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Vattenfall ar Europas femte storsta elproducent och den stérsta varmeproducenten. Koncernens
omsattning uppgick 2007 till 143 639 MSEK. Vattenfalls vision ar att vara ett ledande europeiskt
energiféretag och huvudprodukterna ar el och varme. Vattenfall agerari alla delar av vardekedjan for
el: produktion, transmission, distribution och forsaljning samt producerar, distribuerar och saljer varme.
Vattenfall bedriver ocksa energihandel och brunkolsbrytning. Verksamheten bedrivs idag i Sverige,
Danmark, Finland, Tyskland och Polen. Koncernen har drygt 32 000 anstallda och moderbolaget

Vattenfall AB &gs till 100% av svenska staten.
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Nyckelfakta

2007 2006  Férandring, % 2007 (EUR)! 2006 (EUR)'
Nettoomsattning, MSEK 143639 135802 5,8 15168 14 340
Rérelseresultat fére avskrivningar (EBITDA), MSEK 45 821 43938 4,3 4839 4640
Rorelseresultat, MSEK 28583 27821 2,7 3018 2938
Rérelseresultat exkl jamforelsestérande poster, MSEK 28497 27448 3,8 3009 2898
Resultat fore skatter, MSEK 23933 25525 -6,2 2527 2695
Arets resultat, MSEK 20686 19858 4,2 2184 2097
Resultat per aktie, SEK 150,11 142,21 5,6 15,85 15,02
Avkastning pa eget kapital, % 17,6 19,1
Avkastning pa nettotillgdngar, % 16,6 171
Totala tillgdngar, MSEK 338236 323166 4,7 35717 34125
Soliditet, % 36,7 33,3
Internt tillf{érda medel (FFO), MSEK 34049 35673 -4,6 3595 3767
Fritt kassaflode, MSEK 19650 23178 -15,2 2075 2448
Investeringar, MSEK 18964 17220 10,1 2003 1818
Elproduktion, TWh 167,6 165,4 1,3
Varmeproduktion, TWh 36,2 35,2 2.8
Medelantal anstéllda, personar 32396 32308 0,3

1) Omréakningskurs 9,47 SEK/EUR.



Extern nettoomsattning och rérelseresultat per marknad, 2007

M Extern nettoomsattning per marknad', miljarder SEK

[ Rorelseresultat, miljarder SEK

1) Ovrig extern nettoomsattning uppgdr 2007 till 12 miljarder SEK.

Vattenfalls marknader

Norden

Vattenfall producerar drygt 20% av den el som férbrukas i Norden. Elproduk-
tionen bestar i huvudsak av kdrnkraft och vattenkraft. El sdljs till drygt 1 miljon
kunderiNorden. Vattenfall har &ven en betydande varmeproduktion, till stor
del baserad pa biobrédnslen, och séljer fjdrrviarme. Affarsenheten Distribution
dger och driver elndt samt distribuerar el till cirka 1,3 miljoner natkunder.
Vattenfall bedriver dven konsult- och entreprenadverksamhet, framst inom
energisektorn.

Tyskland

Vattenfall producerar ndstan 13% av den el som forbrukas i Tyskland och

ar darmed landets tredje stdrsta elproducent. Produktionen bestar till cirka
92% av fossilkraft, huvudsakligen baserad pa egen brunkolsbrytning.
Vattenfalls kolkraftverk tillhor varldens modernaste. Vattenfall producerar
dven vdrme och har en omfattande fjarrvarmeférsaljning framst i Berlin och
Hamburg. Inom eln&t 4ger och opererar Vattenfall saval hdgspanningsnét
som lokaln&t. Totala antalet ndtkunder uppgar till cirka 3,3 miljoner och an-
talet elkunder till cirka 2,6 miljoner.

Polen

Varmeproduktion och varmeférsaljning utgor stérsta delen av verksamheten
och Vattenfall har en marknadsandel pa cirka 27%. | mindre omfattning pro-
duceras &ven el. EI- och vdrmeproduktionen &r framst baserad pa kol. Affars-
enheten Distribution dger och driver elndt samt distribuerar el till 1,1 miljoner
natkunder, frémst i sydvéstra delen av landet. Antalet elkunder uppgar till
cirka 1 miljon.

Koncerngemensam verksamhet

Vattenfall Trading Services, Vattenfall Treasury, Vattenfall Insurance, Vatten-
fall Research and Development och Vattenfall IT Infrastructure Services ar
centrala stoédfunktioner som hanterar koncernens finansiering, risker, erbju-
der marknadstillgdng, arbetar med forskning och utveckling samt ansvarar
for IT-infrastrukturen.

Extern nettoomsattning'
per marknad, MSEK

Norden 44 429 (31%)
Tyskland 77 471 (54%)

Polen 9 265 (6%)

1) Ovrig extern nettoomsattning uppgar till 12 474

MSEK. | segmentet Ovrigt inkluderas Energihan-

del, Finansverksamhet och Ovriga koncernfunk-
tioner.

