning-
ar av finansiella tillgangar.

Finansiella tillgangar vérderade till verkligt vérde via resultatrdkningen
I denna kategori klassificeras tillgdngar som innehas fér handelsdnda-
mal, 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 sakringsredovisning till-
l&mpas (se nedan). Tillgdngarna omvéarderas [dpande till verkligt varde
med vardeférandringar redovisade i resultatrakningen.

| denna kategoriingar kassa, bank och liknande tillgangar, samt
omedelbart tillgdngliga tillgodohavanden hos banker och motsvarande
institut samt kortfristiga likvida placeringar med en ursprunglig I6ptid
understigande tre manader. Kategorin inkluderar dven kortfristiga pla-
ceringar, vars ursprungliga I6ptid 6verstiger tre manader.

Lanefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar &r finansiella tillgdngar med fasta
betalningar eller betalningar som gar att faststélla till belopp. Fordring-
arna uppkommer da bolaget tillhandahaller pengar, varor och tjdnster
direkt till kredittagaren utan avsikt att bedriva handel i fordringsratter-
na. Aven férvérvade fordringar innefattas. Vardering gors till upplupet
anskaffningsvarde. Med upplupet anskaffningsvarde avses det varde till
vilket en finansiell tillgang eller skuld vérderas nar den initialt bokas upp
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pa balansrakningen, med avdrag for eventuella aterbetalningar, och
med tilldgg eller avdrag for periodisering av eventuell skillnad mellan
det initialt bokférda beloppet och aterbetalningsbeloppet.

Kundfordringar redovisas till det belopp varmed de férvantas inflyta,
efter avdrag for osakra fordringar, som bedémts individuellt. Nedskriv-
ning av kundfordringar redovisas i rorelsens kostnader. Kundfordringar
har kort forvantad 16ptid, och varderas darfér till nominellt belopp utan
diskontering.

Andra aktier och andelar

Avser aktier och andelar fér vilka marknadsnoteringar ej forekommer,
och déar ett verkligt varde inte gar att faststélla. Vardering gors till ur-
sprungligt anskaffningsvarde, i vissa fall med beaktande av ackumule-
rade nedskrivningar.

Finansiella skulder

I enlighet med IAS 39 har bolagets finansiella skulder klassificerats i
olika kategorier, beroende pa avsikten med forvarvet av den finansiella
tillgangen. Klassificeringen bestams vid ursprunglig anskaffningstid-
punkt.

Finansiella skulder vdrderade till verkligt vérde via resultatrékningen

I denna kategori klassificeras derivatinstrument, utom i de fall de klassi-
ficerats som sakringsinstrument, varvid sakringsredovisning tilldmpas
(se nedan). Vardering gors I6pande till verkligt varde med vardeférand-
ringar redovisade i resultatréakningen.

Andra finansiella skulder

I denna kategoriredovisas rantebdrande och ej rantebdrande finan-
siella skulder som inte innehas for handelsdndamal. Vardering gors till
upplupet anskaffningsvarde.

Langfristiga skulder har en aterstdende 16ptid dverstigande ett ar,
medan skulder med kortare [6ptid redovisas som kortfristiga. Leveran-
térsskulder har kort forvantad 16ptid, och varderas darfor till nominellt
belopp utan diskontering.

Skulder som ingar i ett sdkringssamband redovisas enligt de princi-
per som beskrivs nedan.

Derivatinstrument

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 redovisas i balans-
rakningen under posten Kundfordringar och andra fordringar medan
derivatinstrument med negativt marknadsvarde redovisas under pos-
ten Leverantdrsskulder och andra skulder.

Derivatinstrument redovisas till verkligt varde pa balansdagen.
Vardeférandringar redovisas pa olika sétt beroende pd om derivatin-
strumentet klassificerats som sakringsinstrument eller ej. | de fall dar
sakringsredovisning ej tilldmpas redovisas vardeférandringen iresul-
tatrakningen i den period da den uppstar. Baserat pa syftet med kon-
traktet redovisas vardeférandringen antingenirdrelseresultatet eller
som finansiell intakt/kostnad.

Vattenfall har med ett antal stora kunder tecknat avtal, med inbadda-
de derivat, det vill séga som innehaller villkor som innebdr att kontrak-
tens varde paverkas pa samma satt som om ett fristdende derivat hade
tecknats. Dessa kontrakt &r langa, vasentligen langre &n tillgédngliga
marknadsnoteringar och det langsta kontraktet I6pert om 2019.

| avtal med kund kan priset ha kopplingar till prisutvecklingen pa andra
ravaror &n el och indirekt &ven till valutakursférandringar, eftersom
de aktuellaravarupriserna noteras i utléndsk valuta. | sddana kontrakt
harinbaddade derivat, enligt IAS 39, ansetts foreligga. Mot bakgrund
av kontraktens utformningiallmanhet och kontraktens l[angd i synner-
het, samt det faktum att tillférlitliga marknadsnoteringar endast finns
tillgdngliga for en period motsvarande 27 manader framat i tiden, har
Vattenfall gjort bedémningen att ett tillforlitligt varde inte kan faststal-
las pa den del av dessa inbdddade derivat som avser perioden bortom
april 2009.

Sdkringsredovisning
S&kringsredovisning tilldmpas fér derivatinstrument som ingar i ett
dokumenterat sakringssamband. For att sakringsredovisning ska kunna



tilldmpas kravs att det finns en entydig koppling mellan sdkringsinstru-
mentet och den sdkrade posten. Vidare kradvs att sakringen effektivt
skyddar denrisk som ar avsedd att sdkras, att effektiviteten I6pande
kan visas vara tillrackligt hog genom effektivitetsmatning och att sak-
ringsdokumentation har upprattats. Hur vardeféréndringen redovisas
i dessa fall beror pa vilken typ av sékring som ingatts.

Kassaflddessédkringar

For derivatinstrument som utgdr sakringsinstrument i en kassaflodes-
sakring galler att den effektiva delen av vardeférandringen redovisas i
eget kapital, medan den ineffektiva delen redovisas direkt i resultatrak-
ningen. Den del av vardeférandringen som redovisas i eget kapital fors
sedan dver till resultatrdkningen i den period da den sékrade posten
paverkar resultatrékningen. | de fall dér den sékrade posten avser en
framtida transaktion, som senare aktiveras som en icke-finansiell till-
gang eller skuld i balansrakningen (exempelvis vid sdkring av framtida
inkép av anldggningstillgangar i utldndsk valuta) férs den del av varde-
férandringen som redovisas i eget kapital 6ver till och inkluderas

i anskaffningsvardet for tillgangen eller skulden.

Om férutsattningarna for sakringsredovisning inte langre ar uppfyll-
da, fors de ackumulerade vardeférandringar som redovisats i eget kapi-
tal dver till resultatrékningen i den senare period da den sékrade posten
paverkar resultatrékningen. Vardeférandringar fran och med den dag
da forutsattningarna for sékringsredovisning upphér redovisas direkt i
resultatrakningen. Om den sdkrade transaktionen inte ldngre férvantas
intraffa overfors sakringsinstrumentets ackumulerade vardeforand-
ringar omedelbart fran eget kapital till resultatrdkningen.

Kassaflddessakringar anvands huvudsakligen i féljande fall: i) nar
elterminer anvands for sakring av elprisrisk i framtida inkdp och férsalj-
ning, i) nar valutaterminer anvands for sdkring av valutarisk i framtida
inkdp och forsaljning i utlandsk valuta, ochiiii) nar ranteswapar anvands
for att ersatta upplaning till rérlig rdnta med fast ranta.

Sdkringar av verkligt vdrde
Vid sékring av verkligt vérde tilldmpas sakringsredovisning da sékrings-
atgarden avser en post som normalt redovisas till upplupet anskaffnings-
varde. Sékringsredovisningen innebar i sddana fall att den s&krade risken
i den sdkrade posten redovisas till verkligt varde med vardeférandringen i
resultatrakningen.

Sakring av verkligt varde anvands primart i de fall dar ranteswapar
anvants fér sdkring av ranterisk i upplaning till fast ranta.

Sdkringar av nettoinvesteringar
For derivatinstrument och 1an i utléndsk valuta som utgér sdkrings-
instrument i en sakring av nettoinvesteringar galler att den effektiva
delen av vardefoérandringen redovisas i eget kapital, medan den ineffek-
tiva delen redovisas direkt i resultatrakningen. De vardeférandringar
som redovisasieget kapital dverfors till resultatrakningen vid den
senare tidpunkt da den utldndska verksamheten avyttras.

Sé&kring av nettoinvesteringar anvands i huvudsak da valutaterminer
och 1aniutléndsk valuta anvénts for att sdkra valutarisken i bolagets
investeringar i utlandska dotterbolag.

Immateriella anldggningstillgdngar
Aktiverade utgifter for utveckling
Utgifter for utveckling, dar forskningsresultat eller annan kunskap till-
ldmpas for att dstadkomma nya eller férbattrade produkter eller pro-
cesser, redovisas som en tillgang i balansrékningen fran den tidpunkt da
produkten eller processen beddms komma att bli tekniskt och kommer-
siellt anvandbar och foretaget har tillrdckliga resurser att fullfélja ut-
vecklingen och dérefter anvanda eller sélja den immateriella tillgdngen.
Det redovisade vardet inkluderar utgifter fér material, direkta utgifter
fér I6ner och indirekta utgifter som alla kan hanféras till tillgangen.
Ovriga utgifter for utveckling redovisas i resultatrdkningen som kostnad
nar de uppkommer. | balansrdkningen redovisade utvecklingskostnader
ar upptagna till anskaffningsvarde med avdrag for ackumulerade av-
skrivningar och eventuella nedskrivningar.

Utgifter for forskning som syftar till att ernalla ny vetenskaplig eller
teknisk kunskap redovisas som kostnad da de uppkommer.

Goodwill
Goodwill representerar skillnaden mellan anskaffningsvardet for ett
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rorelseférvarv och det verkliga vardet vid férvarvstidpunkten av for-
varvade tillgdngar, 6vertagna skulder samt eventualférpliktelser. Skill-
nadsbeloppet dr anskaffningsvardet fér goodwill.

Goodwill varderas till anskaffningsvarde med avdrag for eventuella
ackumulerade nedskrivningar. Goodwill &r ej féremal fér avskrivning
utan testas arligen fér nedskrivningsbehov. Goodwill som uppkommit
vid férvdrv av intresseforetag inkluderas i det redovisade vardet for
Andelariintresseforetag.

Ovrigaimmateriella anldggningstillgdngar

Ovrigaimmateriella anldggningstillgdngar sdsom koncessioner, pa-
tent, licenser, varumarken och liknande rattigheter samt hyresratter,
gruvratter och liknande ratter som férvarvas av koncernen redovisas
tillanskaffningsvarde med avdrag for ackumulerade avskrivningar och
nedskrivningar.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter for aktiverade immateriella anldaggningstill-
gangar redovisas som en tillgang i balansrékningen endast da de 6kar
de framtida ekonomiska férdelarna fér den specifika tillgangen till vilka
de hanfdr sig. Alla andra utgifter kostnadsfors nér de uppkommer.

Avskrivningsprinciper

Avskrivningar redovisas i resultatrdkningen linjart 6ver tillgdngens be-
démda nyttjandeperiod, sdvida inte nyttjandeperioden &r obegransad.
Bedémda nyttjandeperioder &r oférandrade jamfért med féregaende ar
och beskrivs i koncernens Not 18, Immateriella anldggningstillgangar.
Bedémning av en tillgangs restvarde och nyttjandeperiod gérs arligen.

Materiella anldggningstillgdngar

Aqgda tillgdngar

Materiella anldggningstillgdngar redovisas som tillgang i balansrak-
ningen om det &r sannolikt att framtida ekonomiska fordelar kommer
att komma bolaget till del och anskaffningsvardet for tillgangen kan
berdknas pa ett tillforlitligt satt.

Som materiella anldggningstillgdngar redovisas byggnader och
mark, maskiner och andra tekniska anlaggningar samt inventarier,
verktyg och installationer. Dessa tillgdngar varderas till anskaffnings-
varde med avdrag for ackumulerade avskrivningar samt nedskriv-
ningar.

| anskaffningsvardet ingar inkdpspriset samt kostnader direkt hanfor-
bara till tillgadngen for att bringa den pa plats och i skick fér att utnyttjas
i enlighet med syftet med anskaffningen. Exempel pa direkt hdnférbara
kostnader som ingar i anskaffningsvérdet &r kostnader for leverans och
hantering, installation, lagfarter och konsulttjénster. Ldnekostnader
direkt hanférbara till investeringsprojekt i anldggningstillgangar inrdknas
i anldggningstillgdngens anskaffningsvarde under uppférandeperioden.

Inom kédrnkraftsverksamheten i Tyskland och Sverige ingar i anskaff-
ningsvardet ett vid anskaffningstidpunkten berdaknat nuvarde for
uppskattad utgift fér nedmontering och bortforsling av anldggningen
samt aterstéllande av den plats d&r anldggningen varit beldgen. Vidare
inbegriper dtagandet omh&ndertagande och slutférvaring avianldgg-
ningen anvant radioaktivt material.

P& motsvarande satt ingdr fér gruvverksamheten i Tysklandian-
skaffningsvardet ett vid anskaffningstidpunkten berdaknat nuvarde for
uppskattad utqift fér ataganden om aterstéllande av mark.

Motsvarande nuvardeberdknade uppskattade utgifter redovisas ini-
tialt som avsattning.

Leasing

Leasing klassificeras antingen som finansiell eller operationell leasing.

Finansiell leasing féreligger da de ekonomiska riskerna och férmanerna
som ar forknippade med dgandet i allt vdsentligt &r éverforda till lease-
tagaren, om sa ej ar fallet &r det frdga om operationell leasing.

Férhyrda tillgdngar

Tillgadngar som férhyrs enligt finansiella leasingavtal redovisas som
tillgadng i koncernens balansrakning. Férpliktelsen att betala framtida
leasingavgifter redovisas som Idng- respektive kortfristig skuld. De lea-
sade tillgangarna avskrivs linjart 6ver den kortare av leasingperioden
eller nyttjandeperioden medan leasingbetalningarna redovisas som
ranta och amortering av skulderna.
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Fortsattning Not 2

Operationell leasing innebar att leasingavgiften i normalfallet kost-
nadsférs linjart dver leasingperioden.

Uthyrda tillgdngar
Tillgangar som hyrs ut enligt finansiella leasingavtal redovisas ej som
materiella anldggningstillgangar da riskerna férenade med dgandet
férts 6ver pa leasetagaren. Istéllet bokfors en finansiell fordran avse-
ende de framtida minimileaseavgifterna.

Tillgangar som hyrs ut enligt operationella leasingavtal redovisas
som materiella anldggningstillgdngar som skrivs av.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter Idggs till anskaffningsvardet endast om det ar
sannolikt att de framtida ekonomiska férdelar som ar férknippade med
tillgangen kommer att komma féretaget till del och anskaffningsvérdet
kan berdknas pa ett tillférlitligt satt. Alla andra tillkommande utgifter
redovisas som kostnad i den period de uppkommer.

Avgorande for bedémningen nar en tillkommande utgift 1dggs till an-
skaffningsvardet ar om utgiften avser utbyten av identifierade kompo-
nenter, eller delar dérav, varvid sddana utgifter aktiveras. Avenide fall
ny komponent tillskapats 1dggs utgiften till anskaffningsvardet. Eventu-
ella oavskrivna redovisade varden pa utbytta komponenter, eller delar
av komponenter, utrangeras och kostnadsféres i samband med utbytet.
Reparationer kostnadsféres I6pande.

Avskrivningsprinciper
Avskrivningar redovisas i resultatrékningen linjart éver tillgangens
beddmda nyttjandeperiod. Koncernen tilldmpar komponentavskrivning
vilket innebdr att komponenternas beddémda nyttjandeperiod ligger till
grund fér avskrivningen. Bedémda nyttjandeperioder &r oférandrade
jamfért med féregdende ar fér samtliga anldggningstillgangar utom fér
koncernens svenska karnkraftverk dar nyttjandeperioden fr om 2006
férlangts fran 25 ar till 40 ar. Bedémda nyttjandeperioder beskrivs i kon-
cernens Not 19, Materiella anldggningstillgdngar.
Bedémning av en tillgangs restvarde och nyttjandeperiod gérs arligen.
Mark och fallrétter &r ej féremal fér avskrivning.

Férvaltningsfastigheter

Forvaltningsfastigheter &r fastigheter sominnehas i syfte att erhalla hyres-

intdkter eller vérdestegring eller en kombination av dessa bada syften.
Férvaltningsfastigheter redovisas i balansrdkningen till anskaff-

ningsvarde med avdrag for ackumulerade avskrivningar samt ned-

skrivningar. Avskrivning sker linjart och en bedémning av en tillgangs

restvérde och nyttjandeperiod gors arligen.

Varulager

Kéarnbréansle, fossila branslen samt material och reservdelar

Dessa varulager varderas till det [dgsta av anskaffningsvardet och net-
toférsaljningsvardet. Nettoforsaljningsvardet ar det uppskattade for-
saljningspriset i den [6pande verksamheten, efter avdrag fér uppskatta-
de kostnader for fardigstallande och for att astadkomma en férsaljning.

Férbrukning av kdrnbrénsle berdknas som vardet av minskningen av
energiinnehallet i branslepatronerna och baserar sig pa anskaffnings-
kostnaden for varje enskild laddning.

Anskaffningsvardet for varulager beraknas genom tilldmpning av
forstin, forst ut-metoden (FIFU) och inkluderar utgifter som uppkom-
mit vid férvarvet av lagertillgangarna.

Vardet av den energi som finns lagrad i form av vatteni vattenkraf-
tens regleringsmagasin redovisas inte som tillgang.

Immateriella tillgdngar: utsldppsratter

Fran 2005 géller ett handelssystem inom EU som syftar till att minska ut-
sldappen av vaxthusgasen koldioxid. Berérda anldggningar har inom ramen
for detta system, utan vederlag, eller till ett pris understigande verkligt
varde, fran respektive lands myndigheter erhallit sa kallade utsléppsrat-
ter.

Inkdpta utsldppsratter redovisas som immateriella tillgdngar under
omséattningstillgangar till anskaffningskostnad medan utslappsréatter
som erhallits gratis fran respektive lands myndighet tas upp till noll
kronor. | samband med gjorda koldioxidutsldpp uppstar ett dtagande att
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levererain utsldppsratter till respektive lands myndighet. Endast i de

fall dd gratis erhalina utsldppsratter inte técker detta dtagande redo-
visas en kostnad och en skuld. Skulden varderas till det varde som den
forvantas regleras med.

Nedskrivningar

Lépande under aret bedéms om det féreligger en indikation pa att en
tillgdng kan ha minskat i vérde. Om nagon sadan indikation finns berak-
nas tillgdngens atervinningsvéarde. Fér goodwill och andra immateriella
tillgangar med obegrénsad nyttjandeperiod samt fér immateriella
tillgdngar som &nnu ej &r fardiga fér anvandning berédknas atervinnings-
vardet arligen.

Om det inte gar att faststélla vdsentligen oberoende kassafléden till
en enskild tillgang ska vid prévning av nedskrivningsbehov tillgdngarna
grupperas till den I&gsta niva dar det gar att identifiera vasentligen
oberoende kassafldden (en sa kallad kassagenererande enhet). En
nedskrivning redovisas nar en tillgangs eller kassagenererande enhets
redovisade varde dverstiger atervinningsvérdet. En nedskrivning belas-
tar resultatrdkningen.

Nedskrivning av tillgangar hanférliga till en kassagenererande enhet
fordelasiforsta hand till goodwill. Darefter gors en proportionell ned-
skrivning av évriga tillgdngar som ingar i enheten.

Berdkning av atervinningsvéardet

Atervinningsvardet ar det hégsta av verkligt varde med avdrag for
forsaljningskostnader och nyttjandevdardet. Vid berdkning av nyttjan-
devardet diskonteras framtida kassafléden med en diskonteringsfaktor
som beaktar riskfrirdnta och denrisk som ar férknippad med den
specifika tillgdngen. Fér en tillgdng som inte genererar kassafléden
oberoende av andra tillgangar berdknas atervinningsvardet for den
kassagenererande enhet till vilken tillgdngen hér.

Aterféring av nedskrivningar

Nedskrivningar av finansiella tillgdngar som redovisas till upplupet
anskaffningsvéarde aterférs om en senare 6kning av atervinningsvéardet
objektivt kan hanforas till en handelse som intraffat efter det att ned-
skrivningen gjordes.

Nedskrivningar pa goodwill aterférs aldrig.

Nedskrivningar pd andra tillgdngar aterférs om det har skett en for-
andring i de antaganden som I&g till grund fér berdkningen av atervin-
ningsvardet.

En nedskrivning aterférs endast till den utstrackning tillgdngens
redovisade varde efter aterféring inte 6verstiger det redovisade varde
som tillgdngen skulle ha haft om ndgon nedskrivning inte hade gjorts.

Ersattningar till anstallda

Avgiftsbestdamda pensionsplaner

Avgiftsbestdmda planer &r planer for ersattningar efter avsliutad an-
stallning enligt vilka faststallda avgifter betalas till en separat juridisk
enhet. Ndgon réttslig eller informell férpliktelse att betala ytterligare
avgifter finns ej i det fall den juridiska enheten inte har tillrackliga
tillgdngar for att betala alla ersattningar till de anstallda. Avgifter till
avgiftsbestdmda pensionsplaner redovisas som en kostnad i resultat-
rakningeniden period de avser.

Férmansbestdmda pensionsplaner
Férmansbestdmda planer &r andra planer foér ersattningar efter av-
slutad anstallning én avgiftsbestamda planer. Koncernens forpliktelse
avseende férmansbestdmda pensionsplaner beréknas separat fér varje
plan enligt den sa kallade Projected Unit Credit Method genom en berak-
ning av den ersattning som de anstdllda intjdnat genom sin anstélining
i bade innevarande och tidigare perioder. Bedémda framtida l6nejus-
teringar beaktas. Nettoférpliktelsen utgors av diskonterat nuvdrde av
summa intjdnade och berdknade framtida ersattningar reducerat med
det verkliga vardet pd eventuella férvaltningstillgdngar. Diskonterings-
réntan &r rantan pa balansdagen pa en férstklassig féretagsobligation
med en [6ptid som motsvarar koncernens pensionsférpliktelser. Nar det
inte finns en aktiv marknad fér sddana féretagsobligationer anvédnds is-
téllet marknadsréntan pa statsobligationer med en motsvarande I6ptid.
Nar ersattningarnaien plan forbattras, redovisas den andel av den



Okade ersattningen som hanfor sig till de anstalldas tjanstgdéring under
tidigare perioder som en kostnad i resultatrakningen linjart férdelad
over den genomsnittliga perioden tills ersattningarna helt ar intjdnade.
Om ersattningen ar fullt ut intjdnad redovisas en kostnad i resultatrak-
ningen direkt.

For aktuariella vinster och férluster tillampas den sa kallade korridor-
regeln. Aktuariella vinster och forluster uppkommer som effekter av
andringar i aktuariella antaganden. Korridorregeln innebdr att den del
av de ackumulerade aktuariella vinsterna och férlusterna som éversti-
ger 10% av det storsta av forpliktelsernas nuvarde och férvaltningstill-
gangarnas verkliga varde redovisas i resultatet med bérjan aret efter de
uppkommer éver den férvantade genomsnittliga aterstdende tjdnstgé-
ringstiden for de anstallda som omfattas av planen. | évrigt beaktas inte
aktuariella vinster och férluster.

N&r berdkningen leder till en tillgdng fér koncernen begransas det
redovisade vardet pa tillgangen till nettot av oredovisade aktuariella
forluster och oredovisade kostnader for tjanstgéring under tidigare
perioder och nuvardet av framtida aterbetalningar fran planen eller
minskade framtida inbetalningar till planen.

Andra avsattningar an avsattningar fér pensioner

En avsattning redovisasibalansrakningen nar koncernen har en legal
ellerinformell forpliktelse som en f6ljd av en intrdffad handelse, och
det ar troligt att ett utfldde av ekonomiska resurser kommer att krdvas
for att reglera forpliktelsen samt en tillforlitlig uppskattning av belop-
pet kan goras. Dar effekten av nar i tiden betalning sker ar vasentlig,
berdknas avsattningar genom diskontering av det férvdntade framtida
kassafldet till en réntesats fore skatt som aterspeglar aktuella mark-
nadsbeddmningar av pengars tidsvarde och de risker som ar férknip-
pade med skulden. Diskonteringsréntan aterspeglar inte sddana risker
som beaktats i de uppskattade framtida kassaflédena.

Skatter

Inkomstskatter utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomst-
skatter redovisas i resultatrdkningen utom da underliggande transak-
tion redovisas direkt mot eget kapital varvid tillhdrande skatteeffekt
redovisas i eget kapital.