Rorelseresultat?, MSEK Nettotillgdngar per marknad, MSEK

Norden 12591 (44%) Norden 91 122 (54%)

Tyskland 15 338 (54%) Tyskland 67 849 (40%)

Polen 1092 (4%) Polen 10865 (6%)

2) Segmentet Ovrigt redovisar ett rérelseresultat



Koncernchefen har ordet

Varje minut, varje
timme, varje dygn — ar ut och ar
in —skapar viienergibranschen
forutsattningarna for att det
hdgteknologiska samhdllet ska
fungera.

Var roll i det moderna samhallet kan
med andra ord knappast dverdrivas.
Men med den centrala positionen i
samhallsbygget foljer ocksa

som energileverantdrer. Vi forvantas leverera energi med mycket
hdg palitlighet och till rimliga priser. Samtidigt ska vi producera energin pa ett sdkert satt och
med sa liten inverkan som majligt pa den omgivande miljon — bade den intilliggande och den
globala. I slutet av 2007 togs ett viktigt steg i den riktningen nar den nya vindkraftparken
Lillgrund i Oresund bérjade leverera el. Darfor har vi valt Lillgrund, med Oresundsbron i
bakgrunden, som omslagsbild till denna arsredovisning.

Kraven pa oss som energiféretag kan sammanfattas med orden

Enialla avseenden saker
energiproduktion skapar fortroende hos kunder och dvriga samhdllet. Fortroendet ar i sin
tur var viktigaste tillgang och ger oss handlingsfrihet att agera i de manga stora utmaningar
som ligger framfdr oss. For att pa ett dnnu battre satt uppfylla vart yttersta uppdrag — att
bidra till utvecklingen i det samhalle d&r vi verkar — har vi pa Vattenfall formulerat

De fem
ambitionerna lever inte ett liv var och en for sig, utan alla ar tatt sammanflatade och aride
flesta fall forutsattningar for varandra. For att vi framgangsrikt ska leva upp till en ambition,
maste vi dven klara av de fyra andra. Och for att na var vision — att vara ett ledande europeiskt
energibolag — maste vi na framgang inom samtliga ambitioner. Pa sidorna 8—19 beskrivs de
fem strategiska ambitionerna narmare, samt hur de hanger samman och mojliggér varandra.

Som alla vet star varlden infor en utmaning av en sddan omfattning att jag inte tvekar att
kalla den for en av de storsta i mansklighetens historia. Jag talar férstas om det hot mot
vart klimat som &r en f6ljd av den globala uppvarmningen. Energiproduktionen &r inte den
enda verksamhet som bidrar till stora utslapp av vaxthusgaser och den darav féljande
uppvarmningen av jordens atmosfar. Men produktionen av el och varme orsakar stora
koldioxidutslapp och darfor arbetar viinom

Vattenfall har som
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Koncernchefen har ordet

ett av de forsta energiféretagen i varlden formulerat
ett mycket langtgdaende klimatmal: fram till ar

i
atmosfaren jamfort med 1990 ars niva. Redan idag
har vi hunnit en bra bit pa vagen mot malet, men
det storsta och svaraste arbetet aterstar
fortfarande.

Vi stravar efter en uthallig energiproduktion
dar andelen produktion som orsakar
koldioxidutsldpp kraftigt minskas och dar vi ocksa anvdander metoder
for att ta hand om koldioxiden och férvara den pa ett sddant satt att den
inte forvarrar den globala uppvarmningen.

och Vattenfall ar darfér verksamt inom flera olika
omraden. Vi genomfor en mycket ambitits satsning pa utbyggnad av vindkraft och jag
kan med gladje konstatera att produktionen av el fran vindkraftverk 6kade med 117%, till 1,3
TWh, under 2007. An sd lange star visserligen vindkraften fér en liten andel, men den positiva
trenden ar tydlig. Som redan namnts har vindkraftparken Lillegrund tagits i drift, och samma
manad offentliggjordes en kraftfull vindkraftsutbyggnad som Vattenfall avser genomféra
tillsammans med skogsféretaget Sveaskog. Malet fér den gemensamma satsningen ar att
bygga 550 nya vindkraftverk, som sammanlagt kan producera 4 TWh, vilket motsvarar
elforbrukningen i 800 000 hushall. Samtidigt arbetar vi kontinuerligt med att effektivisera
och pa andra satt 6ka energiuttaget fran vara befintliga vattenkraftverk. Vi &r ocksa 6ppna
for en diskussion kring hur karnkraften kan férnyas och darmed lamna ytterligare bidrag till
en energiproduktion utan koldioxidutslapp.

Kol ar idag det helt dominerande energislaget
i varlden och kommer sa att forbli under dverskadlig framtid. Darfoér &r den utveckling som
sker vid Vattenfalls tyska forséksanldaggning Schwarze Pumpe, dar koldioxid som bildas vid
forbranningen av kol ska omvandlas till flytande form och lagras i berggrunden, sa angeldgen.

Vimaste samtidigt ha
klart for oss att omstalliningen inte kan ske fran en dag till en annan. Just nu befinner vi oss i
en dvergangsfas, dar vi successivt fasar ut produktionsmetoder med for stora koldioxidutslapp
till forman for mer effektiva och miljévanliga alternativ. Det betyder ocksa att en del av de
produktionsanlaggningar som nu tas i drift inte fullt ut lever upp till de Iangsiktiga krav vi stéller,
men likval medfdr avsevarda forbattringar jamfort med tidigare forhallanden. Till exempel
kommer det nya kraftvarmeverket i tyska Moorburg att reducera koldioxidutsldppen med
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Koncernchefen har ordet

2,3 miljoner ton om aret, jamfort med de &dldre anldggningar som ersatts. For att omvandla det
till nagot mer begripligt, motsvarar det de arliga utsldppen fran en miljon personbilar!

Att forhindra en fortsatt 6kning av medeltemperaturen ar i sanning en gigantisk — och
bradskande — uppgift. Men det &r samtidigt en utmaning som samhéllet, vara kunder och

inte minst vara medarbetare kraver att vi ska klara av. For att hantera denna uppgift pa ett
framgangsrikt satt, och pa samma gang sakerstalla palitliga energileveranser till rimliga priser,
kravs stora investeringar fran Vattenfalls sida.

Rorelseresultatet forbattrades med
2,7% till 28 583 MSEK. Resultatforbattringen ar till stérsta delen hanforlig till den tyska
elproduktionen och forklaras av hog tillganglighet i kolkraftverken och battre priser erhallna pa
den tyska elb6rsen EEX. For Norden har terminssakring bidragit till att halla emot effekterna
av sjunkande elpriser, men rérelseresultatet forsamrades &nda med 5,2%. Kostnader for
den kraftiga stormen Per i b6rjan av aret, omstruktureringskostnader och nedskrivning av
ett kraftvarmeverk i Finland har pressat Nordenresultatet. Resultatet for Polen forbattrades
nagot, dock mest beroende pa valutaeffekter.

Vattenfall har under en f6ljd av ar kunnat visa upp mycket goda resultat. Nu star vi infér
en period dar vi kan forutse skarpt konkurrens pa grund av utbyggd produktionskapacitet,
samtidigt som vi férutser mer volatila priser.

Darfor har viunder
aret initierat ett arbete for att effektivisera verksamheten och 6ka produktiviteten. | reda
pengar ar malsattningen med effektiviseringsarbetet att minska den totala kostnadsmassan
inom koncernen med 5 miljarder kronor jamfért med 2006 ars niva. Koncerngemensamma
processer avseende IT och ink6p &r nagra av de verksamheter dar effektiviseringsvinster
finns att hamta. Ett exempel &r att alla ink6p av stenkol fran 1 januari 2008 centraliseras till
Vattenfall Trading Services i Kdpenhamn. Men satsningen pa Operational Excellence handlar
inte bara om 6kad produktivitet, utan lika mycket om att skapa forutsattningar for hog kvalitet
i vart arbete i alla avseenden. En av de strategiska ambitionerna &r att vara Benchmark for
branschen, det vill séga att matcha och dvertraffa vara konkurrenter inom alla vasentliga
dimensioner.

En av dessa viktiga dimensioner ar ndjda kunder. Vi fortsdtter och intensifierar arbetet med
att 6ka kundnojdheten och vi har under 2007 med all tydlighet kunnat se hur avgérande
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Koncernchefen har ordet

ndjda kunder &r for vara mojligheter att skapa varde. Sedan ett antal ar tillbaka har Vattenfall
framgangsrikt satsat pa att forbattra relationen till vara kunder i Sverige. Vi har forstarkt
kundtjansten och férenklat fakturor och annan information som nar kunderna. Sommaren
2006 introducerade vi "Trygghetsavtalet”, ett tredrigt fastprisavtal med omteckningsratt.
Avtalet skyddar kunderna mot stigande elpriser i tre ar, men ger samtidigt mdjlighet att teckna
ett nytt tredrsavtal till Idgre pris om elpriserna sjunker.

Darmed har ocksa var handlingsfrinet kat.

Omvant har vii Tyskland under aret forlorat manga kunder och samtidigt tappat i fortroende,
nagot som kringskurit vart handlingsutrymme. Forlusten av tyska kunder har framst tva
orsaker: minskat fortroende for Vattenfall pa grund av brister i informationen efter driftstoppen
vid karnkraftverken Brunsbuttel och Krimmel, och de prishéjningar som genomférdes vid
halvarsskiftet. De bada kdrnkraftverken snabbstoppades, oberoende av varandra, den 28 juni.
Handelserna, i det ena fallet en kortslutning, i det andra brand i en transformator, medférde
inga risker for vare sig manniskor eller miljé, men Vattenfall fick &nda hard kritik for att
informationen till allmanheten var otillrdcklig och [@mnades for sent. Efter handelserna har en
utredning tillsatts och atgarder har vidtagits bade for att starka sdkerhetsarbetet och for att
sakerstdlla att kommunikationsarbetet i framtiden svarar mot mycket hogt stallda krav. Flera
organisationsférandringar har genomforts.