Aktuell skatt &r skatt som ska betalas eller erhallas avseende aktuellt
ar, med tilldmpning 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 balansrakningsmetoden med ut-
gangspunkt i temporéra skillnader mellan redovisade och skattemés-
siga varden pa tillgdngar och skulder. Féljande temporéra skillnader
beaktas inte; for temporar skillnad som uppkommit vid forsta redovis-
ningen av goodwill, férsta redovisningen av tillgdngar och skulder som
inte &r rérelseférvarv och vid tidpunkten fér transaktionen inte paver-
kar vare sig redovisat eller skattepliktig resultat. Vidare beaktas inte
heller sddana temporéra skillnader hanférliga till aktier eller andelar i
dotterbolag eller intresseféretag som inte férvéantas bli dterférdainom
dverskadlig framtid. Varderingen av uppskjuten skatt baserar sig pa hur
redovisade varden pa tillgangar eller skulder férvantas bli realiserade
eller reglerade. Uppskjuten skatt berdaknas med tilldmpning av de skat-
tesatser och skatteregler som ar beslutade eller i praktiken beslutade
per balansdagen.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla temporara
skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i den man det &r
sannolikt att dessa kommer att kunna utnyttjas. Vardet pd uppskjutna
skattefordringar reduceras nar det inte langre beddms sannolikt att de
kan utnyttjas.

Eventualférpliktelser (ansvarsférbindelser)

En eventualférpliktelse redovisas nar det finns ett mojligt atagande som
harrér fran intréffade handelser och vars férekomst bekréftas endast
av en eller flera osékra framtida hdndelser eller nar det finns ett ata-
gande som inte redovisas som en skuld eller avsattning pa grund av att
detinte ar troligt att ett utfléde av resurser kommer att kravas.

Koncernens Noter

Not 3 Férvarvad och avyttrad verksamhet

Den 1juli 2006 éverférdes tillgangar, skulder, personal med mera mel-
lan Vattenfall och danska DONG A/S. Tillgangar, framst i form av kraft-
varmeverk och vindkraftverk éverférdes till Vattenfall fran Elsam A/S
och Energi E2 A/S (dotterbolag till DONG A/S) i utbyte mot i huvudsak
Vattenfalls aktiepost i Elsam A/S och Vattenfalls andelil/S Aveddre 2.

Merparten av tillgangarna férvarvades direkt av Vattenfall A/S i Dan-
mark (till 100% dagt av Vattenfall AB) varvid anldggningar, aktieinnehav
ochrorelsekapital och finansiering 6évertogs. Samtidigt férvarvades ak-
tier i nuvarande Kentish Flats Ltd (100%), Vattenfall Vindkraft Sverige
AB (100%) och Vattenfall Wolin-North Sp.z.0.0 (100%).

Forvarvet av dotterbolagen har redovisats enligt anskaffningsvar-
demetoden, sdsom definierad i IFRS 3 — Rérelseférvarv. Pa satt som
féreskrivs under denna metod har Vattenfall allokerat den totala ko-
peskillingen, fér bade férvarvade tillgangar och bolag, till férvéarvade
tillgdngar och 6vertagna skulder baserat pa deras verkliga varden. De
verkliga vardena har faststallts genom att tilldmpa vedertagna princi-
per och metoder.

Vardet av 6vertagna tillgangar uppgar till 13 307 MSEK. Efter avytt-
ringar (i huvudsak Vattenfalls aktiepost i Elsam A/S och andelenil/S
Aveddre 2) virderade till 12 621 MSEK, uppgar nettoinvesteringen per
forvarvsdatum till 686 MSEK. Varderingen av férvarvade tillgangar och
skulder, &r prelimindr i avvaktan pa slutlig genomgang av férvéarvet.

Rorelseresultatet hanforligt till forvarvade verksamheter uppgick till
430 MSEK andra halvaret 2006. Information om rérelseresultatet fér
heldret 2006 &r ej tillgangligt fér Vattenfall. Detsamma géller for i sél-
jande bolag redovisade varden for 6vertagna tillgangar och skulder.

Nedanstdende tabell visar évertagna tillgangar och skulder sa som de
tagitsinikoncernredovisningen vid forvarvsdatumet (MSEK).

Férvarvade tillgdngar och skulder

Immateriella anldggningstillgangar 2046
Materiella anldggningstillgangar 13917
Andra anldggningstillgangar 586
Varulager 1174
Kassa, bank och liknande tillgangar 39
Andra omsé&ttningstillgdngar 1249
Summa tillgédngar 19011
Avsattningar 1203
Réntebarande langfristiga skulder 1434
Andra langfristiga skulder 1170
Rantebdrande kortfristiga skulder 1460

Andra kortfristiga skulder 437

Summa skulder 5704
Férvdrvade nettotillgdngar 13307
Kassaflédeseffekter
Férvarvade nettotillgdngar 13 307
Vardet av avyttrade tillgangar 12621
Nettoinvestering 686
Férvarvad kassa, bank och liknande tillgangar 39
Netto kassautflode vid forvarvstidpunkten 647
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Fortsattning Not 3

Andra féretag &n ovanstéende vilka varit féremal fér avyttring (stérre avyttringar).

Ménad Bolag Foérandring % Ny dgarandel % Overlatelsesumma, MSEK
Norden Mars Ringhals AB, Sverige -4 70 91
December Bodens Energi AB, Sverige =40 = 110
Tyskland  Mars Enoplan GmbH -62 - 19
April Energie Stidwest AG =5 = 342
Juni Compania Electricia de Sochagota S.A.E.S.P, Colombia =25 = 180
Augusti AVG Abfall und Verwertungs GmbH -20 = 79
Augusti TVF Thyssen VEAG Flachenrecycling GmbH =3[0 = 13

Not 4 Valutakurser

For Vattenfallkoncernen viktigare valutakurser anvanda i boksluten:
Medelkurser Balansdagskurser

Not 6 Upplysningar om segment
Koncernens verksamhet bedrivs huvudsakligen inom tre geografiska
omraden. Dessa priméra segment &r Norden, Tyskland och Polen. D&r-

Cand altta 2006 2005 2006-12-31 2005712731 45ver finns ett segment Ovrigt i vilket ingar Energihandel, Finansverk-
Euro EUR 9,2617 9,2812 9,0500 9,4300 samhet och Ovriga koncernfunktioner. Segmentet Norden innefattar
Danmark DKK 1,2418 1,2456 1,2135 1,2640 huvudsakligen verksamheter i Norden men inkluderar dven verksamhe-
Norge NOK 1,1516 1,1559 1,0945 1,1760 ter i Baltikum, Nederlanderna och Storbritannien. De primdra segmen-
Polen PLN 2,3769 2,3062 2,3600 2,4400 ten utgdrs avomraden baserade pa var tillgdngarna &r lokaliserade.
USA usD 7,3794 7,4455 6,8700 7,9530 Rérelseresultatet fér det primdra segmentet Ovrigt inkluderar mark-
nadsvardeférandringar for elhandel vilka redovisas av Energihandel
fram till att beloppen realiseras. N&r beloppen realiseras paverkas
Not 5 Nettoomséttning andra segment. ) )
2006 2005 Somrorelsegrenar (sekunddra segment) fordelas koncernens verk-
wer i ) samhet pa Elproduktion, EImarknad (férsaljning och energihandel),
Omséttning inklusive punktskatter Eln&t (transmission och distribution av el) och Varme (produktion, distri-
varor (elektricitet, varme, gas etc.) 145313 129866, tion och forsaljning av varme). | 5vrig verksamhet ingar Vattenfalls
utférande av tjansteuppdrag 5130 4825  rinansverksamhet och Ovriga koncernfunktioner. Rorelseresultatet
Punktskatter ~4628 5533 {45r det sekundéra segmentet Elmarknad inkluderar marknadsvarde-
Nettoomsattning 145815 129158  fgrandringar for elhandel vilka redovisas av Energihandel fram till att
beloppen realiseras. Nar beloppen realiseras paverkas huvudsakligen
segment Elproduktion.
Leveranser av el mellan segment sker till marknadsmassiga priser.
For tjanster mellan segment tilldmpas till 6vervdagande del sjalvkost-
nadspris menivissa fall tillampas marknadsmadssiga priser.
Primédra segment
2006 Norden Tyskland Polen Ovrigt Elimineringar Summa
Extern nettoomsattning 48235 69905 8981 18 694 - 145815
Férsaljning mellan segment 970 42 065 468 44218 -87 721 -
Summa 49 205 111970 9449 62912 -87 721 145815
Rorelseresultat (EBIT) 13287 13059 1072 -413 44 27 049
Rérelseresultat (EBIT) exkl jamforelsestdrande poster 13217 12886 942 -413 44 26 676
Tillgdngar 154 005 165596 18127 122823 -137 385 323166
Skulder 130413 98672 11859 111929 -137 381 215492
Nettotillgangar 81687 61818 8812 -4 405 2053 149 965
Investeringar 11744 6305 845 14 -1688 17 220
Avskrivningar 4372 9423 728 51 - 14574
Nedskrivningar 196 1368 4 - - 1568
Aterférda nedskrivningar - 25 - - - 25
Andelariintresseforetags resultat 550 771 - 13 - 1334
2005 Norden Tyskland Polen Ovrigt Elimineringar Summa
Extern nettoomsattning 40712 70304 8790 9352 = 129 158
Forsaljning mellan segment 1309 34691 60 35211 -71271 -
Summa 42021 104 995 8850 44563 =71 271 129 158
Rorelseresultat (EBIT) 16794 10113 842 -178 = 27571
Rérelseresultat (EBIT) exkl jamforelsestérande poster 13704 10251 808 -178 = 24585
Tillgdngar 137 671 173982 17 302 106 427 -110314 325068
Skulder 108 204 113004 11540 111 689 -110278 234159
Nettotillgangar 77190 68717 9295 -2034 2069 155237
Investeringar 17432 5072 812 1200 -19 24 497
Avskrivningar 4203 9123 656 44 = 14026
Nedskrivningar 599 350 80 - - 1029
Aterférda nedskrivningar = 237 6 = = 243
Andelariintresseféretags resultat 189 347 - -2 - 534
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Sekundara segment
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2006 Elproduktion Elmarknad Elnat Varme Ovrigt Elimineringar Summa
Extern nettoomsattning 34169 73992 36571 14833 1598 -15348 145815
Férsdljning mellan segment 41 096 19774 15003 8429 5701 -90003 -
Summa 75 265 93766 51574 23262 7299 -105 351 145815
Roérelseresultat (EBIT) 19762 355 3947 4130 -1145 - 27049
Roérelseresultat (EBIT) exkl

jamforelsestorande poster 19776 169 3985 4251 -1505 - 26 676
Tillgangar 210100 29993 83104 43443 136635 -180 109 323166
Investeringar 20532 94 6001 2138 6499 -18044 17 220
2005! Elproduktion Elmarknad Elnat Varme Ovrigt Elimineringar Summa
Extern nettoomsattning 14470 62 786 36 207 14101 1594 = 129 158
Férsdljning mellan segment 42944 10476 14606 6824 5684 -80534 =
Summa 57 414 73262 50813 20925 7278 -80534 129 158
Rorelseresultat (EBIT) 19751 1172 5288 3494 -2 134 = 27571
Rorelseresultat (EBIT) exkl

jamférelsestorande poster 16 742 1171 5373 3540 -2 241 = 24585
Tillgdngar 196 836 32899 80448 47 191 124248 -156 554 325068
Investeringar 5818 269 4776 2605 13178 -2 149 24 497

1) Vissa varden &r korrigerade jamfért med tidigare publicerad information i Vattenfalls arsredovisning fér 2005. Se koncernens Not 2, Redovisningsprinciper.

Not 7 Kostnader fér salda produkter

Direkta kostnader inkluderar produktionsskatter och avgifter med
5341 MSEK (4 198) samt fastighetsskatter med 1 152 MSEK (597). 1
kostnaderna ingar dven réntedelen i pensionskostnaden, netto efter
avdrag for férvantad avkastning pa férvaltningstillgdngarna med 461
MSEK (498).

Not 8 Ovriga rorelseintakter
Ovriga rérelseintdkter innefattar realisationsvinster vid férséljning av
anldggningstillgangar, rérelserelaterade valutakursvinster, hyresint&k-
ter samt férsdkringsersattningar.

Foérar 2005 ingdr har dven den erséttning fér framtida produktions-
bortfall uppgdende till 4 100 MSEK som Vattenfall erhallit fér stang-
ningen av Barseback 2.

Not 9 Kostnader for forsaljning, administration

samt forskning och utveckling
I kostnadernaingar rantedelen i pensionskostnaden, netto efter avdrag
for forvantad avkastning pa férvaltningstillgdngarna med 311 MSEK
(295).

Not 10 Ovriga rérelsekostnader
Ovrigarérelsekostnader innefattar huvudsakligen realisationférluster
vid férséljning av anldggningstillgdngar, rérelserelaterade valutakurs-
forluster samt avvecklings- respektive omstruktureringskostnader.

Not 11 Avskrivningar

Avskrivningar pd immateriella anldggningstillgdngar, materiella anldgg-
ningstillgangar och férvaltningsfastigheter fordelas i resultatrékningen
enligt féljande:

2006 2005
Kostnader fér sdlda produkter 13843 13496
Férséljningskostnader 303 167
Administrationskostnader 405 343
Forsknings- och utvecklingskostnader 4 1
Ovriga rérelsekostnader (férvaltningsfastigheter) 19 19
Summa 14574 14026

Avskrivningar pa immateriella anldggningstillgangar ingar ovan i Kost-
nad for salda varor med 415 MSEK (521). Férsaljningskostnader 137
MSEK (0) samt i Administrationskostnader med 194 MSEK (141).

Not 12 Nedskrivningar och

aterférda nedskrivningar
Nedskrivningar avimmateriella anldggningstillgdngar, materiella an-
ldggningstillgangar och férvaltningsfastigheter férdelas i resultatrak-
ningen enligt foljande:

2006 2005
Kostnader fér salda produkter 1191 992
Forsaljningskostnader 193 -
Administrationskostnader 2 1
Ovriga rérelsekostnader (férvaltningsfastigheter) 182 26
Summa 1568 1029

Foljande stérre nedskrivningar ingar i:

Kostnader fér sdlda produkter

Under 2006 erhéll Vattenfall ett beslut fran den tyska natmyndigheten
Bundesnetzagentur betraffande tariffsankningar for transmissions-
och distributionsverksamheterna. Dessa kommande intaktsbortfall

gav starka indikationer pa behov av ett test av det redovisade vérdet av
involverade tillgangar. Ett nedskrivningstest har genomférts for respek-
tive kassagenererande enhet.

Det redovisade védrdet pa de kassagenererande enheterna har jam-
férts mot ett berdknat nettonuvarde baserat pa framtida uthalliga
kassafldden. Detta har resulterat i nedskrivningar uppgdende till 1 019
MSEK fér distributionsverksamheterna.

Diskonteringsréntan for naten uppgar till 4% efter skatt, medtaget
den speciellarisksituationen for reglerade verksamheter.

Forséljningskostnader

Utvecklingen av ett nytt kundhanteringssystem har inneburit hégre
utgifter an kalkylerat. De framtida vinster det nya systemet skulle ge-
nereravager inte upp dessa hogre utgifter. Nedskrivningar har darfor
belastat rorelseresultatet med 192 MSEK.

Forvaltningsfastigheter

Varje férvaltningsfastighet, bestdende av mark och byggnad, har
jamforts mot ett uppskattat marknadsvarde minskat med forsalj-
ningskostnader. Detta har resulterat i nedskrivningar om 182 MSEK av
forvaltningsfastigheter i 6stra Tyskland och for enstaka forvaltnings-
fastigheteriBerlin.
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Fortsattning Not 12

Aterférda nedskrivningar avimmateriella anldggningstillgdngar, mate-
riella anldggningstillgdngar och férvaltningsfastigheter férdelas i resul-
tatrdakningen enligt féljande:

2006 2005
Kostnader fér salda produkter 23 198
Forsdljningskostnader - 43
Administrationskostnader 2 =
Ovriga rérelsekostnader (férvaltningsfastigheter) - 2
Summa 25 243
Not 13 Rérelsens kostnader férdelade

o
pa kostnadsslag

2006 2005
Personalkostnader 19249 18664
Avskrivningar 14574 14026
Nedskrivningar av anldggningstillgdngar 1568 1029
Aterférda nedskrivningar av anlaggningstillgéngar -25 -243
Rdérelsens andra kostnader inkl insatsvaror 87053 74042
Summa 122419 107518

Not 14 Finansiella intakter

Skillnaden mellan nominell svensk skattesats och effektiv skattesats
forklaras pa foljande satt:

% 2006 2005
Svensk inkomstskattesats 28,0 28,0
Skillnad i skattesats i utlandsk verksamhet 4,8 3,3
Justering av skatt hanforlig till tidigare perioder,

andrad skattelagstiftning -5,0 =
Justering av skatt hanforlig till tidigare perioder,

ovrigt 0,3 =i,
Andrade skattesatser - 0,7
Ejavdragsgilla kostnader och ej skattepliktiga

intékter, netto -5,4 -8,5
Nedskrivning av goodwill - 0,3
Ovrigt -0,5 0,1
Effektiv skattesats’ 22,2 22,0
Skattesats, aktuell skatt? 24,9 24,0

1) Skattekostnad enligt koncernens resultatrékning i férhallande till resultatet
fore skatter exklusive andelariintresseforetags resultat.

2) Skattekostnad enligt koncernens resultatrakning exklusive uppskjuten skatt i
férhallande till resultatet fére skatter exklusive andelar iintresseféretags resul-
tat.

Ackumulerade skattemadssiga underskottsavdrag fordelar sig enligt fél-

2006 2005
jande:
Utdelningar 73 66 2006 2005
Ranteintdkter hanfoérbara till placeringar mm 1341 980 Sverige 13 19
Avkastning fran Karnavfallsfonden 2106 2089 Svri % linder 627 5205
Netto vardeférandring vid omvardering av derivat 272 545 9
Netto vardeférandring vid omvérdering av Summa 640 2224
andra finansiella tillgdngar 35 17
Realisationsvinster vid férsaljningar av Minskningeniredovisade belopp férklaras av att underskottsavdrag
aktier och andelar 12 13 utnyttjats under 2006.
Summa 3839 SR Underskottsavdragen forfaller enligt féljande:
2006

Not 15 Finansiella kostnader 2007 182

2006 2005 Ingen tidsbegransning 458
Réntekostnader hanforbara till 1&n mm 3317 2967 Summa 640
Diskonteringseffekter hdnférbara till avsattningar 2012 2060 . .
Valutakursdifferenser, netto 25 171 Langfristig skattefordran for aktuell skatt har uppstatt efter andrad
Nedskrivningar av aktier och andelar 7 17 lagstiftning i Tyskland (December 2006) som medfort att under aren
Realisationsforluster vid férsaljningar 2002-2005 innehallen skattekredit, fran tidigare upphavda regler
av aktier och andelar 2 6  angadende skatt pa utdelning, nu kan aterfds utan villkor om vidareut-
SUTINE 5363 5221 delning. Den frisldppta skattekrediten kommer att utbetalas under aren

Se dven koncernens Not 9 samt Not 11 avseende rdantedelar hdnférbara
tillavsattningar for pensioner.

Not 16 Skatter

Resultat fore skatter exklusive andelar iintresseféretags resultat uppgick till:
2

006 2005
Sverige 10443 15298
Ovriga lander 13748 10328
Summa 24191 25626
Denredovisade skattekostnaden férdelas enligt féljande:
2006 2005
Aktuell skatt
Periodens aktuella skatter:
Sverige 1668 2248
Ovriga lander 5578 4421
Justering av aktuella skatter hanforlig till
tidigare perioder:
Sverige -103 392
Ovriga lander -1127 -900
Uppskjuten skatt
Sverige 1251 819
Ovriga lander -1600 -1338
Summa 5667 5642
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2008-2017 ochrepresenterasibalansrakningen av ett diskonterat
varde. Som en effekt av dndringenilagstiftning har resultatrakningen
for 2006 som justering av aktuella skatter hanforlig till tidigare perio-
der krediterats med 1 241 MSEK.

Uppskjuten skattefordran respektive uppskjuten skatteskuld hanfor sig
till balansposter enligt féljande:

Uppskjuten skattefordran 2006 2005
Anldggningstillgangar 3208 3016
Omséttningstillgangar 1096 530
Eget kapital - 5704
Langfristiga skulder 6296 5274
Kortfristiga skulder 1609 =171
Underskottsavdrag 66 216
Kvittning av uppskjuten skatteskuld -10468 =
Summa 1807 14569
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Uppskjuten skatteskuld 2006 2005 Uppskjuten skatteskuld (férdndringar under 2006)
Anlédggningstillgangar 32436 32533  Ingdende balans 39927
Kortfristiga fordringar 2235 52 Férvarvade bolag 734
Eget kapital - 141 Periodens avsattningar/upplésningar, netto 622
Langfristiga skulder 4309 4664 Avyttrade bolag =16
Kortfristiga skulder 1363 2537 Omrakningsdifferenser -922
Kvittning av uppskjuten skattefordran -10468 = Kvittning av uppskjuten skattefordran -10468
Summa 29875 39927 Utgdende balans 29875
Uppskjuten skattefordran (férandringar under 2006)
Ingdende balans 14569 Not 17 Minoritetsintressen
Forvarvade bolag 403 2006 2005
Periodens avsattningar/uppldsningar, netto —2383  Minoritetens andel i resultat fére skatter 1503 1422
AvvttLade bO'?? =2 Minoritetens andel i skatter -374  -139
Omrédkningsdifferenser -312

S 1129 1283
Kvittning av uppskjuten skatteskuld -10468 umma
Utgaende balans 1807

Not 18 Immateriella anldggningstillgangar

Koncessioner och Hyresratter, gruvratter
Aktiverade utgifter liknande rattigheter med och liknande ratter
for utveckling Goodwill begrédnsad livslangd med begransad livslangd Summa

2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
Anskaffningsvarden
Ingdende anskaffningsvarde 1307 814 451 243 3250 2931 4428 4212 9436 8200
Férvdrvade bolag - - - 180 - 135 - - - 315
Investeringar 110 426 - = 122 159 354 17 586 602
Forsaljningar/Utrangeringar - - - - -205 -43 -1 -4 -206 -47
Omklassificeringar - 31 - = -135 -22 - 38 -135 47
Salda bolag - = - = -71 =3 - = -71 =3
Omrakningsdifferens -36 36 -16 28 =72 93 -157 165 —-281 322
Utgdende ackumulerade
anskaffningsvarden 1381 1307 435 451 2889 3250 4624 4428 9329 9436
Ackumulerade
avskrivningar enligt plan’
Ingdende avskrivningar -484 -274 - = -2125 -1885 -1174 -892 -3783 -3 051
Arets avskrivningar =277 -197 - - -245 -238 -224 -227 -746 -662
Forsaljningar/Utrangeringar - = - = 199 40 1 = 200 40
Omklassificeringar -59 3 - = 67 15 - =17 8 1
Salda bolag - = - = 44 3 - = 44 3
Omrdkningsdifferens 25 -16 - = 50 -60 45 -38 120 -114
Utgdende ackumulerade
avskrivningar =795 -484 - = -2010 -2125 -1352 -1174 -4 157 -3783
Nedskrivningar
Ingdende nedskrivningar - = -183 = -19 -17 -525 =317 =727 -334
Arets nedskrivningar -193 = - -180 -3 = - -205 -196 =385
Omklassificeringar - - - - 2 - - = 2 =
Salda bolag - = - = - = - = - =
Omrdkningsdifferens - - 7 -3 1 -1 1 -3 9 =7/
Utgdende nedskrivningar -193 = -176 -183 -19 -19 -524 5525 -912 =727
Utgaende planenligt restvérde 393 823 259 268 860 1106 2748 2729 4260 4926
Forskott till leverantdrer - 341
Summa 4260 5267

1) Bedémda nyttjandeperioder &r for Aktiverade utgifter fér utveckling 3-4 ar, for
Koncessioner etc 3-30 ar samt fér Hyresrétter, gruvratter etc 3-50 ar.