Karnkraftssakerheten har under 2007 fortsatt statt i fokus dven i Sverige. Den omfattande
oversyn av sakerhetsfragorna som inleddes efter stérningen vid Forsmarks karnkraftverk i juli
2006 har resulterat i en rad forandringar. En ny ledning for Forsmark har tillsatts, samtidigt
som Vattenfall har starkt representationeni styrelsen. Vattenfalls styrelse inrattade ett

Omsattningen 6kade Rorelseresultatet exkl.

med 5,8% till 143 639 jamforelsestérande poster 6kade Fritt kassaflode uppgick
MSEK (135 802) med 3,8% till 28 497 MSEK (27 448) till 19 650 MSEK (23 178)
Nettoomsdttning, kvartalsvis Rorelseresultat, kvartalsvis Fritt kassafldde', kvartalsvis
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1) Kassafldde fran den I6pande
verksamheten minus férnyelse-
investeringar.
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Koncernchefen har ordet
sakerhetsutskott ochijanuari 2008 tilltradde en ansvarig Chief Nuclear Officer.

Diskussionen kring karnkraftssakerheten fortydligar ocksa det jag skrev inledningsvis om
Fortroende och Sdkerhet. Nar det galler karnkraften ar en rigords sdakerhet en absolut
forutsattning for att vinna omvarldens fértroende.

Fortroende maste ocksa ligga som grund nar vi énskar att vara kunder ska kdnna oss som en
framatstréavande, empatisk, lttillganglig och palitlig partner. Darfér maste vi, i allt vi foretar
oss, sjalvkritiskt stalla oss fragan: Leder just detta till att kunderna, och dven samhallet i dvrigt,
i 6kad grad forknippar oss med de egenskaperna?

Lyckas vi i vara strévanden att skapa riktigt starka kundrelationer, sa utgor dessa tillsammans
med var tydliga position i klimatfragan en betydande konkurrensférdel fér Vattenfall. En fordel
som 6kar vara mojligheter att svara upp mot de hdga krav som stélls pa oss infor framtiden
och att uppna var vision att vara ett ledande europeiskt energibolag.

Lars G Josefss%é//

Koncernchef

De totalainvesteringarna

uppgick till 18964 MSEK Nettoskulden minskade med 5 667 MSEK till 43 740 MSEK
Investeringar Skuldsattningsgrad Nettoskuld, kvartalsvis
MSEK MSEK % MSEK
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M Fornyelseinvesteringar Nettoskuld
Tillvaxtinvesteringar Totalardntebdrande skulder

= Skuldsattningsgrad, %
Skuldsattningsgrad, netto, %
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Klimatutmaningar

UTHRLLIG UTVECKLING
— EN UTMANING FOR FRAMTIDEN

For att motverka det globala klimathotet kravs en omfattande omstélining av vérldens energisystem sa
att utslappen av vaxthusgaser minskar. Vattenfall har gjort en kartldggning av mojligheterna att sanka
varldens totala utslapp med 26,7 miljarder ton ar 2030. Kartldggningen, som redovisas i den sa kallade

Klimatkartan', visar att detta ar fullt maojligt.

Klimatférandringen dr en av var tids allra storsta utmaningar.
Vedertagna forskningsron visar att om medeltemperaturen
vid jordens yta stiger mer dn 2 grader Celsius i forhillande till
den forindustriella nivin, skulle detta med stor sannolikhet
leda till katastrofala och oacceptabla effekter i form av bland
annat vattenbrist, epidemier och hungersndd. Fram till idag
har medeltemperaturen redan okat med 0,76 grader och
den rimligaste forklaringen 4r de av minniskan orsakade
utsldppen av vixthusgaser. Om inte kraftfulla dtgarder vidtas
i globalt samforstind kommer utslippen av vixthusgaser att
oka fran 40 miljarder ton koldioxidekvivalenter (CO,e) ar
2002 till 58 miljarder ton ir 2030.2

Vattenfall har i samarbete med McKinsey & Company
kartlagt de dtgirder runt om i virlden som potentiellt kan
goras tor att reducera koldioxidutslippen. Enligt kartligg-
ningen krivs att utslippen ar 2030 begrinsas till 31 miljar-
der ton CO,e per dr och enligt analysen dr det mdjligt att
bromsa klimatférindringen. Mer 4n tva tredjedelar av re-
duktionen kan, enligt analysen, realiseras med existerande
teknologi och det ser ut som att en fjirdedel av dtgirderna
kan utforas till obetydliga eller rent av negativa kostnader.
Gapet mellan potential och verklighet dr dock stort varfor
kraftfulla styrmedel krivs.

Att bromsa klimatférindringarna kommer att kriva
en kombination av teknologi, ekonomi och politik. Stora
investeringar behovs om vi ska kunna nd utslippsmalen
och garantera en trygg energiforsorjning for jordens vax-
ande befolkning. Lingsiktigt kommer detta att innebira
ett globalt energisystem som blir alltmer fornybart och
koldioxidsndlt men ocksd hogre energipriser. Konsumen-
terna efterfragar samtidigt ligre elpriser vilket innebir en
utmaning for energisektorn.

1) L4s mer pd www.vattenfall.com/climatemap

2) Bedémningen byggger pa underlag fran International Energy Agency (IEA),
Environmental Protection Agency (EPA) och FN:s klimatpanel IPPC.
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Potentiell minskning av koldioxidutsl&pp ar 2030

Total potentiell minskning 26,7 miljarder ton (Gt)

oy

Analysen som gjorts omfat-

tar hela den globala ekonomin,
uppdelad pa olika sektorer och
regioner. Kraftsektorn stod for
24% av de totala utsldappen av
véxthusgaser ar 2002. Utan at-
garder kommer sektorns utslapp
att 6ka med 79% fram till ar 2030
och da utgéra 38% av de totala
utsldppen’.

Mer naturgas, 0,4 Gt

Okad karnkraft, 1,1 Gt

Nya férnybara
energikallor, 1,5 Gt

Avskiljning och
lagringav CO,, 3,0 Gt

Vattenfall har identifierat fyra ty-
per av atgarder som har potential
att minska utslappenikraftsek-
torn med totalt 6 miljarder ton.
Det handlar om mer naturgas,
okad karnkraftsanvandning, nya
fornybara energikallor och av-
skiljning och lagring av CO,.
1) Lés mer pa
www.vattenfall.com/climatemap




Klimatutmaningar

Vattenfall &r en av de storsta el- och vdrmeproducenterna i Europa och star for betydande
koldioxidutslapp. Vi arbetar aktivt med att sédnka koldioxidutslappen i den egna verksamheten och
har under aret slagit fast malet att halvera koldioxidutslappen. Vi hjalper ocksa vara kunder till en
effektivare energianvandning. Dessutom dr vi starkt engagerade i det internationella klimatarbetet
och férutom att vi tagit fram Klimatkartan har vi dven lanserat ett féretagsinitiativ (3C) for att fa en
global uppslutning kring fragan.

Sanka koldioxidutslappen

Enviktig deli Vattenfalls klimatarbete ar att kon-

tinuerligt sénka koldioxidutslappen fran egen
verksamhet. Vattenfall prioriterar satsningar
pa koldioxidsnal produktion och energieffektivi-
sering. Vihar som mal att sénka utsldppen ivar
egen verksamhet med 3 miljoner ton fram till
2010. Fram till 2030 ska utsldppen ha halverats
jamfért med 1990 &rs niva. Fran 1990 fram till
idag har utsldppen fran vara anldggningar mins-
kats med 30%. 20% aterstar fran 2008-2030.
Vihar fortsatt hég ambition att minska vara ut-
sldpp ocksa efter 2030, men det &r mycket svart
attidag bedéma mojligheterna, darfér ar flera
scenarier ténkbara for 2050.

Effektivanvandning av energi
Att utnyttja energi mer effektivt utgor en
betydande potential for att sdnka koldioxid-
utslappen. Vattenfall erbjuder radgivning
kring energieffektivisering till allmanheten,
privatkunder samt foretagskunder. Flera stora
foretag har anlitat Vattenfall for att se dver
energiférbrukningen och effektivisera tillverk-
ningsprocesserna.

Internationellt samarbete
Vattenfall ar starkt engageratiinternationellt
klimatarbete. Viarbetar fér att uppnaen
global dverenskommelse kring minskning av
vaxthusgaser. Vi har lanserat ett globalt fére-
tagsinitiativunder namnet 3C' (Combat Cli-
mate Change) dar ett femtiotal internationella
féretag ingar. Vattenfall har &ven tagit framen
klimatkarta med analyser och férslag pa var
och hur utsldppen ska kunna minskas globalt
(sesidan 6).

1) L&s mer pd www.combatclimatechange.org
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1) 1990 &r basaret fér saval Kyotoprotokollet som EU:s utsldppsmal.
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Strategiska ambitioner

Vattenfalls ar att vara ett ledande europeiskt
energiféretag. Var ar att utveckla vara
kunders konkurrenskraft, miljé och livskvalitet ge-
nom effektiva energilésningar och service i varlds-
klass. Vara finansiella mal och vara fem strategiska
ambitioner &r kdrnan i detta arbete. Vart arbete
ska genomsyras av vara oppenhet,
ansvarstagande och effektivitet.