Avtalsenliga dtaganden om férvarv avimmateriella anldggningstill-
gangar uppgar per 31 december 2006 till 7 MSEK.
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Not 19 Materiella anldggningstillgangar

Maskiner och andra Inventarier, verktyg Pagdende
Byggnader och mark’ tekniska anldggningar ochinstallationer nyanldggningar? Summa

2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
Anskaffningsvarden
Ingdende anskaffningsvarde? 68306 65378 353960 333986 9019 8784 7366 7081 438651 415229
Forvarvade bolag - 28 4306 185 - 19 85 = 4 391 232
Investeringar® 2607 431 13236 2476 776 530 11 365 8727 27984 12164
Aktiverade/Aterférda framtida
utgifter for aterstéllande etc 723 1298 366 1596 - = -1 = 1088 2894
Omforing fran pagaende
nyanldggningar 649 1088 6578 7133 105 67 7332 -8288 - =
Forsaljningar/Utrangeringar -1 151 -1918 -5608 -3857 -498 -683 -121 -156 -7 378 -6614
Andra omklassificeringar 35 46 -7 80 -14 1 128 -124 142 13
Salda bolag -99 -119 -788 -140 -59 -28 -1 = -947 -288
Omrdkningsdifferenser -1727 2074 -10675 12501 -282 319 -122 127 -12806 15021
Utgdende ackumulerade
anskaffningsvarden 69 343 68306 361368 353960 9047 9019 11 367 7366 451125 438651
Ackumulerade
avskrivningar enligt plan®
Ingdende avskrivningar -31338 -30378 -208346 -193758 =7472 =7274 - - -247 156 -231410
Férvarvade bolag - -6 -189 -26 - =15 - = -189 -47
Arets avskrivningar -1686 -1638 -11548 -11135 =575 =571 - - -13809 -13344
Forsaljningar/Utrangeringar 875 1674 5290 3558 473 662 - = 6638 5894
Andra omklassificeringar 50 -20 -5 30 6 -18 - = 51 -8
Salda bolag 76 29 534 95 46 7 - = 656 131
Omrdkningsdifferenser 795 -999 6195 -7 110 234 -263 - = 7224 -8372
Utgdende ackumulerade
avskrivningar -31228 -31338 -208069 -208 346 -7288 -7472 - - —246585 -247 156
Nedskrivningar
Ingdende nedskrivningar -943 -877 -2030 -1604 -61 =5 -10 -9 -3044 -2 541
Férvarvade bolag - =@ - =37 - = - = - -47
Arets nedskrivningar -99 -167 -1090 -443 -1 -8 - - -1190 -618
Arets &terférda nedskrivningar 24 146 1 95) - = - = 25 241
Omfdring fran pdgdende
nyanldggningar -2 = - = - = 2 = - =
Forsaljningar/Utrangeringar 33 116 16 28 - - - - 49 144
Andra omklassificeringar -38 -106 - 5 - = - = -38 =101
Omrdkningsdifferenser 39 -45 90 -74 2 =2 - =il 131 -122
Utgdende nedskrivningar -986 -943 -3013  -2030 -60 -61 -8 -10 -4067 -3044

Utgdende planenligt restvérde 37129 36025 150286 143584 1699 1486 11 359 7356 200473 188451

Forskott till leverantdrer 855 565
Summa 201328 189016

1)l anskaffningsvarden fér byggnader och mark ingar anskaffningsvarde fér mark Taxeringsvdrden (avser svenska fastigheter)

och fallratter uppgaende till 13 961 MSEK (14 247), vilka inte &r féremal for 2006 2005
krivning.

avskrivning Byggnader 86505 92579

2) Under &ret har rénta under byggnadstid aktiverats med 75 MSEK (7). Genom- Mark 25382 25501

snittlig rénta fér ar 2006 &r 4,3%.

3) Erhalina statliga bidrag, ingdende balans, uppgar till 4 760 MSEK (4 409). Acku-

mulerade aktiverade réntor ingar i anskaffningsvérdet fér byggnader med 648 . . 9w . . q
MSEK (573) ¢ ¢ e Taxeringsvarden asdatts inte ledningar och transformatorstationer.

Avtalsenliga ataganden om férvérv av materiella tillgdngar uppgar
per 31 december 2006 till 8 532 MSEK.

Summa 111887 118080

4) Under aret erhallna statliga bidrag uppgar till 76 MSEK (66).

5) Bedémda nyttjandeperioder &r fér Vattenkraftanldggningar 5-40 ar, fér Var-
mekraftanldggningar 5-40 ar, fér Eldistribution och —transmissionsledningar
5-35 ar, fér Gruvverksamhet 5-20 &r, fér Kontorsutrustning 5-10 &r samt fér
Kontors- och lagerfastigheter samt verkstdder 25-50 &r.

Den forldngda nyttjandeperioden for koncernens svenska karnkraft-
verk har inneburit att 2006 ars avskrivningar har minskat med 505
MSEK jamfért med tidigare beddmningar.
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Not 20 Forvaltningsfastigheter

Koncernens Noter

2005 Foérvaltningsfastigheter omfattar 156 (180) fastigheter beldgna i Ber-

lin, Hamburg och i 8stra Tyskland. Det uppskattade marknadsvardet har

2006
Anskaffningsvarden
Ingdende anskaffningsvarde 2505 2499
Investeringar 4 3
Forsaljningar/Utrangeringar -178 =53
Omklassificeringar -12 -53
Omrdkningsdifferenser -94 115
Utgdende ackumulerade anskaffningsvarden 2225 2505
Ackumulerade avskrivningar enligt plan’
Ingdende avskrivningar -564 -540
Arets avskrivningar -19 -20
Forsaljningar/Utrangeringar 66 18
Omklassificeringar -56 3
Omrédkningsdifferenser 24 -25
Utgaende ackumulerade avskrivningar -549 -564
Nedskrivningar
Ingdende nedskrivningar -685 -679
Arets nedskrivningar -182 -26
Arets &terférda nedskrivningar - 2
Forsaljningar/Utrangeringar 61 24
Omklassificeringar 37 26
Omrakningsdifferenser 29 -32
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -740 -685
Utgaende planenligt restvérde 936 1256
Uppskattat marknadsvarde 1156 1594

1) Bedémda nyttjandeperioder fér férvaltningsfastigheter &r 25-50 ar.

definierats som det belopp till vilket némnda fastigheter skulle kunna
dverlatas mellan kunniga parter som &r oberoende av varandra och
som har ett intresse av att transaktionen genomfors. Marknadsvarde-
ringen har till stérsta delen gjorts av Vattenfalls egna varderingsman.
Hyresintakter fran externa kunder uppgick till 110 MSEK (114). Direkta
kostnader fér ndmnda fastigheter uppgick till 355 MSEK (248) av vilka
176 MSEK (82) ar relaterade till fastigheter vilka inte genererat hyres-
intakter.

Avtalsenliga férpliktelser att kdpa, uppfora eller exploatera en for-
valtningsfastighet eller att utféra reparationer, underhall eller forbatt-
ringar uppgar per 31 december 2006 till 9 MSEK.

Not 21 Aktier och andelar dgda av moderbolaget Vattenfall AB samt av andra koncernféretag
Aktier och andelar 4gda av moderbolaget Vattenfall AB

Organisations- Antal aktier Andeli % Bokfort varde
Koncernforetag nummer Sate 2006 2006 2006
Norden
Bergeforsens Kraft AB 556044-8887 Sundsvall 3240 60 3
Energibolaget Botkyrka-Salem Forsaljn. AB 556014-7406 Botkyrka 23988 100 35
Forsastroms Kraft AB 556010-0819 Atvidaberg 400000 100 48
Forsmarks Kraftgrupp AB 556174-8525 Osthammar 198 000 66 198
Férsdkrings AB Vattenfall Insurance 516401-8391 Stockholm 200000 100 200
Gotlands Energi AB 556008-2157 Gotland 112500 75 13
Produktionsbalans PBA AB 556425-8134 Stockholm 4800 100 5
Ringhals AB 556558-7036 Varberg 248572 70 379
Svensk Karnbranslehantering AB! 556175-2014 Stockholm 360 36 0
Svenska Kraftbyggarna Entreprenad AB 556333-2468 Luled 38000 100 46
S&ffle Arjang Energi AB 556499-8689 Saffle 8000 100 22
Vattenfall Bransle AB 556440-2609 Stockholm 100 100 96
Vattenfall A/S 21311332 Képenhamn 10040000 100 12878
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 Jokkmokk 3000 100 4
Vattenfall Oy 1071366-1 Helsingfors 10000 100 1483
Vattenfall Power Consultant AB 556383-5619 Stockholm 12500 100 15
Vattenfall Power Management AB 556573-5940 Stockholm 6570 100 6
Vattenfall Eldistribution AB 556417-0800 Stockholm 8000 100 1
Vattenfall Research & Development AB 556390-5891 Alvkarleby 14000 100 17
Vattenfall Service Nord AB 556242-0959 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 Vindkraft Sverige AB 556581-4273 Stockholm 2500 100 71
Vattenfall Vindkraft Kriegers Flak AB 556622-5941 Stockholm 1000 100 129
Vattenfall Vindkraft Lillgrund AB 556550-1292 Malmd 219919 100 125
Vattenfall Vindkraft Trolleboda AB 556644-2595 Malmo 1000 100 5
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
Vdasterbergslagens Kraft AB 556194-9784 Ludvika 89726 58 19
Vasterbergslagens Varme AB 556565-6856 Fagersta 5566 51 6
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Fortsattning Not 21

Organisations- Antal aktier Andel i % Bokfort varde
Koncernféretag nummer Sate 2006 2006 2006
Tyskland
Vattenfall Deutschland GmbH (HRB) 62659 Hamburg 2 100 18868
Vattenfall Europe AG? HRB 86854 Berlin 77456 046 38 10828
Polen
Vattenfall Heat Poland SA 38440 Warszawa 18377 346 75 3240
Vattenfall Distribution Poland SA RHB 9861 Gliwice 936 184 75 5271
Vattenfall Poland Sp.z.0.0 270893 Warszawa 10000 100 5
Vattenfall Trading Services Sp.z.0.0 969-1406-317 Rejonowy 80000 100 9
Ovriga ldnder
Kentish Flats Ltd 4130301 London 25000000 100 1196
Vattenfall Estonia OU 10142764 Tallinn 100 100 6
Vattenfall Reinsurance S.A. (B) 49528 Luxemburg 13000 100 13
Ovriga féretag 9
Summa S5NA1S

1) Koncernbolag dger ytterligare 20 % via Forsmarks Kraftgrupp AB.
2) Vattenfall AB och andra koncernbolag dger totalt cirka 97% (97) via Vattenfall Deutschland GmbH:s innehav.

Storre aktieinnehav dgda av andra koncernféretag Not 22 Andelar i intressefﬁretag
an moderbolaget Vattenfall AB. 2006 2005

Vid berdkning av dgarandel har hansyn tagits till minoritetsdgande i

. Ingdende balans 23421 12286
respektive dgarbolag. .
Andeli % Investeringar - 10325
Site 2006 Nyemission och aktiedgartillskott 13 18
Forsaljningar -11 315 -2
gordet?“ . . Omklassificeringar - -4
arse ackK'raftAB,Sverlge - MaImp 70 Resultatandelar och utdelningar 666 -38
PN O [ G e At Loy Omréakningsdifferenser -659 836
Vattenfall Indalsalven AB, Sverige Bispgarden 74 -
Vattenfall S&hkantuotanto Oy, Finland Helsingfors 100  Utgaendebalans 12126 23421
Vattenfall Verkko Oy, Finland Helsingfors 100
Tyskland
Fernheizwerk Markisches Viertel GmbH Berlin 97
Fernheizwerk Neukolin AG Berlin 73
Kernkraftwerk Brunsbittel GmbH & Co. oHG Hamburg 65
Koros GmbH & Co. KG Koln 95
Kraftwerke Schwarze Pumpe GmbH Spremberg 97
Millverwertung Borsigstrasse GmbH Hamburg 83
MVR Miillverwertung Rugenberger
Damm GmbH & Co. KG Hamburg 53
Vattenfall Europe AG Berlin 97
Vattenfall Europe Berlin AG & Co. KG
(tidigare Bewag AG & Co. KG) Berlin 97
Vattenfall Europe Distribution Berlin GmbH Berlin 97
Vattenfall Europe Distribution Hamburg GmbH Hamburg 97
Vattenfall Europe Generation AG & Co. KG Cottbus 97
Vattenfall Europe Hamburg AG (tidigare
Hamburgische Electricitats-Werke AG) Hamburg 97
Vattenfall Europe Mining AG Cottbus 97
Vattenfall Europe Nuclear Energy GmbH Hamburg 97
Vattenfall Europe Sales GmbH Hamburg 97
Vattenfall Europe Transmission GmbH Berlin 97
Vattenfall Europe Waste to Energy GmbH Hamburg 97
Vattenfall Trading Services GmbH Hamburg 97
WEMAG AG Schwerin 78
Polen
Nieruchomosci EWSA Grupa Vattenfall Warszawa 75
Vattenfall Wolin-North Sp.z.0.0 Szczecin 75
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Aktier och andelariintresseféretag dgda av moderbolaget Vattenfall AB eller av andra koncernforetag.

Bokfort varde Bokfort varde
Organisations- Antal aktier Andeli % Koncernen Moderbolaget
nummer Sate 2006 2006 2006 2006
Intresseforetag dgda av moderbolaget Vattenfall AB
Norden
Gulsele AB, Sverige 556001-1800 Sollefted 84000 35 338 332
Lulea Energi AB, Sverige 556139-8255 Luled 54000 30 217 3
PiteEnergi AB, Sverige 556330-9227 Pited 70000 50 200 7
Plusenergi AB, Sverige 556572-4696 Goteborg 50000 50 178 171
Preem Gas AB, Sverige 556037-2970 Stockholm 750 30 8 6
SwePol Link AB, Sverige 556530-9829 Stockholm 96 000 16 15 1
Intresseforetag agda av andra koncernbolag an moderbolaget Vattenfall AB
Tyskland
ENSO Strom AG HRB 965 Dresden 436926 29 979 =
GASAG Berliner Gaswerke AG HRB 44343 Berlin 8 100000 32 3187 =
Kernkraftwerk Krimmel GmbH & Co. oHG HRB 15033 Hamburg 50 3916 -
Kernkraftwerk Stade GmbH & Co. oHG HRB 12163 Hamburg 33 932 =
Kernkraftwerk Brokdorf GmbH & Co. oHG HRB 17623 Hamburg 20 1742 =
Stadtische Werke AG HRB 2150 Kassel 121 148 25 390 =
Ovriga féretag 24 =
Summa 12126 520
Koncernmdssiga varden avseende av Vattenfall &gd andel av intékter, resultat, tillgangar och skulder i intresseféretag:
Intdkter Resultat Tillgdngar Skulder
2006 2006 31 dec. 2006 31 dec. 2006
Intresseféretag &gda av moderbolaget Vattenfall AB
Gulsele AB, Luled Energi AB, PiteEnergi AB, Plusenergi AB,
Preem Gas AB och SwePol Link AB 2128 49 1680 1083
Intresseforetag dgda av andra koncernbolag an moderbolaget Vattenfall AB
GASAG Berliner Gaswerke AG 3456 223 7091 5240
Kernkraftwerk Krimmel GmbH & Co. oHG, Kernkraftwerk Stade GmbH & Co. oHG
och Kernkraftwerk Brokdorf GmbH & Co. oHG 1755 371 17 403 10567
Ovriga féretag 2388 165 3187 1834
Summa 9727 808 29 361 18724

Not 23 Andra aktier och andelar

2006 2005
Ingdende balans 747 2448
Investeringar 581 8
Nyemission och aktiedgartillskott - 1
Férsdljningar -32 -61
Omklassificeringar -1 =51
Omklassificeringar till dotterbolag - -1667
Nedskrivningar -4 -13
Omréakningsdifferenser -37 82
Utgdende balans 1254 747
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Fortsattning Not 23

Bokfort Bokfort
varde varde
Andeli% Koncernen Moderbolaget
2006 2006 2006
Aktier och andelar &gda av moderbolaget Vattenfall AB
Norden
Jamtkraft AB, Sverige 20" 23 23
Metrima AB, Sverige 4 6 6
Solibro AB, Sverige 18 3 3
Ovriga féretag 3 3
Ovriga lander
Eutilia, Nederlanderna 8 3 3
Aktier och andelar &gda av andra koncernbolag
an moderbolaget Vattenfall AB
Tyskland
EHA Energie Handels
Gesellschaft mbH & Co KG 50 13 =
GNS Gesellschaft fur
Nuklear-Service GmbH 6 23 =
Stadtwerke Eilenburg GmbH 49 51 =
Stadtwerke Parchim GmbH 15 27 =
Stadtwerke Rostock AG 12 363 =
Stadtwerke Wittenberge GmbH 23 25 -
Ovriga féretag 92 -
Ovriga lander/féretag
Asikkalan Voima Oy, Finland 50 9 =
Ensteds Havn I/S, Danmark 50 564 =
Terki Oy, Finland 20 12 =
Atvidabergs Fjarrvarme AB, Sverige 50 10 -
ELINI, Nederldnderna 222 27 =
Summa 1254 38

1) Réstandelen dr 16%.

2) Roéstandelen ar 14%.

Not 24 Andelar i den svenska karnavfallsfonden

2006 2005
Ingdende balans 21403 19447
Inbetalningar 501 528
Utbetalningar -689 -661
Avkastning 2106 2089
Utgdende balans 23321 21403

Enligt svensk lag (1984:3) om karnteknisk verksamhet har den som
har tillstand att i Sverige inneha eller driva en kadrnteknisk anldggning
skyldighet att pa ett sdkert satt riva anldggningen, ta hand om anvént
bransle och annat radioaktivt avfall samt att bedriva nédvandig forsk-
ning och utveckling. Tillstandsinnehavaren skall ocksa svara fér finan-
sieringen avomhandertagandet etc.

Genom lag (1992:1537 senast andrad 1995:1544) om finansiering
av framtida utgifter fér anvant kdarnbransle med mera sdkras finansie-
ringen genom att tillstandsinnehavaren betalar en produktionsbaserad
avgift. Avgiften betalas till Karnavfallsfonden som férvaltar inbetalda
medel. Fonden erséatter reaktordgaren for dennes kostnader i takt med
att skyldigheterna enligt lag (1984:3) fullgérs. Enligt uppgorelser mel-
lan svenska staten, Vattenfall AB och E.ON Sverige AB skall fondmedel
for Ringhals AB hanteras genom Vattenfall AB och medlen for Barse-
back Kraft AB genom E.ON Karnkraft Sverige AB

Marknadsvardet pa Vattenfallkoncernens andelar i Kdrnavfallsfon-
denden 31 december var 23 981 MSEK (23 889).

Som framgar av koncernens Not 35 uppgar avsattningarna fér fram-
tida utgifter for aterstalining etc fér den svenska kdrnkraftsverksamhe-
tentill 18 668 MSEK (18 149).

Eventualforpliktelser (ansvarsforbindelser) hanférbara till den
svenska karnavfallsfonden beskrivs i koncernens Not 42.
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Not 25 Andra langfristiga fordringar

Fordringar hos Andra
intresseforetag fordringar

2006 2005 2006 2005
Ingdende balans 2249 1860 2036 5896
Nytillkomna fordringar 46 2 8194 185
Erhallna betalningar -1791 -52 -4979 -3962
Nedskrivningar - = -4 =5
Salda bolag -36 =3 =21 =
Omklassificeringar - 380 -42 -233
Omrakningsdifferenser - 62 -32 155
Utgdende balans 468 2249 5152 2036
Specifikation av fordringar:

2006 2005 2006 2005
Langfristiga rdnteb&drande
fordringar 60 2152 3680 473
Langfristiga icke rénte-
barande fordringar 408 97 1472 1563
Summa 468 2249 5152 2036
Not 26 Varulager

2006 2005

Karnbransle 3710 3683
Material och reservdelar 2263 1982
Fossila branslen 2231 1148
Ovrigt 1180 501
Summa 9384 7314

Varorilager som redovisats som en kostnad under ar 2006 uppgar till
20 019 MSEK. Nedskrivning av varulager uppgar till 200 MSEK.

Not 27 Immateriella tillgangar:

utslappsratter
Avser inkdpta utsldppsratter. Se koncernens Not 2, Redovisningsprin-
ciper.

2006

Ingdende balans —

Under aret inkdpta utslappsratter 950

Nedskrivningar -204

Utgdende balans 746
Not 28 Kundfordringar och andra fordringar

2006 2005

Kundfordringar 18084 16758

Fordringar hos intresseforetag 1622 478

Ovriga fordringar 7423 11244

27129 28480

Derivat med positivt marknadsvarde 5370 9467

Summa 32499 37947

Not 29 Férutbetalda kostnader och
upplupnaintakter

2006 2005

Forutbetalda forsakringskostnader 9 37

Férutbetalda kostnader, dvrigt 919 501

Forutbetalda kostnader och upplupnaintakter, el 1623 2132

Upplupna intakter, évrigt 1787 1789

Summa 4338 4459



Not 30 Kortfristiga placeringar

2006 2005
Rantebdrande placeringar 6670 7243
Aktier 864 782
Summa 7534 8025
Not 31 Kassa, bank och liknande tillgdngar

2006 2005
Kassa och bank 3343 4850
Rantebdrande placeringar 11291 1199
Summa 14634 6049

Not 32 Hybridkapital (Capital Securities)

Vattenfall emitteradeijuni 2005 Hybridkapital (Capital Securities) vil-
ket redovisas som rantebdrande Idngfristig skuld. Dessa Capital Secu-
rities I6per med evig I6ptid och &r efterstallda Vattenfalls dvriga lanein-
strument. Ndgon aterbetalningsskyldighet féreligger ej men avsikten &r
att Ianet skall terbetalas. Rantan &r fast fér den férsta tiodrsperioden
och darefter rorlig. Rantebetalning ar villkorad av bland annat Vatten-
falls méjlighet att Idmna utdelning till aktiedgare samt att utfallet av
nyckeltalet "Gransvarde for kassaflddesrantetackningsgrad” (Interest
Coverage Trigger Ratio) skall uppga till minst 2,5.

2006

Ingaende balans 9268 =
Ursprungligt ldnebelopp - 9248
Periodisering av underkurs 16 9
Omrdkningsdifferenser -373 1

Utgdende balans 8911 9268

2005

Nyckeltalet "Grénsvarde for kassaflodesrantetackningsgrad” (Interest
Coverage Trigger Ratio) berdknas enligt fojande:

2006 2005
Internt tillforda medel 35673 31386
Betald ranta 2927 2230
Internt tillférda medel
plus betald ranta (a) 38600 33616
Réntekostnader (b) 3317 2967
Gransvarde for kassaflodes-
rantetdckningsgrad (a/b) 11,64 11,33
Not 33 Andra rantebdrande skulder

o . .
(langfristiga)

2006 2005
Obligationslan 30908 38808
Skulder till kreditinstitut 7416 7300
Skulder till minoritetsagare 4644 4003
Skulder till intresseféretag 2973 9052
Ovriga skulder 927 702
Summa 46868 59865

Av ovanstdende skulder férfaller féljande belopp till betalning efter mer
&n fem ar: Obligationslan 13 049 MSEK (15 572), Skulder till kreditinsti-
tut 3477 MSEK (3 579), Skulder till minoritetsdgare 4 494 MSEK
(3827) samt Ovriga skulder 147 MSEK (138).

Not 34 Finansiella risker

Finansiellarisker

Koncernens finansiella risker hanteras i huvudsak av Vattenfall Trea-
sury AB, koncernens internbank och finansstab. Syftet med finansverk-
samheten &r att hantera koncernens finansiella risker pa ett kostnads-
effektivt satt.

Koncernens Noter

Koncernenheternas 1an, placeringar och valutahandel sker till 6vervéa-
gande del genom Vattenfall Treasury AB och till mindre del hos Vatten-
fall Europe AG. Koncernens likviditet centraliseras via sa kallade kon-
cernkontosystem. Positionstagning i spekulativt syfte sker i begransad
omfattning inom faststallda risklimiter.

Finansieringsrisk

Finansieringsrisken minimeras genom en jamn forfallostruktur och en
Idng genomsnittlig dterstdende I16ptid pa Idneportfdljen. Foérfallostruk-
turen pa Vattenfalls Ian framgar av diagrammet nedan. Den genom-
snittliga dterstdende I8ptiden uppgick per den 31 december till 6,2 ar
(6,0) exkl Capital Securities samt [an fran minoritetsdgare och intres-
seféretag. Malet &r att den ska 6verstiga 5 ar.

For att sdkerstalla kapitaltillganglighet och flexibilitet har koncernen
fleratyper avlaneprogram. Fér narvarande finns tva certifikatprogram,
tva MTN-program (medium term note) samt ett polskt [aneprogram.
Darutover forfogar Vattenfall 6ver bekraftade kreditfaciliteter motsva-
rande cirka 9,4 miljarder SEK (17,8).

Koncernens mal for den kortfristiga kapitaltillgangligheten &r att
medel motsvarande lagst 10% av koncernens omsattning, och minst
motsvarande kommande 90 dagars laneférfall, ska finnas tillgdngligt
i form av likvida medel eller bekraftade kreditfaciliteter. Vattenfalls
kreditbetyq fér Iang- respektive kortfristig upplaning &r A-=/A-2 fran
Standard & Poor 's samt A2/P-1 fran Moody's. Vattenfalls mal &r att ur
kreditvarderingssynpunkt behalla en rating pa Single A niva.

Forfallostrukturilaneportféljen'

MSEK
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1) Exklusive I&n fran minoritetsdgare och intresseféretag.

Laneprogram och kreditfaciliteter

Bokford
Utnyttjad extern
Rambelopp Valuta Forfall andel, % skuld
Laneprogram
Foretagscertifikat 15000 SEK - -
Euro Commercial Paper 2000 USD 40 =
Medium Term Note 10000 SEK 8 849
Euro Medium Term Note 6000 USD 69 36472
Polish Commercial Paper 1000 PLN - -
Bekréaftade kreditfaciliteter
Revolving Credit Facility’ 1000 EUR 2013 - -
Checkrdkningskrediter 371 SEK = =
Ovriga kreditfaciliteter
Checkrakningskrediter
och dvriga kreditlinor 10216 SEK 2 =
Summa 37 321

1) Back-up facilitet fér kortfristig upplaning.
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Fortsattning Not 34
L&n av benchmark-karaktar

Typ Valuta Belopp Kupong, % Forfall
Euro Medium Term Note EUR 500 6,125 2007
Euro Medium Term Note EUR 650 6,000 2009
Euro Medium Term Note EUR 500 6,000 2010
Euro Medium Term Note EUR 500 5,000 2018
Euro Medium Term Note EUR 500 5,375 2024

Ranterisk

Rénterisker i koncernens laneportfélj mats med duration, vilken vid
arsskiftet uppgick till 2,6 ar (2,5) exkl Capital Securities samt 1an fran
minoritetsdgare och intresseféretag. Durationen tillats variera 12 ma-
nader &ver och under en normtid pd 2,5 ar. For att justera durationen

i uppldningen anvdnds bland annat ranteswappar, rénteterminer och
optioner.

Aterstédende réntebindningstid fér Idneportfdljen
Exkl Capital Securities samt Ian fran minoritetsdgare och intressefére-
tag. Nominellt belopp.

Valutarisk

Valutarisk avser risken fér negativ paverkan pa koncernens resul-

tat- och balansrékning till foljd av férandrade valutakurser. Vattenfall
exponeras for valutarisker genom valutakursforandringar av framtida
betalningsfldden — sd kallad transaktionsexponering — samt i omvérde-
ringen av nettotillgangar i utldndska dotterbolag, sa kallad omréknings-
exponering (eller balansexponering).

Koncernens mal vid hanteringen av valutarisker &r att minimera
valutakurseffekterna med hansyn tagen till sékringskostnader och
skatteaspekter. Valutaexponeringen i upplaningen elimineras med hjalp
av rantevalutaswapar, i syfte att undvika resultatpaverkande valuta-
kursdifferenser.

Léneportfdljen uppdelad per valuta
Inkl 1an fran minoritetsdgare och intresseféretag men exkl Capital Secu-
rities. Nominellt belopp.

SEK EUR Ovriga Summa
<3man -17197 -7539 166 -24570
3man-1ar 8365 1377 - 9742
1ar-5ar 31632 25542 1227 58401
>5ar 2050 1639 = 3689
Summa 24850 21019 1393 47262
Genomsnittlig
finansieringsranta, % 4,4 3,5 4,3 4,0
Aterstédende rantebindningstid for Idneportfdljen
Exkl Capital Securities samt Ian fran minoritetségare och
intresseféretag. Nominellt belopp.

Skuld Derivat Summa

<3man 6056 -30626 -24570
3man-1ar 7180 2562 9742
1ar-5ar 19694 38707 58401
>58r 13511 -9822 3689
Summa 46 441 821 47262

Rantekanslighet, exkl Capital Securities samt
Ian fran minoritetsdgare och intresseféretag

MSEK

400

200 \

0
-200
-400

-20 -15 -10 -05 0,5 1,0 1,5 2,0
Rénteférandring, procentenheter

2005-12-31 MW 2006-12-31

Diagrammet visar hur rénteférandringar paverkar koncernens rantekostnader
under en 12-ménadersperiod givet koncernens rantebindningsstruktur.
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Ursprunglig valuta Skuld Derivat Summa
DKK 1388 - 1388
CzZK 164 -164 -
EUR 46951 -14929 32022
HKD 679 =B -
JPY 3440 -3440 -
NOK 383 -383 -
PLN 6 - 6
SEK 7627 22134 29761
usD 1718 -1718 -
Summa 62 356 821 63177

Koncernen har en begransad transaktionsexponering da stérre delen
av produktion, distribution och férséljning av energi sker pa respektive
bolags lokala marknad. | den nordiska verksamheten uppstar merpar-
ten av transaktionsexponeringen i EUR vid prissdkring av el pa framfér-
allt Nord Pool. Valutaexponeringen sdakras med hjdlp av valutatermins-
kontrakt. | den tyska verksamheten uppstar transaktionsexponering
frdmst i USD i samband med brénsleinkép. Aven har hanteras valutaris-
ken med hjdlp av valutaterminer.

Koncernens rorelseintékter/-kostnader férdelade per valutai %

Valuta Intékter Kostnader
EUR 63 67
SEK 29 23
PLN 6 7
DKK 2 2
uUsD - 1
Summa 100 100

Vardena &r berdknade utifran en statistisk sammanstallning av externa
rorelseintakter/-kostnader. Férandringar i lager samt investeringar in-
gar inte i sammanstéliningen. Koncernens enheter ska valutasdkra den
kontrakterade transaktionsexponeringen nar den dverstiger motvarde
10 MSEK. Valutasdkringen sker genom Vattenfalls treasuryenhet, dar
valutariskerna hanteras inom en faststalld risklimit for réntor och valu-
tor. Koncernens policy betraffande omrakningsexponering ar att eget
kapital sakras fullt ut med vissa restriktioner och beaktande av skatteef-
fekter. En féréndring av valutakurserna med 5% skulle paverka koncer-
nens egna kapital med cirka 2 390 MSEK (1 570). Hanteringen av omrdk-
ningsexponeringen beskrivs i koncernens Not 2 , Redovisningsprinciper
under rubrikerna Derivatinstrument respektive Sakringsredovisning.

Omrdkningsexponering

Nettoexpo-

nering

S&kring efter

Valuta Eget kapital efter skatt skatt
EUR 62462 37581 24881
PLN 15118 - 15118
DKK 12892 5365 7527
Ovriga 393 194 199
Summa 90865 43140 47725



Kreditrisk
Koncernen exponeras for kreditrisker i samband med elhandel, place-
ringar och derivatavtal. Koncernens policy ar att i forsta hand anvanda
likvida medel for att aterbetala lan. Resterande likviditet placeras dels
kortfristigt for att hantera de dagliga variationerna i koncernens likvid-
floden och dels Iangfristigt. Koncernens langfristiga placeringsportfélj
avser att sdkerstélla legala krav pa kapitaltillganglighet vid kdrnkrafts-
drifti Tyskland. Placeringar sker i enlighet med faststallt placerings-
reglemente i motparter med 1&g kreditrisk. Andelen aktier far maximalt
uppga till 30% av tillgdngarnai den Idngfristiga placeringsportfdljen.
Per den 31 december uppgick andelen aktier till 23% (20). Placering-
arnas genomsnittliga rantesats var 3,9% (3,4) och den genomsnittliga
durationen 3,3 ar (2,8).

Kreditriskerna hanteras inom ramen fér faststdllda limiter baserade
pa extern kreditvardering eller intern kreditbedémning.

Limiterna satts per motpart som utvarderas kontinuerligt. Expo-
neringar féljs upp mot kreditlimiter pa daglig basis. Innan langfristiga
avtalingas kravs ramavtal som exempelvis ISDA, FEMA och EFET. | Nor-

Not 35 Rantebdrande avsattningar

Koncernens Noter

den avrdknas huvuddelen av de finansiella elkontrakten mot Nord Pool
och stérre delen av kreditrisken uppstar sdledes mot marknadsplatsen.
| Tyskland sker pa motsvarande satt prissékring mot EEX, &ven om
OTC-handel mellan bilaterala motparter ocksa &r vanligt.

Kreditrisker

Typ avinstrument Exponering
Elderivat positiva marknadsvarden 2229
Elderivat settlementrisker 1775
Rante- och valutaderivat positiva marknadsvarden 1912
Rantebdrande placeringar inkl stérre banktillgodohavanden 18524
Aktier 864
Summa 25304

Exponeringenirante- och valutaderivat med hansyn tagen till nettning
enligt ISDA avtal eller motsvarande uppgar till 1 912 MSEK (2 724).
Brutto uppgar exponeringen till 3 649 MSEK (5 196).

Langfristig del Kortfristig del Summa

2006 2005 2006 2005 2006 2005
Avsattningar for framtida utgifter for karnkraft 26078 25919 280 154 26 358 26073
Avsattningar for framtida utgifter for gruvdrift
och andra miljérelaterade atgarder/ataganden 9452 8074 843 962 10295 9036
Personalrelaterade avsattningar for annat an pensioner 3642 3980 1045 1293 4687 5273
Avsattningar for skattemdssiga och juridiska processer 5014 3437 1488 2062 6502 5499
Ovriga avsattningar 1178 1566 197 244 1375 1810
Summa 45 364 42976 3853 4715 49217 47 691

Forrantebdrande avsattningar har en diskonteringsranta pa 5,0% (5,0) anvénts. Se vidare koncernens Not 49.

Avsattningar for framtida utgifter for karnkraft:

Vattenfalls kdarnkraftsproducenter i Sverige och Tyskland har ett legalt
atagande att vid produktionsslut, nedmontera och forsla bort kérn-
kraftsanldggningen samt aterstélla den plats dar karnkraftsanldgg-
ningen &r beldgen. Vidare inbegriper dtagandet omh&ndertagande och
slutférvaring avianldggningen anvant radioaktivt bransle och annat
radioaktivt material. | avsattningarna inkluderas framtida utgifter for
hantering av Idg- och medelaktivt avfall.

For den svenska verksamheten férvantas med nuvarande antagan-
den cirka 87% av avsattningarna resulterai utbetalningar senare &n ar
2016. Resterande 13% férvantas resulterai utbetalningar relativt jamt
fordelat under perioden 2007-2016. Nuvarande planer for avveckling
av den tyska karnkraftsverksamheten innebar att cirka 92% av avsatt-
ningarna kommer att resultera i kassafléden efter ar 2008. Fér ar 2007
respektive ar 2008 berdknas utbetalningar motsvarande cirka 4% per
ar av avsattningarna.

Avsattningar for framtida utgifter fér karnkraft (féréandringar under 2006)

Sverige  Tyskland Summa
Ingdende balans 18 149 7924 26073
Periodens avsattningar 433 40 473
Diskonteringseffekter 888 360 1248
lanspraktagna avsattningar -802 -301 -1103
Aterférda avsattningar = -5 -5
Omrdkningsdifferenser = -328 -328
Utgdende balans 18668 7690 26358

Avsattningar for framtida utgifter for gruvdrift

och andra miljorelaterade avsattningar:

Avséattningar gors fér aterstéllande av mark och andra férpliktelser for-
knippade med koncernens tillstand att bedriva brunkolsbrytning i Tysk-
land. Avséattningar gérs dven for miljérelaterade atgarder/ataganden
inom 6vrig av koncernen bedriven verksamhet.

Enligt nugdllande beddmningar kommer cirka 79% av avsattningarna
att resultera i kassautfldden senare &n &r 2009. Fér ar 2007 beréknas
utbetalningar motsvarande 8% av avsattningarna medan utbetalningar

for resterande cirka 13% av avsattningarna uppskattas bli relativt jamt
férdelade 6ver aren 2008-2009.

Avsattningar fér gruvdrift etc (forandringar under 2006)

Ingaende balans 9036
Férvdarvade bolag 696
Periodens avsattningar 1317
Diskonteringseffekter 395
lanspraktagna avsattningar -387
Aterférda avsattningar -368
Omrakningsdifferenser -394
Utgdende balans 10295

Personalrelaterade avsattningar fér annat &an pensioner:
Avsattningar gors for kommande utgifter relaterade till dvertalighet i
form av avgangsvederlag och andra utgifter fér varslad personal.

Cirka 22% av de avsattningar som gjorts forvantas resulterai utbetal-
ningar under 2007 och med cirka 35% under ar 2008 och 2009. Daref-
ter med cirka 43% relativt jamt férdelade éver aren 2010-2021.

Personalrelaterade avsattningar for annat an pensioner
(férandringar under 2006)

Ingaende balans 5273
Periodens avsattningar 817
Diskonteringseffekter 203
lanspraktagna avsattningar -1070
Aterférda avsattningar -299

Avyttrade bolag -17
Omrdkningsdifferenser -220

Utgdende balans 4687
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Fortsattning Not 35

Avsattningar for skattemdassiga och juridiska processer:
Avsattningar gors for eventuella framtida utgifter for skatter féranled-
da av pagaende skatterevisioner samt fér pagdende legala tvister och
processer. Hariingar avsattningar relaterade till pagaende legala pro-
cesser avseende intrang fér ledningsdragning pa mark i stra Tyskland.

Cirka 33% av avsattningar for skattemdssiga och juridiska processer
férvantas resulterai utbetalningar under aren 2007-2008. Resterande
avsattningar berdknas resultera i kassaflédden under aren 2009-2011
(59%) och 8% darefter.

Avsattningar for skattemassiga och juridiska processer (forandringar under 2006)

Ingdende balans 5499
Periodens avsattningar 1744
Diskonteringseffekter =5
lanspraktagna avsattningar -302
Omklassificerade avsattningar -4
Aterférda avsattningar -171
Avyttrade bolag =3
Omrdkningsdifferenser -256
Utgaende balans 6502

Ovriga avsattningar:

| dvriga avsattningar ingar bland annat avsattningar fér forlustkon-

trakt, omstrukturering samt avsattningar fér garantidtaganden.
Cirka 14% av avsattningarna berdknas resulterai utbetalningar un-

der ar 2007 och cirka 66% under ar 2008-2010 samt 20% d&refter.

Ovriga avsattningar (férandringar under 2006)

Ingdende balans 1810
Férvarvade bolag 73
Periodens avsattningar 161
Diskonteringseffekter 19
lanspraktagna avsattningar -288
Aterférda avséattningar -335
Avyttrade bolag =3
Omrdkningsdifferenser -62
Utgaende balans 1375

Not 36 Avsattningar for pensioner

Allmant

Vattenfalls pensionsforpliktelser i koncernens svenska och tyska bolag
artill svervdgande del férmansbestdmda pensionsataganden. Pen-
sionsplanerna innehaller framst dlderspension, invaliditetsskydd och
familjeskydd. Fondernas tillgdngar, férvaltningstillgdngarna, varderas
till marknadsvarden. Dessutom finns pensionsplaner i dessa och évriga
lander som ar avgiftsbestamda.

Pensionsataganden berdknas pa aktuariella grunder enligt den sa
kallade Projected Unit Credit Method. Aktuariella vinster och férluster
resultatfors jamt férdelat 6ver de anstélldas aterstaende anstalinings-
tid i den utstrackning den totala vinsten eller férlusten per plan faller
utanfér en korridor motsvarande 10% av det hogsta av antingen pen-
sionsatagandet eller verkliga vardet av férvaltningstillgdngarna for
respektive plan.

Svenska pensionsplaner

De svenska pensionsplanerna ar ett tillagg till landets socialforsakrings-
system vilka ar resultatet av 6verenskommelser mellan arbetsgivar-
och arbetstagarorganisationer. | stort sett alla anstélldai Vattenfall

i Sverige omfattas av en i huvudsak férmansbestamd pensionsplan,
ITP-Vattenfall. | pensionsplanen garanteras medarbetaren en pen-

sion som &r en bestdmd andel av dennes [6n. Férmanerna tryggasien
Pensionsstiftelse, genom avsattningar i balansrdkningen eller genom
forsakringspremier.

Vattenfalls dtaganden fér alderpension och familjepension for tjans-
temaniSverige tryggas genom en férsakring i Alecta. Enligt ett uttalan-
de fran Redovisningsradets Akutgrupp, URA 42, &r detta en férmans-
bestdmd plan som omfattar flera arbetsgivare. Liksom tidigare ar har
Vattenfall inte haft tillgang till sddan information som gér det méjligt att
redovisa denna plan som en férmansbestdmd plan. Pensionsplanen en-
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ligt ITP som tryggas genom en forsakring i Alecta redovisas darfér som
en avgiftsbestamd plan. Arets avgifter f6r pensionsférsakringar som
artecknade i Alecta uppgar till 136 MSEK (130). Alectas 6verskott kan
fordelas till forsakringstagarna och/eller de férséakrade. Vid utgdngen
av 2006 uppgick Alectas dverskott i form av den kollektiva konsolide-
ringsnivan till 144% (128). Den kollektiva konsolideringsnivan utgérs av
marknadsvardet pd Alectas tillgangar i procent av férsdkringsatagan-
dena berdaknade enligt Alectas forsakringstekniska berdkningsantagan-
den, vilka inte dverensstammer med IAS 19.

Tyska pensionsplaner

Planernai Tyskland &r baserade pa kollektiva och affarsmassiga éver-
enskommelser. Vdsentliga férmansbestdmda planer i Tyskland finns for
anstdlldaibolagen Vattenfall Europe Berlin (f d Bewag) och Vattenfall
Europe Hamburg (fd HEW).

Vattenfall Europe Berlin har tva pensionsplaner vilka &r finansierade
genom Pensionskasse der Bewag, ett 6msesidigt férsdkringsbolag.
Kassan &r finansierad genom medel fran Vattenfall Europe Berlin och
fran de anstéllda. Den ena planen har bedémts vara en avgiftsbestamd
plan och redovisas som sddan da férmanen &r avhdngig av inbetald
premie och Pensionskassans ekonomiska situation. For anstéllda som
pabérjade sin anstélining fére 1 januari 1984 finns ett tilldggsavtal som
ger anstallda som arbetar fram till pensioneringen upp till 80% av den
pensionsberdttigade I6nen. Halften av den lagstadgade pensionen och
hela férmanen fran Pensionskasse der Bewag, inklusive éverskottet,
krediteras det garanterade beloppet. Forpliktelserna fér Vattenfall Eu-
rope Berlininnehaller hela pensionsatagandet. Férvaltningstillgdngar
hanférliga till anstéllda som pabérjande sin anstéllning fére 1 januari
1984 redovisas som férvaltningstillgangar vilka marknadsvérderas.
Pensionsataganden fér anstallda i Vattenfall Europe Hamburg bestar
huvudsakligen av bolagets ataganden till personal anstélld fére 1 april
1991 och som varit anstéllda i minst 10 &r. Summan av alderspension,
lagstadgad pension och pension fran andra uppgar normal till maximalt
65% av den pensionsgrundande [&nen.

Férmansbestdmda pensionsplaner

2006 2005
Nuvarde av ofonderade forpliktelser 17028 19049
Nuvarde av helt eller delvis fonderade forpliktelser 18619 18566
Nuvarde av forpliktelser 35647 37615
Verkligt vérde pa férvaltningstillgdngar 15977 16248
Nuvarde av nettoforpliktelser 19670 21367
Oredovisade aktuariella vinster (+)/
forluster (-)pa forpliktelser 3128 -4474

Oredovisade aktuariella vinster (+)/
forluster (-) pa férvaltningstillgangar 335 539

Avsattningar for pensioner 16877 17432
Férandringariforpliktelser

2006 2005
Ingdende balans 37615 32313
Utbetalda ersattningar -1681 -1592

Kostnaden for tjanstgoring 612 550
Skillnad mellan férvantad och verklig avkastning

(aktuariell vinst (+) eller férlust (-)) -1201 3392
Rantekostnad innevarnade ar 1523 1639
Omrakningsdifferenser -1221 1313
Utgdende balans 35647 37615
Férvaltningstillgdngarnas férédndringar

2006 2005
Ingdende balans 16248 14972
Utbetalda ersattningar -400 -388

Foérvantad avkastning 751 847
Skillnad mellan férvantad och verklig avkastning

(aktuariell vinst (+) eller férlust (-)) -205 349
Omrdkningsdifferenser -417 468
Utgaende balans 15977 16248



Férvaltningstillgdngarna bestér av féljande

2006 2005
Egetkapitalinstrument 4586 3992
Skuldinstrument 9579 10524
Fastigheter 559 600
Ovrigt 1253 1132
Summa 15977 16248
Historisk information
2006 2005 2004
Nuvadrde av forpliktelser 35647 37615 32313
Verkligt vérde pa férvaltningstillgdngar 15977 16248 14972
Nuvarde av nettoforpliktelser 19670 21367 17341

Koncernen uppskattar att 1 241 MSEK blir betald till féSrmansbestamda
planer under 2007.

Pensionskostnader

2006 2005
Férmansbaserade planer:
Kostnad avseende tjanstgoring
under innevarande ar 547 470
Rantekostnad 1523 1639
Férvantad avkastning pa
férvaltningstillgangar -751 -846
Kostnad avseende tjanstgoring
under tidigare ar 60 73
Ovrigt 57 60
Summa kostnad fér férmansbestédmda planer 1436 1396

Kostnad for avgiftsbestamda planer 444 294

Summa pensionkostnader 1880 1690
Pensionskostnader redovisasiféljande
raderiresultatrakningen:
2006 2005

Kostnad fér salda produkter 1123 1063
Férsdljningskostnader 153 152
Administrationskostnader 559 447
Forsknings- och utvecklingskostnader 45 28
Summa pensionskostnader 1880 1690
Vid berdkningen av pensionsforpliktelserna har féljande
aktuariella antaganden anvénts (procent):

2006 2005
Diskonteringsrdanta 3,75-4,50 3,75-4,25
Férvantad avkastning pa
férvaltningstillgangar 4,35-5,25 4,35-5,25
Framtida arliga Idnedkningar 2,5-3,5 2,533
Framtida arliga pensionsékningar 1,0-2,5 2,0

Not 37 Andra ej rantebdrande skulder (Iangfristiga)
Av den totala skulden pa 2 320 MSEK (2 425) forfaller 1 411 MSEK (1 256)
till betalning efter mer &n fem ar.

Not 38 Leverantorsskulder och andra skulder

2006 2005

Forskott fran kunder 225 1335
Leverantdrsskulder 10189 9393
Skulder till intresseféretag 1051 982
Ovriga skulder 3388 3210
14853 14920

Derivat med negativt marknadsvarde 12823 18986
Summa 27676 33906

Koncernens Noter

Not 39 Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter

2006 2005
Upplupna personalrelaterade kostnader 3263 3199
Upplupna kostnader, utslappsratter 442 302
Upplupna kostnader, anslutningsavgifter 455 254
Upplupna karnkraftrelaterade avgifter och skatter 61 62
Upplupna kostnadsrdantor 1619 1560
Upplupna kostnader, évrigt 2982 1968
Foérutbetaldaintakter och upplupna
kostnader, el 3919 3220
Férutbetalda intakter, dvrigt 1626 1475
Summa 14367 12040
Not 40 Réntebarande skulder (kortfristiga)
2006 2005
Obligationslan 6412 3008
Skulder till kreditinstitut 831 1028
Skulder till minoritetsagare 312 635
Skulder till intresseféretag 7985 4679
Ovriga skulder 256 180
Summa 15796 9530
Not 41 Stallda sdkerheter
2006 2005
Féregna skulder och avsattningar
Skulder till kreditinstitut:
Fastighetsinteckningar 1173 6
Spdrrade medel som sdkerhet
fér handel pa energibérser 40 2246
Spdrrade medel som sdkerhet
for inlésen av minoritetsaktier 2913 2629
Ovrigt 3 2
Summa 4129 4877
Not 42 Eventualforpliktelser
(ansvarsforbindelser)
2006 2005
Borgensataganden 6539 1256
Ovriga eventualférpliktelser 11071 9738
Karnavfallsfondeni Sverige 5643 5377
Summa 23253 16371
Andra eventualférpliktelser
Ersattnings- och frikraftleveranser:
Engrosleveranser
Antal forpliktelser 13 13
Effekt MW 223 223
Energileveranser TWh/ar 0,9 0,9

Iendel dlvar finns for flera kraftstationer gemensamma regleringsanldgg-
ningar. Agarna till kraftstationerna har betalningsskyldigheter f&r sin del
avregleringskostnaderna.

Enligt svensk lag har Vattenfall strikt obegransat ansvar for skador mot
tredje man till féljd avdammhaverier. Tillsammans med dvriga vattenkraft-
producenteriSverige har Vattenfall en ansvarsforsakring, vars ersattnings-
belopp ar begransat till maximalt 7 000 MSEK fér denna typ av skador.

Som ett led i koncernens affarsverksamhet forekommer utéver angivna
ansvarsforbindelser garantier for fullgérande av olika kontraktsenliga
ataganden.

Vattenfall AB har lamnat garantier uppgaende till 4 978 MSEK fér vissa
intresseforetags deponeringar av medel hos Vattenfall Treasury AB.