Vattenfall ska tillhandahalla energildsningar som
svarar mot kundernas behov och som bidrar till en
hallbar samhéllsutveckling. En grundldggande for-
utsattning for att 1angsiktigt kunna satsa pa ny ener-
giproduktion med 1ag miljépaverkan &r att standigt
skapa varde i var verksamhet. Hur vi ska uppna det
framgar av vara fem strategiska ambitioner. Ambitio-

nerna samverkar och ar delvis beroende av varandra.

Kan vi erbjuda energilésningar som svarar mot
kundernas behov och bidrar till en hallbar samhélls-
utveckling far vi ocksa allmanhetens och vara kun-
ders fértroende.

Har vi allmanhetens fértroende har vi lattare att
attraheraratt kompetens.

Med ratt kompetens, bra ledarskap och engagera-
de medarbetare kan viivart arbete bli ett foredome i
branschen.

Ar vi ett fdreddme i branschen med fokus pa ope-
rationell effektivitet och vardeskapande kan vi fort-
satta att expandera med god I6nsamhet, vilket ar en
grundférutsattning for att vi ska kunna fullgora vart
uppdrag att bidra till en hallbar samhallsutveckling.

Pa foljande sidor beskriver vi i detalj vara priorite-
ringar och mal inom varje strategisk ambition.
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Nummer Ett for kunden

Att ha ndjda kunder som hyser fértroende for Vatten-
fall &r nédvandigt for att fa acceptans for féretagets
verksamhet och kunna utveckla nya, hallbara |8s-
ningar. Malet &r att vi ska vinna marknadsandelar
samtidigt som kundndjdheten ska fortsatta 6ka — allt
under bibehallen eller starkt [6nsamhet. L4s mer pa
sidorna 10—-11.

Benchmark for branschen

Okad konkurrens och prispress péa férséljningssidan
kommer att vara en ihdllande trend pa den europeiska
energimarknaden. Fér att méta denna utmaning, och be-
halla konkurrenskraften, maste Vattenfall fortsatta att
fokusera pa operationell effektivitet och virdeskapande.
De senaste aren har Vattenfall effektiviserats avsevart,
men detta har till storsta delen skett inom olika delar av
koncernen. Arbetet maste fortsdtta men vi maste ocksa
tillvarata synergier och méjligheter for effektivisering
mellan vara olika affarsomraden och regioner.

L&s mer pa sidorna 16-17.



Strategiska ambitioner

Nummer Ett for miljén

Kraven pd energibranschen att bidra till en hallbar utveckling av samhéllet véxer
stdndigt. Samtidigt 6kar kunskapen om de miljéproblem vi maste tackla. | takt med
globalisering, teknikutveckling och dverganag till en mer strikt lagstiftning, har
relevansen i var ambition att bliledande inom miljéomradet ytterligare férstarkts.
Vart mal &r att hitta I6sningar som leder till en effektiv energianvandning och
minskar koldioxid- och andra utslapp. Vistravar efter att ha en ledande roll inom
férnybar el- och varmeproduktion och varaivarldsklass inom varje energikalla
och varje teknik vi anvander. L&s mer pa sidorna 12-13.

En attraktiv arbetsgivare

Vattenfalls framgang &r beroende av ett bra ledarskap, ratt
kompetens och starkt engagerade medarbetare. Vattenfall
star infor ett generationsskifte som innebér en stor utma-
ning. Samtidigt som erfarna personer med unik kunskap
gar i pension minskar studenternas intresse fér teknologi.
Det ar viktigt att Vattenfall har resurser och strategier
som skapar forutsattningar for att attrahera, utveckla och
behalla ledande kompetens och motivera medarbetare att
prestera pa topp. L4s mer pa sidorna 18-19.

Lonsam tillvaxt

Lénsam tillvaxt &r nédvandigt for Vattenfalls framtida konkurrenskraft och férmaga
att uthalligt skapa ekonomiskt varde. Storlek ger en rad viktiga strategiska férdelar,
till exempel marknadsposition, finansiell styrka samt férmaga att sprida risker. Darut-
dver finns operationella férdelar, sdasom mer kostnadseffektiva inkdp och effektivare
administration, vilka ocksa 6kar [6nsamheten. Lds mer pa sidorna 14-15.
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Strategiska ambitioner

Att ha ndjda kunder &r en grundférutsattning for Vattenfalls fortsatta framgang. Kundnéjdheten har en
stark inverkan pa allmanhetens bild av féretaget, och ddrmed pa Vattenfalls formaga att bygga fértroende
och acceptans for verksamheten, inte minst nar det géller att skapa forstaelse for att det tar Idng tid att ut-

veckla nya, hallbara I6sningar.

B e

Starka fortroendet for energiféretag
En vanligt fdsrekommande uppfattning pa
Vattenfalls marknader ar att elpriserna
ar for hoga till féljd av avregleringen,
trots att flera oberoende studier visar
att marknaden fungerar som avsett.