Vattenfall har i sin tyska verksamhet under dren 1999 och 2000 ge-
nomfort leasingtransaktioner pa kraftanldggningar. Underlag for trans-
aktionerna ar nyttjanderattenikraftanldggningarna som hyrs ut tillame-
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rikanska motparteris.k. huvudleasar pa maximalt 99 ar och darefter hyrs
tillbaka pa 24 ar, sa kallade underleasar. Vattenfall har efter underleasar-
nas upphdrande ratt att aterfa nyttjanderéatten via en kdpoption. Hyrorna
fran de amerikanska motparterna har erhallits i férskott och har depone-
rats hos finansiella institutioner med hog kreditvardighet for erlaggande
av leasingbetalningarna inklusive optionsbeloppen enligt underleasarna.
Nettobeloppet mellan erhdlina hyresbetalningar och depositionerna har
nettoredovisats vid avtalens ingdende. | de fall leasetagarna eller under-
liggande kunder fallerar under leasingavtalen ar detta forenat med av-
vecklingskostnader som kommer att belasta Vattenfall. Pa balansdagen
uppgick dessa ataganden till maximalt 1 329 MSEK (1 392), vilket belopp &r
inkluderat i de redovisade ansvarsférbindelserna.

Vattenfall har i sin svenska verksamhet under &r 2003 och 2005
genomfort leasingtransaktioner pa kraftanldggningar. Underlag for
transaktionerna ar sale- & leasebackaffarer dar kraftanlaggningarna
som salts till franska motparter hyrs tillbaka pa 15 ar. Vattenfall har efter
leasingavtalens upphodrande ratt att kdpa anldggningarna via kopoptio-
ner. Férsaljningsintdkterna fran de franska motparterna har deponerats
hos finansiella institutioner med hdg kreditvardighet for erldaggande av
leasingbetalningarnainklusive optionsbelopp. | de fall Vattenfall dnskar
fortidldsa leasingavtalen ar detta férenat med kostnader som kommer
att belasta Vattenfall. P4 balansdagen uppgick dessa kostnader till maxi-
malt 92 MSEK (97).

| Tyskland dr ansvaret fér aktdrer som driver karnanldggningar obe-
gransat. Det obligatoriska forsakringsbeloppet for samtliga aktdrer till-
sammans ar 2 500 MEUR. Skadekrav upp till 256 MEUR tacks genom den
tyska Atomforsdkringspoolen. Skadekrav 6verstigande 256 MEUR upp till
maximalt 2 500 MEUR tdcks ytterst genom en gemensam ansvarsover-
enskommelse (Solidarvereinbarung) mellan de tyska karnkraftverkens
dgare. Vattenfallkoncernens andel avdenna ansvarsoverenskommelse
utgor fr.o.m. 2007-01-01 cirka 170 MEUR (170) per skada och innebdr ett
atagande att halla likvida medel tillgéngliga motsvarande den dubbla sum-
man, 340 MEUR (340).

Vattenfall AB och Vattenfall Europe AG har som sdkerhet for dotterbo-
laget Vattenfall Europe Trading GmbH:s energihandel utstallt garantier till

ett totalt vérde av 967 MEUR (852). Pa balansdagen var dessa garantier
ianspraktagna med 380 MEUR (390) motsvarande 3 436 MSEK (3 679)
vilket belopp ar inkluderat i de redovisade ansvarsférbindelserna.
Karnkraftsféretagen skall enligt lag stalla sakerheter till staten (Karnav-
fallsfonden) for att garantera att tillrackliga medel finns for betalningen av
de framtida kostnaderna for avfallshanteringen. Sakerheterna har formen
av borgensférbindelser utstdllda av dgarna till karnkraftsforetagen. Sa-
kerheterna skall tacka dels avgiftsmedel for det fall att respektive reaktor
skulle drivas kortare tid &n 25 ar, dels eventuell brist pa fondkapital fér
det fall fondbehaliningen skulle visa sig vara otillrdcklig fér att riva och av-
veckla reaktorernaoch fér att tahand om det anvdnda karnbranslet.
Vattenfall AB har som sdkerhet for dotterbolagen Forsmarks Kraftgrupp
AB och Ringhals AB utstallt garantier till ett sammanlagt varde av 5 643
MSEK (5 377) for att tdcka risken att de befintliga medleniKarnavfallsfon-
den pa sikt skulle kunna visa sig vara otillréckliga. Tva typer av garantier
har utstallts. Den ena garantin avser att tdcka det beslutade avgiftsbeho-
vet fér de avgifter som &nnu inte betalats in inom den sa kallade intjanan-
detiden (25 ars drift). Den andra garantin avser framtida kostnadsékningar
som beror pd oplanerade hdndelser. Bada belopp &r erhallna ur en san-
nolikhetsbaserad riskanalys dar det férra beloppet &r ansatt sa att det
tillsammans med idag fonderade medel med 50% sannolikhet (medianvar-
det) skall ge full kostnadstdckning. Det senare beloppet utgor i princip det
tillagg som erfordras fér att motsvarande sannolikhet skall uppga till 90%.

Not 43 Ataganden enligt konsortialavtal
Utbyggnad av produktionsanldaggningar inom kraftindustrin sker ofta
inom samdgda foretag. Varje dgare ges darvid genom konsortialavtal
ratt till elkraft i proportion till sin dgarandel samtidigt som dgarna ikla-
der sig skyldighet att, oavsett kraftproduktion, svara for samtliga kost-
nader iféretaget efter samma férdelning.

Vattenfalls samverkan i varmeforetag och andra foretag innebar of-
tast ansvar for kostnadstdackning i proportion till agarandel.

Vattenfall bar det fulla ekonomiska ansvaret for SwePol Link till och
med juli 2020.

Not 44 Medelantal anstéllda och personalkostnader

2006 2005

Medelantal anstéllda Man Kvinnor Summa Mén Kvinnor Summa
Sverige 6588 1970 8558 6 459 1891 8350
Danmark' 271 48 319 5 = 5
Finland 352 202 554 341 205 546
Tyskland 15269 4667 19936 15532 4667 20199
Polen 2169 682 2851 2297 734 3031
Ovriga lander 74 16 20 80 20 100
Summa 24723 7585 32308 24714 7517 32231
Personalkostnader 2006 2005
Léner och andra ersattningar 13799 13371
Sociala kostnader 5450 5293
(varav pensionskostnader) 2 (2136) (2115)
Summa 19249 18664
1) Vattenfall Danmark ingar i koncernen from 1 juli 2006.
2) Av pensionskostnader avser 77 MSEK (80) gruppen verkstdllande direktorer,

vice verkstdllande direktdrer och tidigare verkstallande direktdrer och vice

verkstéllande direktdrer. Koncernens utestaende pensionsférpliktelser till

dessa uppgar till 463 MSEK (423).

2006 2005
Styrelseledamdter Styrelseledamdéter
och verkstallande Ovriga och verkstallande Ovriga

Loner och andra ersattningar direktorer! anstallda Summa direktorer! anstdllda Summa
Sverige 48 3633 3681 66 3397 3463
Danmark - 162 162 = 4 4
Finland 5 223 228 4 213 217
Tyskland 89 9132 9221 81 9135 9216
Polen 21 478 499 19 443 462
Ovriga lander - 8 8 = 9 9
Summa? 163 13636 13799 170 13 201 13371
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Sociala kostnader

2006 2005
Sverige 1975 1838
Danmark 15 1
Finland 58 52
Tyskland 3297 3304
Polen 102 96
Ovriga lander 3 2
Summa 5450 5293

1) Med styrelseledamdter och verkstdllande direktorer avses dven styrelsesupple-
anter och vice verkstéllande direktorer samt tidigare styrelseledaméter, styrel-
sesuppleanter, verkstéallande direktorer och vice verkstallande direktorer.

2) | summa loner och andra ersattningar till styrelseledamoter och verkstdllande
direktérer ingar tantiem med 32 MSEK (41).

Koncernens Noter

Férmaner till Vattenfall AB:s styrelseledamdter och ledande befattningshavare

Styrelsesarvode

Berdknad rorlig

och grundlén Bilférman och ersattning
2006 inklusive ovriga ersatt- Pensions- avseende 2006
TSEK semesterersattning ningar 2006 kostnader 2006 att utbetalas 2007
Dag Klackenberg, Styrelsens ordf. 431 - - -
Maarit Aarni-Sirvio, Ledamot 215 = = =
Carl-Gustaf Angelin, Ledamot 43 = = =
Johnny Bernhardsson, Ledamot 43 = = =
Christer Badholm, Ledamot 267 = = =
Ronny Ekwall, Ledamot 43 = = =
Greta Fossum, Ledamot (from 27 april 2006) 145 = = =
Peter Lindell, Ledamot 267 - - -
Hans-Olov Olsson, Ledamot 215 = = =
Lone Fgnss Schrgder, Ledamot 267 = = =
Anders Sundstrom, Ledamot 215 - - -
Lars Carlsson, Suppleant 43 - - -
Stig Lindberg, Suppleant 43 - - -
Per-Ove L66v, Suppleant 56 - - -
Lars G Josefsson, VD, Koncernchef 7802 109 5731 =
Matts Ekman, 1:e vice VD, CFO 3862 75 2075 636
Jan Erik Back (from 14 dec 2006), 1:e vice VD och
CFOfrom 1jan 2007 154 = = =
Hans von Uthmann, Vice VD 4207 68 670 696
Klaus Rauscher, Vice VD 8104 49 5354 3473
Tuomo Hatakka, Vice VD 2329 109 699 775
Alf Lindfors, Direktdr (fram till 31 juli 2006) 2746 53 3868 =
Mats Fagerlund, Direktdr 4075 1263 1958 4075
Lennart Billfalk, Direktor 2765 63 602 452
Ann-Charlotte Dahlstrom, Personaldirektor 2779 78 2029 456
Knut Leman, Kommunikationsdirektor 2 340 94 2044 384
Summa 43456 1961 25030 10947
Styrelsen ars alder. Pensionsatagandet tacks med I6pande premieinbetalningar

Under 2006 har till styrelsens ordforande utgetts ett arvode med 431
TSEK (413) och till 6vriga ledaméter arvoden med sammanlagt 1 693
TSEK (1 576) fordelat enligt tabellen ovan.

Till de fyraledamoternaideninom styrelseninrattade revisionskom-
mittén har dessutom utgetts arvode med 52 TSEK (50) vardera for de
som inte ar anstallda i Vattenfall och med 13 TSEK (13) till den arbetsta-
garledamot som under 2006 haft detta uppdrag. Beloppen &r inklude-
radeitabellen ovan under rubriken styrelsearvode.

Koncernchefen

Lars G Josefsson, som ar koncernchef och tillika verkstallande direktor
i Vattenfall AB, har for 2006 uppburit [6n och annan ersattning, inklu-
sive vardet av bilférman, med sammanlagt 7 911 TSEK (7 313). Fran och
med 2005 har koncernchefen inte nagon rérlig I6nedel.

Lars G Josefsson, som &r fédd 1950, har 60 ar som ordinarie pen-
sionsalder. Tjanstepension kommer da att utgd med 65% av den da ak-
tuella I6nen till 65 ars alder. Darefter utgar pensionsférmaner motsva-
rande ITP-planen. Darutdver utgar komplettering med 32,5% av den
delavI6nen som 6verstiger 30 basbelopp. Den sistndmnda komplette-
ringen &r tidsbegréansad fram till 80 ars alder. Efter 76 ars alder avtrap-
pas denna med en femtedel varje féljande ar fér att upphéra helt vid 80

till férsakringsbolag. Férmanerna &r oantastbara, dvs ej villkorade av
framtida anstéllningar. Koncernchefen har vid uppsagning fran Vatten-
falls sida ratt till avgangsvederlag motsvarande maximalt 24 manadslé-
ner. 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 anstallning eller in-
komst fran annan férvarvsverksamhet ska avgangsvederlaget reduce-
ras med belopp motsvarande ny inkomst eller annan férman under den
aktuella perioden. Avgadngsvederlag utbetalas manadsvis.

Ovriga ledande befattningshavare
For évriga ledande befattningshavare som ingatt i koncernledningen,
sammanlagt 10 personer (10), har summan av I6ner och andra ersatt-
ningar, inklusive vardet av bilférmaner, uppgatt till 35 213 TSEK (30 162).

Fér 1:e vice verkstallande direktdéren Matts Ekman har en premiebe-
stdmd pensionslésning géllt med pensionsalder 60 ar.

For Dr. Klaus Rauscher géller frdn och med 2006 en pensionsférman
pa 3,34% av den fasta lénen, vilken férman intjanas arligen.

For Tuomo Hatakka gdller en premiebestamd [6sning.

For évrigainom koncernledningen har flertalet mojlighet till pension
fran 60 ar och fér anstéllda efter 2003-10-01 fran 62 ar. F6r dem med
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mojlighet fran 60 ar géller att mellan 60-65 ar utgar 70% av den fasta
I6nen. Rorlig 16n &r inte pensionsgrundande fér pensionen mellan 60
och 65 ar. Fran 65 ar géller ITP-planen med en utfylinad av pensionen,
sd kallad férlangning. Férldngningen gérs med 32,5% av den del av
pensionsmedférande [6nen som dverstiger 20 basbelopp. Pensions-
medférande 16n &r grundlén och arliga rérliga Idnedelar enligt ITP.
Tjanstepensionen fran 65 ar blir mellan 44-49% av den fasta Iénen.

| fall da pension fran 62 ar géller, tva stycken, tilldmpas i ett fall ITP
med sd kallad férlangning med 32,5% pa lénedelar éver 30 basbelopp.
Vidare &r da genomsnittet av de senaste fem arens fasta I6ner pen-
sionsgrundande, medan rorlig I6n inte &r pensionsgrundande. Pensio-
nen fran 62 ar blir cirka 40% av den fasta [6nen.

| det andra fallet galler en premiebestamd I6sning. Samtliga pen-
sionsférmaner &r oantastbara, det vill séga ej villkorade av framtida an-
stalining. For dessa évriga med férmansbestamd I6sning inom koncern-
ledningen betalades premier inom intervallet 170-185 TSEK till Alecta
och fér ITP-K. Resten av pensionskostnaden, den storsta delen, éren
forsakringsteknisk berdknad kostnad, som bestar av ITP-skulden och
den arliga férandringen av kapitalvardet fér de delar som ligger utdver
ITP. Detta skuldfores och tryggas genom Vattenfalls Pensionsstiftelse.

| tva fall géller alternativ ITP (sa kallad tiotaggarldsning) varvid pre-
mier betalasistallet for att skuldféra motsvarande belopp. Dartill kom-
mer sa kallad férldngning utdver ITP som ndmnts ovan.

For dessa befattningshavare géller att vid uppségning fran bolagets
sida utgar utéver I16n 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 gal-
ler dock for viss tid enligt kontrakt.

Berednings- och beslutsprocess

Styrelsen har ar 2006 inréttat en ersattningskommitté fér beredning
av l6pande fragor om erséattning till ledande befattningshavare. Kom-
mittén handldgger frdgor avseende arlig I6nerevision och évriga an-
stallningsvillkor avseende VD. Vidare bereder kommittén principer for
I6ner och ersattningar fér koncernledningsmedlemmarna. Kommittén
rapporterar sitt arbete till styrelsen genom att kommitténs ordférande,
som ar styrelsens ordférande, informerar styrelsen om utskottets stall-
ningstaganden. Styrelsen ska dock i sin helhet ta stallning till anstall-
ning av VD och besluta om anstallningsvillkoren. (Se dven sidan 54).

Incitamentsprogram

Mot bakgrund av regeringens riktlinjer om ersattningar till ledande
befattningshavare ochincitamentsprogram har Vattenfall AB:s styrelse
antagit ett program som fran och med 2005 géller den svenska delen av
verksamheten och alla anstalldai Sverige.

| enlighet med regeringens riktlinjer sa har koncernchefen inte nagon
rérlig Ionedel. Betraffande 6vriga chefer och anstéllda sa har ingen
hégre rorlig Idnedel &n vad som motsvarar tva manadsléner per ar, eller
16,7% av den normala fasta [6nen. For vissa chefer géller dven att den
normala fasta I6nen kan minskas med 16,7% beroende pa resultat.

Den maximala nivan for flertalet anstéllda &r i genomsnitt normalt cirka
17 TSEK per ar.

Utgdngspunkten &r som hittills koncernens langsiktiga vérdeska-
pande'. Gemensamt fér alla &r koncernmalet. Vidare méts egen enhets/
egetresultat.

Aveniévrigaldnder anvdnds koncernmalet fér vardeskapande, i av-
talom rérlig 16n for hogre chefer och dvriga anstdllda i forekommande
fall.

1) Vardeskapande = Den positiva férandringen avseende rorelseresultatet minus

avkastningskravet pa genomsnittliga nettotillgangar, dar kravet satts till 11%.
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Not 45 Kdnsférdelning bland ledande

befattningshavare
Kvinnor, % Man, %
2006 2005 2006 2005
Konsférdelning bland
styrelseledaméter 10 10 90 920
Konsférdelning bland 6vriga
ledande befattningshavare 13 1 87 89

Not 46 Leasing

Leasingkostnader

Utrustning som koncernen hyr genom finansiell leasing och som redovi-
sas som materiella anldggningstillgdngar utgérs av:

2006 2005
Maskiner/Inventarier
Anskaffningsvarde 157 256
Ackumulerade avskrivningar enligt plan -38 =@
Nedskrivningar - -37
Planenligt restvarde 119 158

Framtida betalningsataganden per 31 december 2006 fér leasingkon-
trakt och hyreskontrakt férdelar sig enligt foljande:

Finansiell Finansiell Opera-

leasing, leasing, tionell

nominellt nuvéarde leasing

2007 37 34 530
2008 27 25 459
2009 27 23 420
2010 27 21 391
2011 41 31 367
2012 och senare 480 414 1616
Summa 639 548 3783

Arets kostnader for leasing av tillgdngar fér koncernen uppgick till 534
MSEK (630).

Vissa storre leasingengagemang beskrivs ytterligare i koncernens
Not 42, Eventualforpliktelser (ansvarsforbindelser).

Leasingintédkter

Vissa koncernféretag dger och driver energianldggningar at kund. In-
takten fran kund bestar av tva delar, en fast del fér tdckande av kapital-
kostnader och en rérlig del baserad pa mdngden levererad media.

Anldggningarna klassificeras enligt gdngse principer, baserat pa den
fastaintaktsdelen for leasing.

Anskaffningsvéardet av tillgdngar redovisade under Operationell
leasing uppgick per 31 december 2006 till 2 047 MSEK (2 049). Acku-
mulerade avskrivningar uppgick till 841 MSEK (762) och ackumulerade
nedskrivningar till 30 MSEK (30).

Framtida betalningar fér denna typ av anldaggningar férdelar sig enligt
foljande:

Finansiell Operationell

leasing leasing

2007 1 171
2008 1 161
2009 1 147
2010 10 123
2011 10 102
2012 och senare 81 371
Avgar: Finansiella intékter -45 -159
Summa 89 916



Not 47 Upplysningar om
revisionsarvoden med mera

2006 2005
Lagstadgad revision
Ernst & Young' 29 23
PricewaterhouseCoopers? 11 10
BDO? 8 12
Riksrevisionen 1 1
Ovriga 1 1
Summa 50 47
Ovriga arvoden
Ernst & Young?® 19 15
PricewaterhouseCoopers* 10 13
BDO (Tyskland) 9 5
Ovriga 2 -
Summa 40 83

1) Utdver moderbolagets revisionskostnader om 8 MSEK (7) avser kostnaderna
revision av bolagi Sverige, Danmark, Finland, Tyskland och Polen.

2) Beloppen avser revision av framst tyska bolag.
3) Av koncernens arvodesbelopp ar 11 MSEK (8) hanforliga till verksamheterna i
Tyskland och Polen.

4) Av koncernens arvodesbelopp &r 8 MSEK (11) hanforliga till verksamheten i
Tyskland.

Not 48 Upplysningar om narstaende
Vattenfall AB dgs till 100% av svenska staten. Vattenfallkoncernens
produkter och tjdanster erbjuds staten, statliga myndigheter och statliga
bolagikonkurrens med andra leverantérer och pa normala kommersiel-
la villkor. P4 motsvarande satt képer Vattenfall AB och dess koncernbo-
lag produkter och tjanster fran statliga myndigheter och bolag till mark-
nadsmaéssiga priser och i évrigt pa normala kommersiella villkor. Enskilt
svarar varken staten, deras myndigheter eller bolag for en vasentlig
andel av Vattenfallkoncernens nettoomsattning, inkdp eller resultat.

Upplysningar om transaktioner med nyckelpersoner iledande stall-
ning framgar av koncernens Not 44, Medelantal anstéllda och personal-
kostnader.

Upplysningar om transaktioner med intresseféretag under 2006
samt tillhérande fordringar och skulder per 31 december 2006 beskrivs
nedan.

SwePol Link AB

Bolaget handhar den elkabel som kopplar ihop de nordiska och det polska
elsystemet i syfte att uppna stdrre leveranssdkerhet och effektivare
utnyttjande av produktionsanldggningar. Vattenfalls rérelseintakter fran
bolaget uppgick till 2 MSEK medan rénteintakter uppgick till 30 MSEK. In-
kop fran bolaget uppgick till 160 MSEK. Rérelsefordringar per 31 decem-
ber uppgick till 386 MSEK medan finansiella fordringar var 1 350 MSEK.
Rérelseskulder till bolaget uppgick till 15 MSEK.

PiteEnergi AB

Séljer el, varme, bredband och évriga tjanster i Pited-regionen. El pro-
ducerasiegna vattenkraftsstationer. Vattenfalls forsaljningsintdkter
fran bolaget uppgick till 2 MSEK.

Plusenergi AB

Huvudprodukten &r elférsaljning till bade privat- och féretagskunder.
Koncernen fokuserar pa marknaden i Vastra Gotaland. Vattenfalls
rérelseintdkter fran bolaget uppgick till 39 MSEK. Rérelsefordringar
per 31 december uppgick till 8 MSEK medan rérelseskulder till bolaget
uppgick till 2 MSEK.

Luled Energi AB

Affarsomradena omfattar elhandelsverksamhet, produktion och dist-
ribution av fjarrvarme och optondtverksamhet. Vattenfalls rérelse-
intakter fran bolaget uppgick till 257 MSEK medan inkdp fran bolaget
uppgick till 1 MSEK. Rérelsefordringar per 31 december uppgick till
13 MSEK medan rorelseskulder till bolaget var 2 MSEK.

Koncernens Noter

Gulsele AB

Sdljer elektricitet produceradiegna vattenkraftsstationer. Vattenfall
hade rérelseintdkter uppgaende till 2 MSEK fran bolaget samt réntein-
takter om 2 MSEK.

Kernkraftwerk Brokdorf GmbH & Co. oHG

Karnkraftverk fran vilken Vattenfall képer elektricitet. Inkdpen uppgick
till 496 MSEK. Rérelseintakter fran bolaget uppgick till 1 MSEK.
Vattenfall har betalt réntor till bolaget uppgaende till 33 MSEK.
Rérelseskulder samt laneskulder per 31 december uppgick till 118 MSEK
respektive 3 200 MSEK.

Kernkraftwerk Krimmel GmbH & Co. oHG

Karnkraftverk fran vilken Vattenfall képer elektricitet. Inkdpen uppgick
till 1 183 MSEK. Rérelseintékter fran bolaget uppgick till 363 MSEK.
Vattenfall har betalt réntor till bolaget uppgdende till 78 MSEK. Rérel-
sefordringar pa bolaget uppgick per 31 december till 25 MSEK. Rérel-
seskulder samt Idneskulder per 31 december uppgick till 280 MSEK
respektive 5435 MSEK.

Kernkraftwerk Stade GmbH & Co. oHG

Karnkraftverk fran vilken Vattenfall koper elektricitet. Inkdpen uppgick till
240 MSEK. Vattenfall har betalt réntor till bolaget uppgaende till 29 MSEK.
Rérelsefordringar pa bolaget uppgick per 31 december till 27 MSEK.
Rorelseskulder samt Idneskulder per 31 december uppgick till 155 MSEK
respektive 2 316 MSEK.

GASAG Berliner Gaswerke AG

Séljer, distribuerar och lagrar gas i Berlinomradet. Vattenfall hade
rérelseintdkter uppgdende till 81 MSEK fran bolaget samt inkdp upp-
gaende till 2 805 MSEK. Rérelsefordringar uppgick till 5 MSEK medan
rorelseskulder uppgick till 439 MSEK.

ENSO Strom AG

Bolaget producerar och distribuerar elektricitet och varme. Bolaget till-
handahaller dven tjdnster inom gas, vatten, telekommunikation samt sop-
hantering. Vattenfalls rérelseintékter fran bolaget uppgick till 1 226 MSEK
medan inkép fran bolaget uppgick till 438 MSEK. Rérelsefordringar samt
rorelseskulder per 31 december uppgick till 79 MSEK respektive 9 MSEK.

Stadtische Werke AG

Bolaget tillhandahaller elektricitet, vdrme, gas, vatten samt sophan-
tering. Vattenfalls rérelseintékter fran bolaget uppgick till 20 MSEK
medan inkdp fran bolaget uppgick till 18 MSEK.

Ovrigaintresseforetag

Dessa bolag ar huvudsakligen verksamma inom konstruktion, konsul-
tation och inkdp inom energiomradet. Vattenfalls sammanlagda rérel-
seintdkter fran dess bolag uppgick till 21 MSEK medan inképen &ven de
uppgick till 21 MSEK. Skulder till dessa bolag uppgick till 3 MSEK.

Not 49 Vasentliga uppskattningar

och bedémningar

Inom Vattenfall gérs arligen en genomgang av koncernens olika av-
sattningar i balansrakningen. 2006 ars genomgang har resulterat i en
forandring av tidigare gjorda antaganden om diskonteringsranta vid
berdkning av avsattningar for pensioner i Tyskland. Diskonteringsran-
tan har harvid justerats fran 4,25% till 4,50% for tyska pensionsplaner.
F6r avsattningar for pensioner i Sverige ar diskonteringsrantan 3,75%
oférandrad jamfoért med féregaende ar.

Aven for andra avsattningar &n avsattningar fér pensioner &r diskon-
teringsréntan oféréndrad 5,0% jamfért med féregdende ar.

Not 50 Handelser efter balansdagen
Bolagets bedémning &r att inga vasentliga hdandelser har intraffat efter
balansdagen som borde kvalificera fér beskrivning under denna rubrik.
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MODERBOLAGET

Moderbolagets resultatrdkning

Moderbolagets balansrédkning

Belopp i MSEK, 1 januari - 31 december Not 2006 2005 BeloppiMSEK Not 2006-12-31 2005-12-31
Nettoomsattning 4,5 33049 26843 Tillgangar
Kostnader for salda produkter 6 -22335 -16415 Anldggningstillgdngar
Bruttoresultat 10714 10428 Immateriella anldggningstillgdngar 18
Aktiverade utgifter fér utveckling 120 237
Forsaljningskostnader 947 -872 Konces__smner och ||knande__ra'tt|gheter 10 10
Administrationskostnader —1 485 ~1320 Hyresratter och liknande rattigheter i 23 23
Forsknings- och utvecklingskostnader -183 -165 Summa immateriella anlaggningstiligangar 153 270
Ovrigarérelseintdkter 7 688 162 . L o
Ovriga rérelsekostnader 8 -462 -90 glate”eéla anlsqanEQStlllqangar 19 1 232
" yggnader och mar
SanelSEnE et 2 10 8325 Hled Maskiner och andra tekniska anldggningar 7197 7147
R . . Inventarier, verktyg och installationer 28 33
Resultat freom andelar i koncernf?retag 1 4829 414 Pagaende nyanlaggningar 1360 1224
I LT My I 160 2D Summa materiella anldggningstillgdngar 19819 19413
Resultat fran andra aktier och andelar 13 1 =3 ggningstitigang
Ranteintdkter och liknande resultatposter 14 3752 1853 . . e
Rantekostnader och liknande resultatposter 15 -3039  -6037 ﬁr’:g:a"’r",‘Laoqngcr(‘e'r"n‘iztr'é't?g"qar o -
K bid 2068 1771 ! 0
oncern I_. i - = Fordringar hos koncernféretag 22 5195 4316
Resultat fore bokslutsdispositioner och skatt 16 106 6 167 Andelar i intresseféretag 20, 21 520 10860
. » Fordringar hos intresseféretag 22 392 2183
Bokslutsdispositioner 16 -2 071 -709 Andra aktier och andelar 20, 21 38 37
Resultat fore skatt 14035 5458 Uppskjuten skattefordran 17 395 937!
Andra langfristiga fordringar 22 3433 261
Skatt 17 -2486 -1873 Summa andra anlédggningstillgdngar 65688 60336
Arets resultat 11549 3585 Summa anldggningstillgdngar 85660 80019
Omséttningstillgdngar
Varulager 23 770 276!
Immateriella tillgdngar: utslappsrétter 24 5 =
Kortfristiga fordringar 25 50215 43488
Kassa, bank och liknande tillgdngar 26 181 2360
Summa omséttningstillgdngar 51171 46124
Summa tillgangar 136831 126 143
Eget kapital, avsattningar och skulder
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital (131 700 000 aktier
till ett kvotvdrde av 50 kr) 6585 6585
Reservfond 1286 1286
Fritt eget kapital
Balanserad vinst 16 295 189741
Aretsresultat 11 549 3585
Summa eget kapital 35715 30430
Obeskattade reserver 16 11445 9374'
Avsattningar 27 115 120
Langfristiga ranteb&drande skulder 28 63904 58700
Langfristiga icke rénteb&rande skulder 29 2661 2826
Summa langfristiga skulder 66565 61526
Kortfristiga rantebarande skulder 30 8763 10383
Skatteskuld aktuell skatt 17 663 156
Andra kortfristiga icke
rantebdrande skulder 31 13565 14 1541
Summa kortfristiga skulder 22991 24693
Summa eget kapital,
avsattningar och skulder 136831 126 143
Stédllda sakerheter 32 2953 4875
Eventualforpliktelser (ansvarsforbindelser) 33 107544 95122
Ataganden enligt konsortialavtal 34
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1) Dessavdrden ar korrigerade jamfort med tidigare publicerad information
i Vattenfalls arsredovisning fér 2005. Se sidan 103, Moderbolagets férandring
ieget kapital och koncernens Not 2, Redovisningsprinciper.
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Moderbolagets férandring i eget kapital Moderbolagets kassaflédesanalys
Fritteget Belopp i MSEK, 1 januari- 31 december 2006 2005
Belopp i MSEK Aktiekapital Reservfond kapital Summa
Denl6pande verksamheten
Utgaende balans 2004 6585 1286 17078 24949 Internt tillforda medel
) Arets resultat 11549 3585
Justering av Justeringar for poster som ej ingar i kassaflodet:
balanserade vinstmedel' - - 6478 6478  gkattekostnad 2486 1873
Bokslutsdispositioner 2071 709
Utdelning till aktiedgare - - -5600 -5600 Avskrivningar 926 731
Koncernbidrag - - ~136 -136  ytdelningsbetingat koncernbidrag -2068 -1771
Skatteeffekt pa grund Betald skatt -1437 -1142
avkoncernbidrag - - 38 38  Orealiserade valutakurseffekter -1743 1852
Fusionsresultat = = 1116 1116 Okning av avsattningar -5 34
Arets resultat = - 3585 3585  (yrigt -180 150
Utgaende balans 2005 6585 1286 22559 30430 Kassafldde fran férandringar av rorelsetillgdngar
ochrdérelseskulder -8352 -11827
Utdelning till aktiedgare - - ~5800 -5800 Kassaflode fran den Ispande verksamheten 3247 -6106
Koncernbidrag - - -647 -647
Skatteeffekt‘pé grund Investeringsverksamheten
avkoncernbidrag - - 181 181 |nvesteringarikoncernféretag, intresseféretag
Fusionsresultat - - 2 2 ochandra aktier och andelar -1045 -11607
Arets resultat - - 11549 11549  |nyesteringar i materiella och
Utgdende balans 2006 6585 1286 27844 35715 immateriella anldggningstillgangar -1308 -1445
Nyemission/ldmnade aktiedgartillskott -13 140 =
Per den 31 december 2006 omfattade det registrerade aktiekapitalet Forsaljning av materiella anldggningstillgdngar
131 700 000 aktier till kvotvardet 50 SEK. och immateriella anldggningstillgangar 93 1166
1) Omprévningsbeslut av Skatteverket Forsdljning av aktier och andelar 10419 157
Vattenfall AB har tidigare varit foremal fér en omfattande skatterevision som Kassafléde fran investeringsverksamheten -4981 -11729

behandlade Vattenfalls 6vergang fran affarsverk till aktiebolag 1992. L&nsrat-
ten och Kammarratten har efter 6verklaganden i domar slagit fast att Riksda-
gens beslut vid bolagiseringen av Vattenfall inte tog tillracklig hansyn till gal-
lande skattelagstiftning. En konsekvens av detta har enligt omprévningsbeslut
blivit att Vattenfall AB:s startbalansrakning korrigerats varvid justering skett

Kassafléde fore finansieringsverksamheten -1734 -17835

Finansieringsverksamheten

av obeskattade reserver med 5 604 MSEK samt en motsvarande dkning av mo- Upptagnalan 3584 23133
derbolagets Balanserade vinstmedel i eget kapital. | justeringen av balanserade Erhélina koncernbidrag 1771 2520
vinstmedel ingar &ven hdnférliga till omprévningsbeslutet 397 MSEK avseende Utbetald utdelning till aktiedgare -5800 -5600
ett extra vardeminskningsavdrag samt 477 MSEK avseende nedséattning av bo- Kassafléde frénfinansieringsverksamheten -445 20053

lagets taxering fér taxeringsaret 2000.

Arets kassaflode -2179 2218

Kassa, bank och liknande tillgdngar

Kassa, bank och liknande tillgangar vid arets bérjan 2360 142
Arets kassaflode -2179 2218
Kassa, bank och liknande tillgdngar vid arets slut 181 2360

Betald ranta uppgick till 3040 MSEK (2 519) och erhallen rénta till
1 181 MSEK (806). Erhallen utdelning uppgick till 4 833 MSEK (373).
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MODERBOLAGETS NOTER

(Belopp i MSEK dar inte annat anges.)

Not 1 Féretagsinformation

Arsredovisningen fér Vattenfall AB fér 2006 har godkéants enligt sty-

relsebeslut fran den 7 mars 2007. Vattenfall AB som &r moderbolag i

Vattenfallkoncernen ar ett aktiebolag med sdte i Stockholm och med

adressen 162 87 Stockholm. Moderbolagets balansrakning och resul-
tatrakning skall féreldggas pa arsstdmman.

Not 2 Redovisningsprinciper

Allmént

Moderbolaget Vattenfall AB:s rakenskaper har upprattats enligt
Swedish GAAP, dvs i enlighet med Arsredovisningslagen och Redovis-
ningsradets rekommendation (RR 32:05) om Redovisning fér juridiska
personer. Vattenfall till@dmpar dven undantagsregeln avseende IAS 39
enligt RR 32:06.

Tillampade redovisningsprinciper framgar av tillampliga delar av
koncernens Not 2, Redovisningsprinciper, med nedanstaende tilldgg for
moderbolaget Vattenfall AB.

Finansiella instrument varderas till anskaffningsvarde.

Avskrivningar

Avskrivningar berdknas i enlighet med koncernredovisningen pa an-
skaffningsvarde med linjar fordelning efter anlaggningarnas bedémda
nyttjandeperiod. Darutéver gors i moderbolaget avskrivningar utdver
plan (skillnaden mellan avskrivningar enligt plan och motsvarande skat-
temdssiga avskrivning) som redovisas som bokslutsdisposition respek-
tive obeskattad reserv.

Avsattningar for pensioner

Pensionsataganden avseende pensioner i moderbolaget &r berdknade
enligt sedvanliga svenska forsakringstekniska grunder. Den i balans-
rakningen upptagna avsattningen motsvarar dessa pensionsataganden
nettoredovisade mot férvaltningstillgangar i Vattenfalls Pensionsstif-
telse.

Skatter
Skattelagstiftningeni Sverige ger foretag méjlighet att skjuta upp skat-
tebetalning genom avsattning till obeskattade reserver. | moderbolaget
redovisas obeskattade reserver som en sarskild post i balansrakningen
i vilken uppskjuten skatt ingar. | moderbolagets resultatrékning redovi-
sas avsattningar till, respektive upplésningar av, obeskattade reserver
under rubriken bokslutsdispositioner.

Denredovisade skattekostnaden i moderbolaget Vattenfall AB ut-
gors av skatten pa resultatet efter bokslutsdispositioner

Not 3 Valutakurser
Se koncernens Not 4.

Not 4 Nettoomsattning

Nettoomsé&ttning per geografisk omrade

2006 2005
Norden 32278 25723
Tyskland 639 739
Polen 132 321
Ovriga - 60
Summa 33049 26843
Nettoomsé&ttning per rérelsegren

2006 2005
Elproduktion 9594 6834
Elmarknad 21046 17656
Varme 2244 2253
Ovrigt 165 100
Summa 33049 26843

Not 5 Férséljning och inkdp inom koncernen

Av moderbolagets totala forsaljningsintakter och inkdpskostnader
avser 12% (9) av forsdljningen och 41% (52) av inkdpen affarer med
andra foretag inom koncernen.

Not 6 Kostnader fér salda produkter
Direkta kostnader inkluderar produktionsskatter och -avgifter med
199 MSEK (191) samt fastighetsskatter med 837 MSEK (260).

Not 7 Ovriga rorelseintakter

Ovriga rérelseintédkter innefattar huvudsakligen realisationsvinster vid
forsaljning av anlaggningstillgdngar, hyresintédkter, férsékringsersatt-
ningar samt rérelserelaterade valutakursvinster.

Not 8 Ovriga rérelsekostnader

Ovriga rorelsekostnader innefattar huvudsakligen realisationférluster
vid férsaljning av anldggningstillgdngar samt rérelserelaterade valuta-
kursférluster.

Not 9 Avskrivningar
Avskrivningar pa immateriella anldggningstillgangar och materiella an-
ldggningstillgangar fordelas i resultatrékningen enligt féljande:

2006 2005

Omsattning inklusive punktskatter
varor (elektricitet, varme etc) 34182 28176
utférande av tjdnsteuppdrag 993 929
Punktskatter -2126 -2262
Nettoomsattning 33049 26843
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2006 2005
Kostnader fér salda produkter 736 721
Forsaljningskostnader 75 8
Administrationskostnader 1 2
Summa 812 731

Avskrivningar pa immateriella anldggningstillgangar ingar ovan i Kost-
nad fér salda varor med 2 MSEK (9) samt i férsaljningskostnader med
73 MSEK (0).



Not 10 Nedskrivningar
Nedskrivningar pa immateriella anldggningstillgdngar och materiella
anldggningstillgangar férdelas i resultatréakningen enligt féljande:

2006 2005
Forsaljningskostnader 114 -
Summa 114 -

Nedskrivningar pa immateriella anldggningstillgangar ingar ovani
i forsaljningskostnader med 114 MSEK (0).

Utvecklingen av ett nytt kundhanteringssystem har inneburit hogre
utgifter &n kalkylerat. De framtida vinster det nya systemet skulle ge-
nereravager inte upp dessa hogre utgifter. Nedskrivningar har darfér
belastat rorelseresultatet med 114 MSEK.

Not 11 Resultat fran andelar i koncernféretag

2006 2005
Utdelningar 4817 351
Nedskrivningar -2 =il
Realisationsresultat vid férsaljningar 14 74
Summa 4829 414

Not 12 Resultat fran andelar i intresseféretag
Avser utdelningar fran intresseféretag 16 MSEK (26) och realisations-
resultat vid forsaljning av intresseféretag 144 MSEK (0) .

Not 13 Resultat fran andra aktier och andelar

Moderbolagets finansiella rapporter samt Noter

Not 16 Bokslutsdispositioner och
obeskattade reserver

2006 2005
Utdelningar 2 2
Nedskrivningar - -1
Realisationsresultat vid forsaljningar 9 -4
Summa 11 -3
Not 14 Ranteintdkter och liknande
resultatposter
2006 2005
Rénteintékter fran dotterbolag 7 362
Andraranteintakter 464 444
Valutakursvinster 2571 1047
Summa 3752 1853
Not 15 Rantekostnader och liknande
resultatposter
2006 2005
Rantekostnader till dotterbolag 3017 2494
Andrarantekostnader 22 25
Valutakursférluster - 3518
Summa 3039 6037

Avsatt-
Ingédende ning/Upp- Utgaende
balans [6sning(-) balans
Avskrivningar utdver plan 6412 —261 6 151
Periodiseringsfond Tax -01 464 -464 -
Periodiseringsfond Tax -02 1371 = 1371
Periodiseringsfond Tax -03 966 - 966
Periodiseringsfond Tax -04 1295 = 1295
Periodiseringsfond Tax -05 2733 = 2733
Periodiseringsfond Tax -06 1737 = 1737
Periodiseringsfond Tax -07 = 2796 2796
Ovriga obeskattade reserver -5604 - -5604
Summa 9374 2071 11445
Not 17 Skatter

Denredovisade skattekostnaden férdelas enligt foljande:
2006 2005
Aktuell skatt 2420 1855
Uppskjuten skatt 66 18
Summa 2486 1873

Arets kostnad for aktuell skatt hanforlig till tidigare &rs resultat uppgar till
110 MSEK (-396). Uppskjuten skattefordan enligt balansrdakningen upp-
gar till 395 MSEK (937). Skatteskuld aktuell skatt uppgar till 663 MSEK
(156). Skatteeffekten av schablonranta pa periodiseringsfonder uppgar
till 56 MSEK (61).

Skillnaden mellan nominell svensk skattesats och effektiv skattesats
forklaras pa féljande satt:

% 2006 2005
Svensk inkomstskattesats 28,0 28,0
Bokslutsdispositioner -3,6 -3,2
Justering av skatt for tidigare perioder -0,7 6,4
Ej skattepliktiga intakter -9,2 -2,6
Ejavdragsgilla kostnader 0,7 1.1
Ovrigt 0,2 0,7
Effektiv skattesats' 15,4 30,4
Skattesats, aktuell skatt? 15,0 30,1

1) Skattekostnad enligt moderbolagets resultatrakning i férhallande till resultatet
fore bokslutsdispositioner och skatter.

2) Skattekostnad enligt moderbolagets resultatrdkning exklusive redovisad upp-
skjuten skatt i férhallande till resultatet fére bokslutsdispositioner och skatter.
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Not 18 Immateriella anldggningstillgangar

Aktiverade utgifter Koncessioner och Hyresratter och
for utveckling Goodwill liknande rattigheter liknande rattigheter Summa

2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
Anskaffningsvarden
Ingdende anskaffningsvarde 237 = 13 13 344 340 61 61 655 414
Investeringar 64 161 - = 6 = 3 = 73 161
Forsaljningar/Utrangeringar - = - = - = -1 = -1 =
Omklassificeringar - 76 - = - 4 - = - 80
Utgdende ackumulerade
anskaffningsvarden 301 237 13 13 350 344 63 61 727 655
Ackumulerade avskrivningar
enligt plan
Ingdende avskrivningar - - -13 -13 -334 =327 -38 -36 -385 -376
Arets avskrivningar -67 - - - -6 -7 -2 -2 -75 -9
Utgdende ackumulerade
avskrivningar -67 - -13 -13 -340 -334 -40 -38 -460 -385
Nedskrivningar
Arets nedskrivningar -114 = - = - = - - -114 -
Utgdende nedskrivningar -114 = - = - = - = -114 =
Utgaende planenligt restvirde 120 237 - - 10 10 23 23 153 270
Ackumulerade avskrivningar
utdver plan -36 =71 - = -3 -10 =7 =23 -46 -104
Bokfdrt varde 84 166 - = 7 = 16 = 107 166

Inga avtalsenliga dtaganden om férvérv avimmateriella tillgangar féreligger per 31 december 2006.

Not 19 Materiella anldggningstillgangar

Maskiner och andra Inventarier, verktyg Pagdende

Byggnader och mark’ tekniska anldggningar ochinstallationer nyanldggningar Summa

2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
Anskaffningsvarden
Ingdende anskaffningsvéarde 16612 16422 15112 14867 166 176 1224 1919 33114 33384
Investeringar - = - 2 1 12 1235 1270 1246 1284
Erhalina bidrag - = - = - = -1 = -1 -
Omféring fran pagaende
nyanldggningar 458 684 630 953 - 1 -1088 -1896 - -258
Forsaljningar/Utrangeringar -14 -485 -237 -946 -48 -23 - -4 -299 -1458
Omklassificeringar 10 =9 =7 236 - = - -65 3 162
Utgaende ackumulerade
anskaffningsvarden 17 066 16612 15498 15112 129 166 1360 1224 34053 33114
Ackumulerade avskrivningar
enligt plan
Ingdende avskrivningar -5603 -5449 7965 -7633 -133 =141 - - -13701 -13223
Arets avskrivningar -239 -239 -489 -470 -9 -13 - = =737 =722
Forsaljningar/Utrangeringar 10 83 156 138 41 21 - - 207 242
Omklassificeringar - 2 -3 = - = - = -3 2
Utgdende ackumulerade
avskrivningar -5832 -5603 -8301 -7 965 -101 -133 - - -14234 -13701
Utgdende planenligt restvérde 11234 11 009 7197 7147 28 33 1360 1224 19819 19413
Ackumulerade avskrivningar
utdver plan - - -6077 -6275 -28 -33 - - -6 105 -6308
Bokfért varde 11234 11 009 1120 872 - = 1360 1224 13714 13105

1) lanskaffningsvarden fér byggnader och mark ingar anskaffningsvérde fér mark och fallratter uppgdende till 6 617 MSEK (6 618), vilka inte &r féremal for avskrivning.

Taxeringsvarden (avser svenska fastigheter) Taxeringsvarden dsétts inte ledningar och transformatorstationer.
2006 2005 Inga avtalsenliga ataganden om férvérv av materiella tillgdngar fére-

Byggnader 33947 34389  liggerper 31 december 2006.

Mark 20743 20970

Summa 54690 55359

106 VATTENFALL ARSREDOVISNING 2006



Moderbolagets finansiella rapporter samt Noter

Not 20 Andelar i koncernforetagq, intresseforetag och andra aktier och andelar

Andelarikoncernforetag

Andelariintressefoéretag Andra aktier och andelar

2006 2005 2006 2005 2006 2005
Ingaende balans 41742 40533 10860 540 37 55
Investeringar/kop 1044 1276 - 10331 1 =
Lamnade aktiedgartillskott’ 2 - - - - -
Férsdljningar! -78 -56 -10340 -4 - -23
Nyemission 13139 = - - -
Omklassificeringar - = - =/ - 7
Fusionerade aktieinnehav -133 = - = - =
Nedskrivningar -1 -1 - - - -2
Utgdende balans 55715 41742 520 10860 38 37

1) Lamnade aktiedqgartillskott och férsdljningar hanfér sig huvudsakligen till omstruktureringar inom koncernen.

Not 21 Aktier och andelar

For en specifikation 6éver moderbolagets aktier och andelarikoncern-
foretag, intresseféretag och andra aktier och andelar se koncernens
Noter 21-23.

Not 22 Fordringar hos koncernféretag, intresseféretag och andra langfristiga fordringar

Fordringar hos koncernforetag

Fordringar hos intresseféretag Andra langfristiga fordringar

2006 2005 2006 2005 2006 2005

Ingdende balans 4316 4335 2183 1790 261 148
Nytillkomna fordringar 902 260 - 1 3347 122
Erhalina betalningar -23 = -1791 -49 -175 =2
Omklassificeringar - =279 - 441 - =7/
Utgdende balans 5195 4316 392 2183 3433 261
Not 23 Varulager Not 26 Kassa, bank och liknande tillgangar

2006 2005 Moderbolagets kassa- och banktillgodohavanden férvaltas av dotter-
BielrEnslan 62 8 bolaget VattenfaIITreasu.ry AB.Medelﬂpéikoncernkon.to uppgick till .
Fossiie rEnslan 242 212 309f65 M§EK(?10852), V|Ik?"| balansrdkningen redovisas som kortfris-
Material och reservdelar 21 20 tiga fordringar has koncernforetag. . .
AL Moderbolagets externa kassa- och banktillgodohavanden uppgar till
Ovrigt 445 16

181 MSEK (2 360).

Summa 770 276

Varor ilager som redovisats som en kostnad under ar 2006 uppgar till
803 MSEK. Inga nedskrivningar eller dterféring av nedskrivningar av
varulager har gjorts under aret.

Not 24 Immateriella tillgdngar: utsléappsratter
Avser under 2006 inkdpta utsldppsratter. Se koncernens Not 2, Redo-
visningsprinciper.

Not 25 Kortfristiga fordringar

2006 2005
Kundfordringar 3255 2717
Fordringar hos koncernféretag 39915 34421
Fordringar hos intresseféretag 1442 55
Ovriga fordringar 3015 4209
Forutbetalda kostnader och upplupnaintakter 2588 2086
Summa 50215 43488
Specifikation av férutbetalda kostnader och upplupna intakter:

2006 2005
Férutbetalda forsakringskostnader 35 9
Forutbetalda kostnader, ovrigt 552 163
Férutbetalda kostnader och upplupnaintdkter, el 1786 1839
Upplupna intakter, dvrigt 215 75
Summa 2588 2086

Not 27 Avsattningar
2006 2005
Personalrelaterade avsattningar
for annat an pensioner 115 120
Summa 15 120
2006 2005
Pensionsataganden' 2 2647 2617
Avgar: Férvaltningstillgdngar -2647 -2617
Avséttningar vid arets slut - =
1) Darav av PRI registrerade uppgifter 1603 1530
2) Darav kreditforsakrat via FPG/PRI 2336 2326

Moderbolagets pensionsdtagande omfattas i sin helhet av Tryggandelagen.