Starka fértroendet kring hur
miljéfrdgorna hanteras

Pressen pa energisektorn att aktivt bidra
till att bromsa klimatférandringarna har
aldrig varit storre. Samtidigt har bran-
scheninte lyckats skapa forstaelse for
att omstallningen till ett mer miljévanligt
energisystem ar en kontinuerlig process
som kommer att ta lang tid och krava
storainvesteringar.

Méta konkurrensen och den

O0kade bendagenheten bland
privatkunder att byta elleverantér
Konkurrensen pa privatmarknaden har
dkat sedan kunderna fatt mojlighet att
vdlja elleverantor.
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- Sakerstalla att vara produkter och tjanster ar konkurrenskraftigt
prissatta och svarar upp mot kundernas énskemal.

« Forbattra kvalitet och effektivitet i alla processer riktade mot kund.

- Oka forstaelsen for att arbetet med framtidens energildsningar &r
komplext.

« Utveckla vara erbjudanden och |4ra oss av goda exempel, saval inom
som utom den egna branschen.

« Fortsatta att ©ka var kundbas i Norden och Polen, vinna tillbaka och
na nya kunder i Tyskland.

+ Ge vara kunder kunskap om hur de kan anvanda vara produkter pa
ett effektivt och miljovanligt satt.

Vattenfall har tappat nar-
mare 250 000 privatkun-
deriTyskland — framst
pa grund av genomférda
prishéjningar och den
fortroendekris som foljde
av handelsernaikarn-
kraftverken Krimmel
och Brunsbittel, men
ocksa pa grund av den
tilltagande konkurrensen
pa privatmarknaden och
kundernas 6kade bend-
genhet att byta elleverantor. Vattenfall har tidigare haft mycket hdga marknadsan-
delariBerlin och Hamburg (85-90%).

For att atervinna fértroendet och vinna tillbaka kunder har Vattenfall arbetat hart
med att forbattra kommunikationen med kunder och omvarld, bland annat genom en
telefonjour dar omvariden kan fa information om vara kdrnkraftverk. Produktutbu-
det har férbattrats, bland annat genom en mycket attraktivt prissatt produktinom el,
"Vattenfall Easy"”, som erbjuds via internet. For att vinna nya kunder i Tyskland inten-
sifierar Vattenfall sin marknadsféring till omréden utanfér Berlin och Hamburg.

Pa foretagssidan har Vattenfall en stark stalining och har under det senaste aret
tecknat avtal med mer an 550 nya féretagskunder.




Strategiska ambitioner

Vattenfall ska, genom att vara "Nummer Ett for kunden”, vinna marknadsandelar samtidigt som kundndjd-
heten ska fortsatta 6ka — allt under bibehallen eller starkt [6nsamhet. Detta betyder att var ambition &r att
vara kundernas férstahandsval pa relevanta marknader, baserat pa ett starkt tjansteutbud och ett hégt

fortroende.

_—
Kundndjdhetsindex pa
63 for privatkunder.

Framgangsrikt erbjudande
Vattenfalls Trygghetsavtal — ett trearigt
fastprisavtal for el med omteckningsratt
pa den svenska marknaden — har rént
stor framgang och bidragit till att mark-
nadsandelen dkat fran 13% till 15%.

Samarbeten med industrin

Vattenfall har etablerat Iangsiktiga sam-
arbeten med industriella kunder som
Boliden, Billerud och Volvo.

Nya foretagskunder i Tyskland
Vattenfall har under det senaste aret
skrivit 550 nya avtal om elleveranser till
tyska foretag.

Energiguider pa webben

| Sverige och Tyskland lanserades
energiguider pa webben fér att hjalpa
hushallskunder till effektivare energi-
anvandning.

Méjlighet valja produktionskalla
Svenska elkunder fick méjlighet att vadlja
produktionskalla, det vill sdga vind-, vat-
ten- eller karnkraft.

"Vattenfall Easy"— ny tysk produkt
For att forbattra produktutbudet

i Tyskland har Vattenfall lanserat

en mycket attraktivt prissatt
internetprodukt som marknadsférs

i delar av Tyskland.

Matning av kundnéjdhet
Kundnéjdhetsindex har hittills matts pa
olika satt inom Vattenfalls marknader.
Under aret paboérjades ett projekt for att
fa fram ett koncerndvergripande index
gdllande kundndjdhet.

Kundndjdhetsindex pa
70 for privatkunder.

Vattenfall genomfor sedan 2004 omfattande matningar av hur kundnéjdheten ut-
vecklas. Dessa har hittills skett lokalt. 2007 pabdrjades ett projekt foér att fa fram ett
koncerndvergripande kundndjdhetsindex. Syftet &r att uppna transparens och jam-
forbarhet. Den forsta koncerngemensamma matningen kommer att utféras under
varen 2008.