2006 2005
Verkligt vérde vid ingangen av aret pa 2617 2606
férvaltningstillgdngar
Avkastning pa férvaltningstillgangar 30 11
Verkligt varde vid utgdngen av aret
pa férvaltningstillgdngar 2647 2617
2006 2005
Foérvaltningstillgdngar férdelas pa:
Egetkapitalinstrument 1319 1109
Skuldinstrument 1072 1169
Ovrigt 256 339
Summa 2647 2617
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Not 28 Langfristiga rénteb&rande skulder
Avserisin helhet skulder till koncernforetag 63 904 MSEK (58 700) av
vilka 17 886 MSEK (18 615) forfaller till betalning efter mer &n fem ar.

Skulden till koncernféretag avser i huvudsak Iangfristig upplaning
fran Vattenfall Treasury AB.

Not 29 Langfristiga icke rénteb&rande skulder

2006 2005
Skulder till koncernforetag 2164 2134
Ovriga skulder 497 692
Summa 2661 2826

Skulder till koncernféretag avser i huvudsak [angfristig skuld till Fors-
marks Kraftgrupp AB for kraftavgifter. For denna skuld ska enligt dver-
enskommelse mellan deldgarna ranta inte utgd pa skuldbeloppet. Av
Ovriga skulder férfaller 289 MSEK (333) till betalning efter mer &n fem
ar.

Not 30 Kortfristiga rantebarande skulder
Avserisin helhet skulder till koncernforetag 8 763 MSEK (10 383).

Not 31 Andra kortfristiga icke
rantebdrande skulder

2006 2005
Forskott fran kunder 29 37
Leverantdrsskulder 711 629
Skulder till koncernforetag 11127 12013
Skulder till intresseféretag 26 29
Ovriga skulder 607 606
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 1065 840
Summa 13565 14154
Specifikation av upplupna kostnader och férutbetalda intakter:

2006 2005
Upplupna personalrelaterade kostnader 150 215
Upplupna kostnader, évrigt 253 352
Férutbetaldaintdkter och
upplupna kostnader, el 599 267
Foérutbetalda intakter, dvrigt 63 6
Summa 1065 840
Not 32 Stdllda sakerheter

2006 2005
Pa bank sparrade medel som
sékerhet fér handel pa Nord Pool 40 2246
Spdrrade medel som sdkerhet
forinldsen av minoritetsaktier 2913 2629
Summa 2953 4875
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Not 33 Eventualférpliktelser (ansvarsférbindelser)

2006 2005
Borgensatagande
varav:
for Vattenfall Treasurys:
utldning till koncernbolag 23178 20797

utlaning till intresseféretag 36 36

extern upplaning fér koncernbolag 46259 54223
inlaning fran koncernbolag 10209 =
inlaning fran intresseféretag 4978 =
fér 1an upptagna av:
bolag utanfér koncernen 9 14
ovriga koncernbolag 5504 4768
intresseféretag 2 -
Karnavfallsfonden 5643 5377
Kontraktsgarantier 255 677
Ovriga garantier 11471 9230
Summa 107544 95122
Andra eventualforpliktelser
Ersattnings- och frikraftleveranser:
Engrosleveranser
Antal forpliktelser 13 13
Effekt MW 223 223
Energileveranser TWh/ar 0,9 0,9

Av moderbolaget tecknade eventualférpliktelser som avser dotterbolag
uppgick till 102 406 MSEK (91 088). For fullgérande av Vattenfall Trea-
sury AB:s forpliktelser har Vattenfall AB tecknat borgen.

Vattenfall AB har som sdkerhet fér dotterbolaget Vattenfall Europe Tra-
ding GmbH:s energihandel utstallt garantier till ett totalt varde av 713 MEUR
(525) motsvarande 6 451 MSEK (4 951). Pa balansdagen var dessa garantier
ianspraktagna med cirka 280 MEUR (271) motsvarande 2 537 MSEK (2 558)
vilket &rinkluderat i de redovisade eventualforpliktelserna.

Vattenfall AB har som sdkerhet fér dotterbolagen Forsmarks Kraft-
grupp AB och Ringhals AB utstallt garantier till ett sammanlagt varde av
5643 MSEK (5 377) for att tacka risken att de befintliga medlen i Karn-
avfallsfonden pa sikt skulle kunna visa sig vara otillréckliga. Tva typer av
garantier har utstallts. Den ena garantin avser att tacka det beslutade
avgiftsbehovet for de avgifter som &nnu inte betalats ininom den sa
kallade intjanandetiden (25 ars drift). Den andra garantin avser fram-
tida kostnadsékningar som beror pa oplanerade hadndelser. Bada belopp
&r erhallna ur en sannolikhetsbaserad riskanalys dar det férra beloppet
&r ansatt sa att det tillsammans med idag fonderade medel med 50%
sannolikhet (medianvardet) skall ge full kostnadstackning. Det senare
beloppet utgoriprincip det tilldgg som erfordras for att motsvarande
sannolikhet skall uppga till 90%. Se d&ven koncernens Not 42.

Not 34 Ataganden enligt konsortialavtal

Se koncernens Not 43.



Not 35 Medelantal anstéllda
och personalkostnader

2006 2005
Medelantal anstadllda Man Kvinnor Summa Man Kvinnor Summa
Sverige 805 285 1090 844 360 1204
Ovriga lander 4 - 4 2 1 3
Summa 809 285 1094 846 361 1207
Personalkostnader 2006 2005
Léner och andra ersattningar 615 501
Sociala kostnader 465 426
(varav pensionskostnader)' (212) (194)
Summa 1080 927

1) Av pensionskostnader avser 8 MSEK (8) gruppen nuvarande och tidigare verk-
stéllande direktdrer och vice verkstéllande direktdrer. Bolagets utestdende
pensionsforpliktelser till dessa uppgar till 51 MSEK (44).

Ingen av styrelsens ledaméter erhdller pensionsférman med anledning
av styrelseuppdraget.

2006 2005

Styrelse- Styrelse-

ledamoter ledamoter

och verk- och verk-

Léner och stillande  Ovriga stillande  Ovriga

andra ersattningar direktorer' anstdllda Summa direktorer' anstédllda  Summa
Sverige 19 593 612 24 476 500
Ovriga lander - 3 3 = 1 1
Summa? 19 596 615 24 477 501

1) Med styrelseledamdter och verkstdllande direktorer avses dven styrelsesupple-
anter och vice verkstéllande direktorer samt tidigare styrelseledaméter, styrel-
sesuppleanter, verkstdllande direktdrer och vice verkstallande direktorer.

2) I summa léner och andra ersattningar till styrelseledaméter och verkstallande
direktdrer ingar tantiem med 1 MSEK (8).

For férmaner till ledande befattningshavare inom Vattenfall AB se kon-
cernens Not 44.

Not 36 Sjukfranvaro
Sjukfranvaro i procent avsammanlagd ordinarie arbetstid under hela aret
Vattenfall-
Moderbolaget koncernens
Vattenfall AB svenska del
2006 2005 2006 2005
Total sjukfranvaro 2,8 3,5 3,5 41
Sjukfranvaro:
- for kvinnor 5,0 6,2 5,5 6,3
- for man 2,0 2,2 2,8 3,4
- fér aldersgruppen
29 arochyngre 1,4 4,5 3,1 3,4
- fér aldersgruppen
30-49ar 2,7 3,4 3,3 3,6
- fér aldersgruppen
50 ar och &ldre 2,7 29 4,2 5,3
Andelen av sjukfranvaron som
varat i 60 dagar eller mer 38,9 38,6 48,5 43,8
Not 37 Kénsférdelning bland ledande
befattningshavare
Kvinnor, % Man, %
2006 2005 2006 2005
Kénsfordelning bland
styrelseledamdéter 20 15 80 85
Kénsfordelning bland 6vriga
ledande befattningshavare 1 10 89 90
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Not 38 Leasing

Leasingkostnader

Framtida betalningsataganden per 31 december 2006 fér leasingkon-
trakt och hyreskontrakt fordelar sig enligt foljande:

Finansiell Operationell

leasing leasing

2007 - 19
2008 = 22
2009 - 3
Summa - 44

Arets kostnader fér leasing av tillgdngar fér moderbolaget uppgick till
6 MSEK (11).

Leasingintakter

Vattenfall AB &ger och driver energianldggningar at kund. Intdkten fran
kund bestar av tva delar, en fast del fér tdckande av kapitalkostnader
och enrdorlig del baserad pa méngden levererad media.

Anldggningarna klassificeras enligt géngse principer, baserat pa den
fastaintaktsdelen for leasing.

Anskaffningsvardet av tillgangar redovisade under Operationell
leasing uppgick per 31 december 2006 till 979 MSEK (1 016). Ackumu-
lerade avskrivningar uppgick till 334 MSEK (341) och ackumulerade
nedskrivningar till 30 MSEK (30).

Framtida betalningar for denna typ av anldggningar fordelar sig enligt
féljande:

Finansiell Operationell
leasing leasing
2007 = 42
2008 = 41
2009 = 39
2010 = 34
2011 = 33
2012 och senare = 205
Avgar: Finansiella intakter = -150
Summa - 244
Not 39 Upplysningar om
revisionsarvoden med mera
2006 2005
Lagstadgad revision
Ernst & Young 8 7
Riksrevisionen 1 1
Summa 9 8
Ovriga arvoden
Ernst & Young' 6 5
PricewaterhouseCoopers - 1
Summa 6 6

1) 3 MSEK (3) &r hanforliga till konsultationer betrdffande utlandsstationerad per-
sonal.

Not 40 Upplysningar om nérstaende
Se koncernens Not 48.
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FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Till arsstdmmans férfogande star vinstmedel pa sammanlagt
27844113050 kronor.

Styrelsen och verkstallande direktdren féreslar att vinstmedien
disponeras pa féljande satt:

7500000000
20344113050

till aktiedgarna utdelas kronor
overfores till ny rakning

27844113 050

Férslaget till utdelning motsvarar utdelning med 56,95 kronor per
aktie.

Styrelsens yttrande enligt ABL 18 kap 4 §

Baserat pa bolagets och koncernens starka finansiella stéllning, goda
resultat och starka kassa finner styrelsenibolaget att den féreslagna
utdelningen inte medfér ndgon vasentlig begrénsning av bolagets eller

koncernens fdrmaga att géra eventuella nédvandiga investeringar eller
att fullgéra sina forpliktelser pa kort och 1ang sikt.

Féreslagen utdelning har heller ingen vésentlig paverkan pa fér bola-
get viktiga nyckeltal.

Mot bakgrund av det ovanstdende finner styrelsen férslaget om
vinstutdelning om 7 500 000 000 kronor noga 6vervagt och férsvarligt.
Styrelsen finner vidare att den féreslagna utdelningen féljer ramarna
for faststdlld utdelningspolicy (sidan 3).

Styrelsens och verkstéallande direktérens férsakran vid
undertecknande av arsredovisningen fér ar 2006

Viférsadkrar att arsredovisningen, savitt vi kdnner till, &r uppréttadi
Overensstammelse med god redovisningssed, att Iamnade uppgifter
stdmmer med de faktiska férhallandena och att inget av vésentlig be-
tydelse &r uteldmnat som skulle kunna paverka den bild av bolaget som
skapats av arsredovisningen.

Stockholm den 7 mars 2007

Dag Klackenberg

Ordférande

Maarit Aarni-Sirvio Carl-Gustaf Angelin
Ronny Ekwall

Lone Fgnss Schragder

Johnny Bernhardsson
Peter Lindell

Anders Sundstrém

Christer Ba&dholm
Hans-Olov Olsson

Greta Fossum

Lars G Josefsson
Verkstallande direktér och koncernchef

REVISIONSBERATTELSE

Till arsstdmman i Vattenfall AB

Org.nr 556036-2138

Vihar granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokfé-
ringen samt styrelsens och verkstdllande direktdrens férvaltning i
Vattenfall AB for ar 2006. Det &r styrelsen och verkstéllande direkts-
ren som har ansvaret fér rakenskapshandlingarna och férvaltningen
och for att arsredovisningslagen tilldmpas vid upprattandet av ars-
redovisningen samt for att internationella redovisningsstandarder
IFRS sddana de antagits av EU och arsredovisningslagen tillampas vid
uppréattandet av koncernredovisningen. Vart ansvar &r att uttala oss
om arsredovisningen och koncernredovisningen omfattande sidorna
60-110 samt férvaltningen pa grundval av var revision.

Revisionen har utfortsienlighet med god revisionssed i Sverige. Det
innebar att vi planerat och genomfért revisionen for att med hog men
inte absolut s&kerhet férsékra oss om att arsredovisningen och kon-
cernredovisningen inte innehaller véasentliga felaktigheter. En revision
innefattar att granska ett urval avunderlagen fér belopp och annanin-
formationirdkenskapshandlingarna. | en revision ingar ocksa att préva
redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstallande direktdrens
tilldmpning avdem samt att beddma de betydelsefulla uppskattningar
som styrelsen och verkstéllande direktéren gjort ndr de uppréttat ars-
redovisningen och koncernredovisningen samt att utvardera den sam-

lade informationen i arsredovisningen och koncernredovisningen. Som
underlag foér vart uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat vasentliga
beslut, atgérder och férhallanden i bolaget for att kunna bedéma om
nagon styrelseledamot eller verkstallande direktéren &r ersattnings-
skyldig mot bolaget. Vihar dven granskat om nagon styrelseledamot
eller verkstallande direktdéren pa annat satt har handlat i strid med
aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Vianser
att var revision ger oss rimlig grund fér vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med arsredovisningsla-
genoch gerenrattvisande bild av bolagets resultat och stallning i
enlighet med god redovisningssed i Sverige. Koncernredovisningen har
upprattatsienlighet med internationella redovisningsstandarder IFRS
sddana de antagits av EU och drsredovisningslagen och ger en réatt-
visande bild av koncernens resultat och stallning. Férvaltningsberat-
telsen ar férenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens
ovriga delar.

Vitillstyrker att arsstdmman faststéller resultatrdkningen och ba-
lansrdakningen fér moderbolaget och for koncernen, disponerar vinsten
imoderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar
styrelsens ledamdter och verkstédllande direktdren ansvarsfrihet for
rékenskapsaret.

Stockholm den 7 mars 2007

Ernst & Young AB
Lars Traff
Auktoriserad revisor
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Per Redemo
Auktoriserad revisor
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DEFINITIONER OCH

BERAKNINGAR AV NYCKELTAL

Foérekommande vdrden avser koncernen 2006. Belopp i MSEK ddr inte annat anges.

EBIT Earnings Before Interest and Tax (Rorelseresultat).

EBITDA Earnings Before Interest, Tax, Depreciation and Amortisation
(Rorelseresultat fore rantor, skatter, avskrivningar och nedskrivningar).
FFO Funds From Operations (Internt tillforda medel).
Jamforelsestérande poster Realisationsvinster respektive realisa-
tionsforluster i aktier och andra anldggningstillgdngar av engangska-
raktar. Fér ar 2005 dven den ersattning som erhélls fran svenska staten
for stangningen av Barsebdck 2 samt hithérande kostnader for ned-
skrivning av tillgéngar.

Fritt kassaflode Kassafléde fran den Iépande verksamheten minus fér-
nyelseinvesteringar.

Nettotillgdngar Balansomslutning minus ej réntebarande skulder, av-
sattningar, rantebarande fordringar, medel i Karnavfallsfonden, kassa,
bank och liknande tillgangar, kortfristiga placeringar.

Nettoskuld Réntebarande skulder minus langfristiga Ian till minoritets-
dgareiutlandska dotterbolag, kassa, bank och liknande tillgdngar samt
kortfristiga placeringar.

Roérelsemarginal, %

100 x R()‘relseres"ultavt (EBIT) 27049 - 186
Nettoomsattning 145815
Rorelsemarginal exkl jamforelsestérande poster, %
Rérelseresultat (EBIT) exkl jamforelsestérande
100xposter _ 26676 - 18,3
Nettoomsattning 145815
Nettomarginal, %
100 x Resultat ftire svkatter 25525 _ 17,5
Nettoomsattning 145815
Nettomarginal exkl jamférelsestdrande poster, %
Resultat fére skatter exkl jamforelsestérande
poster 25141 _
100)(Nettoomsiaittninq 145815 172
Avkastning pa eget kapital, %
Periodens resultat hanforbart till aktiedgare i
100 Xmoderb"()laget : : _ 18729 = 191
Medelvarde av periodens eget kapital hanférbart 97 951
till aktidgare imoderbolaget exkl Reserv for kas-
saflédessdkring
Avkastning pa eget kapital exkl jsmforelse-
stérande poster, %
Periodens resultat hanforbart till aktiedgare i mo-
100 x derbolaget exkl jamférelsestérande poster 18 343 - 187
Medelvarde av periodens eget kapital hanférbart 97 951
till aktidgare imoderbolaget exkl Reserv for kas-
saflédessakring
Avkastning pa nettotillgdngar, %
Rérelseresultat (EBIT) + diskonteringseffekter
100 x h?nférbara t?‘II avséttoningar _ 25037 - 16,6
Vagt medelvdrde av arets nettotillgangar 151 155
Avkastning pa nettotillgdngar exkl jamfdrelse-
storande poster, %
Rorelseresultat (EBIT) exkl jamforelsestorande
poster + diskonteringseffekter hdnforbara till
100 Xa\./.sattnlngar“ : _ 24 664 - 16,3
Vagt medelvarde av periodens nettotillgangar 151 155
Rantetdckningsgrad, ggr
Rérelseresultat (EBIT) + finansiella intdkter exkl
diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar
samt avkastning fran Karnavfallsfonden 28782 - 86
Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter 3351 '

hanforbara till avsattningar

Rantetdckningsgrad exkl jdmforelsestérande poster, ggr
Rérelseresultat (EBIT) exkl jamforelsestérande
poster + finansiella intakter exkl diskonteringsef-
fekter hanfoérbara till avsattningar samt avkast-

ning fran Karnavfallsfonden 28409 - 85
Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter 3351 '
hanforbara till avsattningar
Kassaflédesréntetackningsgrad, ggr
Internt tillférda medel (FFO) + finansiella kost-
nader exkl diskonteringseffekter hanforbara till
avsattningar 39024 - 116
Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter 3351 '
hanforbara till avsattningar
Kassaflédesrantetackningsgrad netto, ggr
Internt tillférda medel (FFO) + finansiella poster
exkl diskonteringseffekter hanférbara till avsatt-
ningar samt avkastning fran Karnavfallsfonden 37 291 - 230
Finansiella poster exkl diskonteringseffekter 1618 !
hénférbara till avsattningar samt avkastning fran
Karnavfallsfonden
Kassaflédesrantetdackningsgrad efter fornyelse-
investeringar, ggr
Kassafldde fran den I6pande verksamheten
minus fornyelseinvesteringar + finansiella kost-
nader exkl diskonteringseffekter hanforbara till
avsattningar 26529 - 79
Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter 3351 !
hanforbara till avsattningar
Soliditet, %
Eget kapital 107 674 _
100x Balansomslutning 323166 33,3
Skuldsattningsgrad, netto, ggr
NettoskL{Id 49 407 - 046
Eget kapital 107 674
Nettoskuld/nettoskuld plus eget kapital, %
Nettoskuld 49 407
T e cachl@ ol 157081 °1°
Réantebarande skulder/rantebdrande skulder +
eget kapital, %
1OOXR‘fa:nteb'f;?randeskulder : 71575 - 399
Rantebdrande skulder + eget kapital 179249
Internt tillféorda medel (FFO)/réntebdrande skulder, %
100 x Infernt Eillfﬁrda medel (FFO) 35673 - 498
Rantebadrande skulder 71575
Internt tillférda medel (FFO)/nettoskuld, %
Internt tillférda medel (FFO) 35673
100X N ettoskuld 49407~ 22
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA)/
finansnetto, ggr
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) 43166 - 267
Finansiella poster exkl diskonteringseffekter 1618 '
hdnférbara till avsattningar samt avkastning fran
Karnavfallsfonden
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) exkl
jamforelsestérande poster/finansnetto, ggr
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) exkl
jamfdrelsestdrande poster 42793 - 264
Finansiella poster exkl diskonteringseffekter 1618 '

hanférbara till avsattningar samt avkastning fran
Karnavfallsfonden
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FLERRRSOVERSIKT

Swedish GAAP IFRS
Belopp i MSEK 19983 19993 2000° 20013 20023 20033 20042 20043 20053 2006
Resultatrakningsposter
Nettoomsattning 27957 27754 31695 69003 101025 111935 113366 113366 129158 145815
Rorelseresultat fére avskrivningar (EBITDA) 9821 9834 11670 18207 25489 24450 31347 32331 42383 43166
Rorelseresultat (EBIT) 6028 5483 6193 9916 13997 14868 19501 17057 27571 27049
Rorelseresultat (EBIT)' 6028 5483 4474 8779 13550 14605 18682 19272 24585 26676
Finansiellaintakter 288 542 1037 2232 3010 2267 1772 2969 3810 3839
Finansiella kostnader -1907 -1760 -2536 -4737 -6386 -5203 -4020 -5467 -5221 -5363
Resultat fore skatter 4409 4265 4694 7411 10621 11932 17253 14559 26160 25525
Arets resultat 2632 2897 3432 5287 8224 9529 12348 9604 20518 19858
—varav hanforbart till aktiedgare i moderbolaget 2 664 2538 2970 4190 7566 9123 11776 8944 19235 18729
—varav hanférbart till minoritetsintressen =232 359 462 1097 658 406 572 660 1283 1129
Kassaflodesposter
Internt tillférda medel (FFO) 6758 6224 5830 13148 17106 18804 24159 24302 31386 35673
Fritt kassaflode 4047 -1660 3050 5478 10820 11606 15684 15684 14341 23178
Balansr@kningsposter
Kassa, bank och liknande tillgdngar samt
kortfristiga placeringar 4439 4860 7543 10340 15473 14647 13616 13616 14074 22168
Eget kapital 36981 38262 42802 61101 57532 64328 73947 85551 90909 107674
—varav hanforbart till aktiedgare i moderbolaget 34768 35790 37817 42021 47572 54949 64759 75437 80565 96589
—varav hanfdrbart till minoritetsintressen 2213 2472 4985 19080 9960 9379 9188 10114 10344 11085
Rantebarande skulder 27876 32275 50854 88723 94838 85631 73013 73013 78663 71575
Nettoskuld 23437 27415 43311 55736 75207 66890 55411 55411 64343 49407
Rantebdrande avsattningar = = = = = = - 45491 47691 49217
Icke rantebdrande skulder och avsattningar 18499 16126 21603 109219 123906 115006 109955 81150 107805 94700
Nettotillgdngar, vagt medelvarde 57253 60395 74968 100701 127479 124229 123423 134125 143001 151155
Balansomslutning 83356 86663 115259 259043 276276 264965 256915 285205 325068 323 166
Nyckeltal (i procent dar ej annat anges)
Rérelsemarginal 21,6 19,8 19,5 14,4 13,9 13,3 17,2 15,0 21,3 18,6
Rorelsemarginal’ 21,6 19,8 141 12,7 13,4 13,0 16,5 17,0 19,0 18,3
Nettomarginal 15,8 15,4 14,8 10,7 10,5 10,7 15,2 12,8 20,3 17,5
Nettomarginal' 15,8 15,3 9,0 9,1 10,1 10,4 14,5 14,8 17,9 17,2
Avkastning pa eget kapital 7.9 7.3 8,3 1.1 18,0 19,2 21,4 12,2 23,2 19,1
Avkastning pa eget kapital’ 79 7,2 4,0 9,7 17,3 18,8 20,4 13,9 19,4 18,7
Avkastning pa nettotillgangar 10,5 9,1 8,3 9,8 11,0 12,0 15,8 11,6 17,8 16,6
Avkastning pa nettotillgangar? 10,5 9,1 6,0 8,7 10,6 11,8 15,1 13,2 15,8 16,3
Rantetackningsgrad, ggr 3,3 3,4 29 2,6 2,7 3,3 5,3 5,3 9,3 8,6
Rantetackningsgrad, ggr' 3,3 3,4 2,2 2,3 2,6 3,2 51 59 8,3 8,5
Kassaflédesrantetackningsgrad, ggr 4,5 4,5 3,3 3,8 3,7 4,6 7,0 8,0 10,9 11,6
Kassaflédesrantetdackningsgrad, netto, ggr 5,2 6,1 49 6,2 6,1 74 1,7 11,8 22,8 23,0
Kassaflédesrantetackningsgrad efter
férnyelseinvesteringar, ggr 3.1 0,1 2,2 2,2 2,7 3,2 4,9 5,5 5,5 79
Soliditet 45,5 45,2 37,6 23,7 20,9 24,4 28,8 30,0 28,0 33,3
Skuldsattningsgrad, netto, ggr 0,63 0,72 1,01 0,91 1,31 1,04 0,75 0,65 0,71 0,46
Nettoskuld/nettoskuld plus eget kapital 38,8 41,7 50,3 47,7 56,7 51,0 42,8 39,3 41,4 31,5
Rantebdrande skulder/réantebarande
skulder plus eget kapital 39,3 44,8 54,2 59,2 62,2 571 49,7 46,0 46,4 39,9
Internt tillférda medel (FFO)/rantebarande skulder 24,2 19,3 11,5 14,8 18,0 22,0 33,1 33,3 39,9 49,8
Internt tillforda medel (FFO)/nettoskuld 28,8 22,7 13,5 23,6 22,7 28,1 43,6 439 48,8 72,2
Rorelseresultat fére avskrivningar /finansnetto, ggr 6,1 8.1 7,8 7.3 7,6 8,3 13,9 14,4 29,4 26,7
Rorelseresultat fore avskrivningar/finansnetto, ggr' 6.1 79 6,1 6,8 7.4 8,2 13,6 15,4 27,4 26,4
Ovriga uppgifter
Utdelning till aktiedgare i moderbolaget 1500 1500 990 1030 1675 2400 5600 5600 5800 75002
Investeringar 4528 7916 23840 43443 39932 11356 12601 12731 24497 17220
Elférsaljning, TWh 83,8 86,9 83,1 149,9 188,3 184,2 186,4 186,4 200,3 194,8
Medelantal anstallda 7996 7991 13123 23814 34248 35296 33017 33017 32231 32308

1) Exkljamforelsestorande poster.

2) Foreslagen utdelning.

3) Vissa varden korrigerade jamfort med tidigare publicerad information i Vatten-

falls arsredovisning fér 2005. Se koncernens Not 2, Redovisningsprinciper.

Kommentar

Sedan 2000 har Vattenfalls omsattning mer an fyrdubblats, ett
resultat av férvarven av de stora tyska energibolagen HEW, Bewag,
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Veag och Laubag samt de polska bolagen EW och GZE. Tillgdngarna
nastan tredubblades under samma tid. Rérelseresultatet har 6kat fran

6,2 miljarder SEK ar 2000 till 27,0 miljarder SEK ar 2006 tack vare ett

mycket framgangsrikt integrations- och konsolideringsarbete men dven
till foljd av 6kade produktionsvolymer och hégre marknadspriser pa el.
Nettoskulden, som efter de stora férvarven hade 6kat till drygt 75 mil-
jarder SEK har tack vare det starka kassaflodet kunnat minskas till 49,2
miljarder. Avkastningen pa eget kapital har 6kat fran 8,3 % till 19,1%.



KVARTALSOVERSIKT

20052 2006
Belopp i MSEK Kv 1 Kv 2 Kv 3 Kv 4 Kv 1 Kv 2 Kv 3 Kv 4
Resultatrakningsposter
Nettoomsattning 35036 29292 27550 37280 40432 33644 30875 40864
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) 12519 8868 6567 14 429 16 115 9245 7960 9846
Roérelseresultat (EBIT) 9092 4906 3063 10510 12689 5834 3304 5222
Rorelseresultat (EBIT)! 9069 4933 3073 7510 12 435 5697 3286 5258
Finansiella intakter 544 592 771 1903 797 681 841 1520
Finansiella kostnader -1134 -1375 -1218 -1494 -1276 -1240 -1184 -1663
Resultat fore skatter 8502 4123 2616 10919 12210 5275 2961 5079
Periodens resultat 5569 2917 1857 10175 7979 3399 1871 6609
—varav hanforbart till aktiedgare i moderbolaget 5184 2793 1814 9444 7502 3183 1726 6318
—varav hanforbart till minoritetsintressen 385 124 43 731 477 216 145 291
Kassaflédesposter
Internt tillférda medel (FFO) 8771 6020 3921 12674 13281 7240 5625 9527
Fritt kassafléde 6014 2809 5129 389 7013 6729 3722 5714
Balansrdkningsposter
Kassa, bank och liknande tillgangar
samt kortfristiga placeringar 15950 14953 16815 14074 17926 14 705 16738 22168
Eget kapital 88987 82 041 82940 90909 93 386 92 865 94118 107 674
—varav hanforbart till aktiedgare i moderbolaget 78449 71398 73331 80565 82722 82430 83480 96 589
—varav hanférbart till minoritetsintressen 10538 10643 9609 10344 10664 10435 10638 11 085
Rantebadrande skulder 71389 87 358 80921 78663 74637 69042 72222 71575
Nettoskuld 51395 68307 63800 64343 56474 54179 55380 49 407
Rantebdrande avsattningar 45372 45 787 45 466 47 691 47 479 46 899 48412 49217
Icke réntebdrande skulder och avsattningar 98220 109 850 113393 107 805 146 404 130481 133609 94 700
Nettotillgdngar, vdgt medelvérde 133 391 134767 138307 143 001 148512 150875 151 247 151 155
Balansomslutning 303968 325036 322720 325068 361906 339287 348 361 323166
Nyckeltal (i % dar ej annat anges)
Rorelsemarginal 26,0 16,7 11,1 28,2 31,4 15,3 10,7 12,8
Rérelsemarginal’ 25,9 16,8 11,2 20,1 30,8 15,0 10,6 12,9
Nettomarginal 24,3 141 9,5 29,3 30,2 13,9 9,6 12,4
Nettomarginal' 24,2 141 9,5 21,2 29,6 13,5 9,5 12,5
Avkastning pa eget kapital? 12,7 141 14,8 23,2 24,7 241 23,0 19,1
Avkastning pd eget kapital'-2 14,2 15,5 15,7 19,4 20,9 20,2 19,3 18,7
Avkastning pa nettotillgdngar? 12,6 13,5 13,9 17,8 19,6 19,9 20,0 16,6
Avkastning pa nettotillgdngar'2 141 14,8 14,8 15,8 17,4 17,7 17,7 16,3
Rantetackningsgrad, ggr 15,2 6,2 5,1 11,0 17,5 8,5 5,3 49
Rantetackningsgrad, ggr’ 15,2 6,2 5,1 8,1 17,2 8,3 5,3 4.9
Kassaflodesrantetdackningsgrad, ggr 15,3 8,2 6,8 13,3 18,6 10,9 9,9 8,7
Kassaflodesrantetackningsgrad, netto, ggr 23,9 11,8 16,0 54,7 52,9 21,8 11,3 21,3
Kassaflodesrantetdckningsgrad efter
fornyelseinvesteringar, ggr 10,8 4,3 8,5 1,4 10,3 10,2 6,9 5,6
Soliditet 29,8 25,7 26,2 28,0 27,9 29,1 28,7 33,3
Skuldsattningsgrad, netto, ggr 0,58 0,83 0,77 0,71 0,60 0,58 0,59 0,46
Nettoskuld/nettoskuld plus eget kapital 36,6 45,4 43,5 41,4 37,7 36,8 37,0 31,5
Réantebarande skulder/réntebdrande
skulder plus eget kapital 44,5 51,6 49,4 46,4 44,4 42,6 43,4 399
Internt tillférda medel (FFO)/rantebarande skulder? 33,7 279 31,5 39,9 48,1 53,8 53,8 49,8
Internt tillférda medel (FFO)/nettoskuld? 46,8 35,7 40,0 48,8 63,6 68,5 70,1 72,2
Rorelseresultat fore avskrivningar/finansnetto, ggr 32,7 15,9 25,1 61,1 62,9 26,6 14,6 20,9
Rorelseresultat fore avskrivningar/finansnetto, ggr! 32,6 15,9 251 48,4 62,0 26,2 14,6 21,0
Ovriga uppgifter
Investeringar 1821 13515 4432 4729 2436 3233 51435 6116
Elférsaljning, TWh 55,4 46,7 44,5 53,7 51,6 58,6 31,5 531
Medelantal anstéallda 32170 32113 32428 32231 31829 31823 32811 32308
1) Exkljamforelsestdrande poster. Kommentar

2) Rullande 12-manadersvérden.

3) Vissa varden korrigerade jamfort med tidigare publicerad information i

Vattenfalls drsredovisning fér 2005. Se koncernens Not 2, Redovisningsprinciper.

Resultatet fér Vattenfall varierar kraftigt under aret. Den stérsta delen
av arsresultatet upparbetas normalt under det férsta och fjarde kvarta-
let nar efterfrdgan pa el och véarme &r som storst.
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FAKTA OM VATTENFALLS MARKNADER

Produktionskapacitet,

el, MW (2006) Producerad el, TWh (2006) Antal elkunder (2006) Antal natkunder (2006)

Norden 18 885 Norden 84,9 Norden 949 000 Norden 1294000

Tyskland 15221 Tyskland 76,2 Tyskland 2 861 000 Tyskland 3285 000

Polen 1008 Polen 3,3 Polen 1 107 000 Polen 1108 000
Norden Tyskland Polen Summa

2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
Produktionskapacitet,
el & varme, MW
Vattenkraft 8399 8399 2894 2894 - = 11293 11293
Karnkraft 6736 6 697 771 771 - - 7507 7468
Fossilkraft 2967 1068 11412 11371 978 981 15357 13420
Vindkraft 522 31 12 41 30 = 564 72
Biobréansle, avfall 261 160 132 35 - = 393 195
Summa el 18885 16 355 15221 15112 1008 981 35114 32448
Summa varme 5351 3440 8727 8697 4986 4996 19064 17133
Producerad el, TWh
Vattenkraft 30,9 36,4 3,4 3,5 - = 34,3 39,8
Karnkraft 49,2 52,9 6,0 6,0 - - 55,2 58,9
Fossilkraft 3,9 = 66,5 66,4 3,2 3,4 73,6 69,9
Vindkraft 0,5 0.1 - 0,1 - 0,6 0,1
Biobrdnsle, avfall 0,4 0,4 0,3 = = 0,7 0,4
Summa el 84,9 89,8 76,2 75,9 3,3 3,4 164,5 169,1
Producerad
varme, TWh
Fossilkraft 3,4 1,5 14,3 14,3 11,2 1,4 28,9 27,2
Biobransle, avfall 51 5,5 1,2 11 - - 6,3 6,6
Ovrigt - 0,3 - - - - - 0,3
Summa varme 8,5 7,3 15,5 15,4 11,2 11,4 35,2 34,1
Antal elkunder 949000 953000 2861000 2916000 1107000 1104000 4917000 4973000
Antal ndtkunder 1294000 1291000 3285000 3287000 1108000 1104000 5687000 5682000
Elnat
Transiterad volym, TWh 81,9 83,5! 27,22 28,22 10,4 10,4 119,5 1221
Stamnat, km - - 10000 10000 - - 10000 10000
Distributionsnat, km 187 800 187 700 77000 76 000 26600 26200 291400 289900
Antal anstéllda, personar
Business Groups 9158 8788 19 821 20096 2836 3029 31815 31913
Koncernen totalt? - = - = - = 32308 32231

1) Exkl produktionstransitering

2) Exkl stamnat

3) Det finns 493 (317) anstallda i Energihandel, Finansverksamhet och dévriga Group Shared Services samt koncernstaber

Extern elhandelsvolym, TWh*:

4) OTC och bérs
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Fakta om Vattenfalls marknader
I —

Pro rata — Produktionsdata motsvarande Vattenfalls dgarandel i respektive anldggning

Norden Tyskland Polen Summa
2006 2005 2006 2005 2006 2005 2006 2005
Produktionskapacitet,
el & varme, MW
Vattenkraft 8155 8155 2894 2894 - = 11 049 11 049
Karnkraft 4605 4577 1409 1409 - = 6014 5986
Fossilkraft 2953 1054 11412 11371 729 732 15094 13157
Vindkraft 457 30 12 41 23 = 492 71
Biobransle, avfall 261 160 128 35 - = 389 195
Summa el 16431 13976 15855 15750 752 732 33038 30458
Summa varme 5211 3300 8682 8652 3719 3727 17612 15679
Producerad el, TWh
Vattenkraft 29,8 35,0 3,4 3,5 - = 33,2 38,5
Karnkraft 33,7 36,6 11,3 10,8 - = 45,0 47,4
Fossilkraft 3,9 = 66,5 66,4 2,5 2,6 72,9 69,0
Vindkraft 0,5 0,1 - = - = 0,5 0,1
Biobransle, avfall 0,4 0,5 0,3 = - - 0,7 0,5
Summa el 68,3 72,2 81,5 80,7 2,5 2,6 152,3 15515
Producerad
varme, TWh
Fossilkraft 3,3 1.4 14,2 14,3 8,3 8,6 25,8 24,3
Biobransle, avfall 5,0 5,3 1,2 1,1 - = 6,2 6,4
Ovrigt - 0,3 - - - - - 0,3
Summa vérme 8,3 7,0 15,4 15,4 8,3 8,6 32,0 31,0
Vattenfalls elbalans'
Egen produktion, samt elanskaffning Forséljning
-\TWh 2006 2005 TWh 2006 2005
Vattenkraft 34,3 398 .\ Norden 56,4 60,6
—————— Karnkraft 55,2 589 Tyskland 71,2 80,5
Fossilkraft 73,6 69,9 / Polen 11,5 13,1
Vindkraft, biobransle och avfall 1,3 0,5 Ovriga lander 39 51
Total egen produktion 164,5 169,1 / Spotmarknaden 51,8 41,0
Inkopt kraft 521 569 Summa 194,8 200,3
/ Spotmarknaden 9,2 7,5
/ Total elanskaffning 225,8 233,5 | — Leverans till minoritetsdgare 18,7 19,7
_ Férbrukning inom koncernen -11,5 -12,5 Ovrigt 0,8 1,0
Summa 214,3 221,0 Total elforsaljning 214,3 221,0
Kommentar: Kommentar:
Produktionsminskningen pa totalt 2,7% férklaras av kraftigt minskad Foérsaljningsminskningen pa totalt 3,0% fér hela aret férklaras av mins-
vattenkraft pa grund av mycket 1ag vattentillgdng under stérsta delen kad forsaljning direkt till slutkund vilket dock till stor del kompenseras
av aret och bortfall i kdrnkraftproduktionen. Karnkraftproduktionen av 0kad forsaljning via elborserna, framst Nord Pool och EEX. Under
minskade pa grund av ett antal langvariga driftstopp, frémst till fljd av fjarde kvartalet 6kade férsaljningen direkt till kund i Tyskland och Polen
incidenteni Forsmark men dven till féljd av en brand i Ringhals samt att medan Norden uppvisade en minskning.
Barsebdck 2 stangdes den 31 maj 2005. Fossilkraften 6kade med 5,3% 1) Avrundningsdifferenser p& 0,1 TWh férekommer pd vissa poster.

framst till foljd av férvarvade danska kraftvarmetillgangar. Vindkraft,
biobrénsle och avfall 6kade med 160% framst till foljd av férvarvade
vindkraftverk i Danmark.
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ORD OCH FORKORTNINGAR

Andelskraft Flera dger réatt till el fran ett visst kraftverk.

Avreglering Avskaffande av monopolrattigheter och -skyldigheter fér
att ge spelrum for konkurrens. Anvands har som synonym for liberali-
sering.

Brownfield site Landomrdde som anvénds eller har anvénts fér indu-
striell verksamhet och dar viss infrastruktur redan finns.

CSR Corporate Social Responsibility — ett begrepp for ett koncept
enligt vilket foretag integrerar ekonomiska, sociala och miljoméssiga
aspekterisina affarsverksamheter och i kontakterna med sinaintres-
senter pa frivillig basis.

Derivatinstrument Finansiellt instrument vars varde eller vardefor-
&ndring r relaterad till ett underliggande instrument. Exempel pa
derivatinstrument ar optioner, terminer och swapar. Derivatinstrument
anvands ofta for att hantera risk.

Djupférvar Forvaringsplats fér anvant kdarnbransle, se vidare SKBs
hemsida www.skb.se.

DSO Engelsk férkortning fér Distribution System Operator, den system-
ansvarige for distributionssystemet. Ansvarar fér drift, underhall och
utveckling av lokal- och regionnét inom ett givet omrade (jamfér TSO).

EEX European Energy Exchange, den tyska elbdrsen Elspotmarknaden
Kortsiktig fysisk handel med el pa bérsen.

EPD Environmental Product Declaration, system for certifierade miljo-
varudeklarationer som féljer principerna fér sa kallad Typ llI-deklara-
tioner.

Ersattningskraft Ersattande leverans enligt vattendom till gare av an-
nan kraftstation i samma alv.

EU 27 De 27 medlemslander som bildar den Europeiska Unionen efter
den senaste utvidgningen 1 januari 2007.

Ex-ante tariffreglering Prévning av tariffernainnan de tas i bruk.

Ex-post tariffreglering Tariffernajusterasiefterhand om det anses
nddvandigt.

Férnybara energikallor Icke andliga energikdllor som vattenkraft, bio-
bréanslen, vind, sol, tidvatten, havsvagor, geotermisk kraft.

Greenfield site Landomrade som saknar befintlig infrastruktur.

Groéna certifikat/elcertifikat Kop- och séljbara certifikat som utfardas
for fornybar energi. Kallas elcertifikat i Sverige.

ISDA-avtal Ett bilateralt ramavtal enligt riktlinjer upprattade av Inter-
national Swap Dealers Association. Avtalet reglerar parternas rattsliga
dtagandenisamband medingdngna derivataffarer.

ISO 14001 Internationell standard for miljéledningssystem

Kraftvarmeverk Kombinerat kraft- och varmeverk. Anldggning som
producerar bade el och vdrme i samma process.

Kyotoprotokollet Internationell dverenskommelse om att minska ut-
slappen av vaxthusgaser.

Legal unbundling Juridisk separation av éverforing och distribution
fran andra verksamheter (produktion/férséljning).

Lokalnat EIn&t i Sverige inom spanningsomradet 0,4-20 kV.

Merit order Engelska fér den ordning enligt vilken kapaciteten tas i
bruk.

Nord Pool Den nordiska elbdrsen.

NO, Samlingsnamn for kvaveoxid, kvavedioxid och liknande kvaveoxid-
foreningar.

NTPA Engelsk forkortning fér Negotiated Third Party Access (Férhand-
lad tillgdng for tredje part). Tillgang till ndtet som medges pa basis av
bilaterala férhandlingar mellan ndtdgare och ndtanvandare.
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OTC Over the Counter (6ver disk). Handel utanfér borsen (direkt eller
via mdklare) med fysiska och finansiella kontrakt

PolPX Polska elbdrsen, Towarowa Gielda Energii.
Regionn&t EIn&t i Sverige inom spanningsomradet 40-130 kV.
PSE Polskie Sieci Elektroenergetyczne — Polish Power Grid Company.

RTPA Engelsk férkortning for Regulated Third Party Access (Reglerad
tillgang for tredje part). Tillgang till n4t som medges pa basis av publice-
rade och reglerade tariffer for anvandning av natet.

SKB Svensk Karnbranslehantering AB, ansvarar for hanteringen av ra-
dioaktivt avfalliSverige.

SO, Svaveldioxid.
Spotmarknad En marknad dar handel sker med omedelbar leverans.

Storstdrning Omfattande driftstérningar i elndtsverksamheten som far
till f6ljd att manga kunder blir utan elleveranser.

Swap Ett finansiellt instrument som dr en kombination av spot och ter-
minsaffar, ett slags finansiellt bytesavtal.

Terminsmarknad Marknad dar kopare och sdljare kommer éverens om
ett fast pris for en framtida leverans av underliggande instrument, ex-
empelvis el. (Se dven Derivatinstrument).

Tillgdnglighet Faktisk elproduktionsférmaga i férhallande till maximalt
mojlig produktion.

Tillsynsmyndighet Behorig myndighet som dvervakar marknaden for
att sdkerstalla effektiv konkurrens och rimlig prissattning.

TSO Engelsk forkortning for Transmission System Operator, systeman-
svarig fér transmissionsnatet. Ansvarig fér drift, underhall och utveck-
ling av 6verféringssystemet inom ett givet omrade. (Jamfér DSO.)

Unbundling Uppdelning av éverféring/distributionssystem fran féreta-
gets dvriga verksamheter.

Volatilitet Ett matt pa hur mycket priset pa en vara varierar under en
tidsperiod.

Vérdekedja Process for vardeskapande. Innehaller inom elbranschen
produktion, transmission, distribution, handel och férséaljning av el.

Varmekraft El som produceras via en uppvarmningsprocess, till exem-
pel gasturbin eller med angprocess i ett kol- eller kdrnkraftverk (jamfor
kraftvarmeverk).

Aterférséljare Féretagislutet av vardekedjan, som normalt képer en
produkt fran en grossist for att sélja den till slutkonsumenten.

Energitermer
Effektenheter

Effekt dr 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

Spénning
1 kV (kilovolt) = 1 000 volt (V)




Vattenfalls historia

MILSTOLPAR I VATTENFALLS HISTORIA

1909 Ombildningen av Trollhdttan kanal- och vattenverk till Kungliga
Vattenfallsstyrelsen 1909 markerar Vattenfalls fodelse. Svenska staten
hade kopt fallrattigheternai Trollh&ttan nagra ar tidigare och bérjar nu
aktivt att engagerasigiden nya elkrafttekniken.

1909-1916 De forsta stora vattenkraftverken - Olidan, Porjus och Alv-
karleby - byggs.

1951 Invigning av vattenkraftverket Harspranget, i flera avseenden
varldens da stérsta vattenkraftverk. Samma ar tas dven varldens férsta
400-kilovoltsledning i bruk, vilken strécker sig fran évre Norrland till
Hallsberg i mellersta Sverige.

1952 Hela svenska stamnatet kopplas samman.

1954 Vattenfall driftsatter varldens forsta kommersiella hégspanda
likstromsledning - mellan fastlandet och Gotland.

1975-1976 Vattenfalls tva forsta kdrnkraftsreaktorer Ringhals 1 och 2
tasidrift. Under 1970- och 80-talen byggs 12 reaktorer i Sverige, varav
7 ags av Vattenfall.

1992 Statens Vattenfallsverk ombildas till aktiebolaget Vattenfall.
Ansvaret fér stamnétet, det svenska hégspdnningsnétet, ldggs pa den
nybildade myndigheten Svenska Kraftnat.

1995 Vattenfalls styrelse beslutar om eninternationell tillvéxtstrategi
fér Vattenfall.

Produktion: Vattenfall AB och Intellecta Communication AB.
Foto: Bruno Ehrs, gettyimages och Vattenfall AB.
Illustration: Mikael Jacobsson, Amigos.

Tryck: Edita. Copyright 2007, Vattenfall AB, Stockholm.

Den europeiska expansionen 1996-2006

1996 Den svenska elmarknaden avregleras. Elndtsverksamheten sepa-
reras juridiskt fran elproduktion och -férséljning. Den internationella
expansionen inleds 1996 genom férvarvet av det finska eldistributions-
foretaget Hdmeen Sahko. Ett representationskontor 6ppnas i Hamburg
och Vattenfall bérjar agera pa den tyska elmarknaden genom joint ven-
ture féretaget VASA Energy.

1998 | april avregleras den tyska elmarknaden.

1999 Vattenfall avtalar om kép av 25,1% av aktierna i HEW fran Ham-
burgs stad med option for staden att sdlja ytterligare 25,1% till
Vattenfall. Kadrnkraftsreaktorn Barsebdck 1 stangs efter riksdagsbeslut.

2000 | januari forvarvas 55% i polska varmeproducenten EW i Wars-
zawa, Polen. | augusti sluts avtal med E.ON om férvdrv av majoriteten
av aktiernaiBerlins energiforetag Bewag. Affaren blockeras dock av

amerikanska Southern Energy (numera Mirant).

2001 | februari forvarvas 32% i det polska distributionsbolaget GZE.
Vattenfall blir i maj majoritetsédgare i HEW genom aktieférvarv fran
E.ON och Sydkraft. HEW férvarvar i maj dels elproducenten VEAG som
ocksa dger stamnétet i 8stra Tyskland, dels brunkolsproducenten LAU-
BAG.

2002 Vattenfall férvarvarijanuari samtliga Mirants aktier i Bewag.
Vattenfalls olika forvarv i Tyskland samlas nu under namnet Vattenfall
Europe AG, som formellt bildas i augusti genom en fusion mellan HEW
och VEAG, inkl. LAUBAG. Vattenfall blir darmed Tysklands tredje storsta
elproducent.

2003 | januari-februari fusioneras Bewag in i Vattenfall Europe AG.
Agarandelen i polska EW &kas till 70% och i GZE till 54%.

2005 | april forvarvas 35,3% av aktiernaidanska Elsam A/S.
Karnkraftsreaktorn Barsebdck 2 stangs den 31 maj. | augusti meddelar
Vattenfall att man 6verskridit gransen 95% av aktierna i Vattenfall
Europe AG och initierar en inldsen av minoritetsdgarnas aktier.

2006 Den 1 januariersatts de lokala tyska varumarkena HEW och Bewag
samt de polska varumdarkena EW och GZE med varumarket Vattenfall.
Agarandelen &kas till 75% i b&da polska bolagen. Den 1 juli férvérvas en
rad danska kraftvarme- och vindkraftstillgangar fran det danska foéreta-
get DONG i utbyte mot dgarandeleniElsam A/S och I/S Avedére 2.
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VARDESKAPANDE FOR FRAMTIDEN

Vattenfall AB (publ)
162 87 Stockholm
Org.nr556036-2138

Tel 08-7395000
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