P& den svenska marknaden jamfors ocksa resultaten med Svenskt kvalitetsindex
(SKI), ett oberoende instrument for att mata och analysera hur kunder bedémer
varor och tjanster i Sverige. Vattenfall erholl for privatkunder 57,4 i denna matning.
Detta &r hdgre &n vara storsta konkurrenter pa den svenska marknaden men Iagt om
man jamfér med mindre elleverantdrer och andra branscher. Energibranschen som
helhet har ocksa betydligt I&gre resultat &n andra branscher. Dessa védrden &r inte
jamférbara med de indexvéarden som Vattenfall tar fram fran och med 2008 men &r
anda av intresse att folja.
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Strategiska ambitioner

Kraven pa energibranschen att bidra till en hallbar utveckling av samhéllet véxer standigt. Samtidigt 6kar kunska-
pen om de miljdproblem som vi maste tackla. | takt med globalisering, teknikutveckling och en mer strikt lagstift-
ning, har relevansen i var ambition att bli ledande inom miljdomradet ytterligare férstarkts. Vart mal &r att hitta
|6sningar som leder till en effektiv energianvandning och minskar koldioxid- och andra utslapp.

Okad press pa energibranschen « Kontinuerligt styra och mata effekterna av miljéarbetet och

Pressen pa energisektorn att stavja . sy .
Klimatforandringarna har dkat markant integrera miljétankande i alla delar av verksamheten.

de senaste aren. - Sanka koldioxidutslappen fran egen verksamhet.

- Oka andelen investeringar i el- och varmeproduktion med 18ga koldioxidutslapp.

- Oka energieffektiviteten i befintliga el- och vdrmeproduktionsanldggningar, lik-
som effektivitetenidistributionsnaten.

- Sdnka koldioxidutsldapp inom enheter som inte bedriver el- och varmeproduktion.

Kostnader for utsldappsratter
Kostnaderna for den andra
handelsperioden (2008-2012) ar
hogre an for den forsta handels-

perioden (2005-2007). Exakt hur - Oka takten i teknikutvecklingsarbetet inom férnybar el- och véarme-
handelssystemet kommer att se ut produktion samt inom CCS, det vill séga avskiljning och lagring av
efter 2012 ar inte klart, men mycket koldioxid

tyder pa att samtliga utslappsratter :

kommer att auktioneras ut. - Delta i vidareutveckling av ndsta generation av karnkraftreaktorer

Okat fokus pa CCS-teknologin med forbattrade miljo- och sakerhetsegenskaper.

IUtV,eCf‘ﬁ””gth dekf_‘l.sg‘ kar:'fde Cﬁ}em-?_ - Arbeta for globala och marknadsorienterade klimat- och
oginTor att avskilja ocnh lagra Koldaloxi Flaesee
ar en central deliarbetet for att reducera miljdverenskommelser.

koldioxidutslappen frdn kraftsektorn. Det .« Bjstd vara kunder med kunskap om hur de kan anvdnda vara

ar av stor betydelse att denna teknologi produkter pd ett effektivt och miljdanpassat satt.
kan vidareutvecklas och kommersialise-

ras inom de ndrmsta 10-15 aren.
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Strategiska ambitioner

Vistravar efter att ha en ledande roll inom férnybar el- och varmeproduktion och vara i varldsklass inom varje en-
ergikalla och varje teknik vi anvander. Vattenfall ar fast beslutet att vara ledande inom utvecklingen av energil6s-
ningar som kan bidra till att sénka koldioxidutslappen. Vi har som mal att sénka utslappen i var egen verksamhet
med 3 miljoner ton fram till 2010. Fram till 2030 ska utsldppen ha halverats jamfért med 1990 ars niva.

Lillgrund togs i drift

Vindkraftparken Lillgrund togs i drift. De
48 vindkraftverken genererar 0,33 TWh
férnybar el pa arsbasis.

Viktiga framsteginom CCS
Byggandet av pilotanldaggningen fér CCS
(avskiljning och lagring av CO,) baserad
pa oxyfuelteknik i tyska Schwarze Pumpe
pagar. Anldggningen berédknas tas i drift
2008. Vattenfall och EEG, ett dotterbolag
till Gaz de France, tecknade avtal om ett
gemensamt projekt for lagringav CO, i
tyska Altmark.

Beslut att medverkaibygget aven
pilotanldggning baserad pa "post-com-
bustion technology” for avskiljning av CO,
inorska Mongstad, vilken tasidrift 2010
en forsta fas ochifull skala 2014.

Kolkraftverk med hég miljoprestanda
| Tyskland startade bygget av ett nytt
brunkolseldat kraftverk i Boxberg och ett
nytt stenkolseldat kraftverk i Hamburg
(Moorburg). Anldggningarna far hog
verkningsgrad och miljéprestanda vilket
leder till minskade CO,-utslapp nar de
tasidrift och konkurrerar ut produktion

i dldre kraftverk.

Fler nya biobranslekraftverk
Byggande av biobransleeldade kraft-
varmeverk har pabérjats, bland annat i
Danmark, Tyskland, Polen och Finland.

Karnkraften effektiviserades
Effektenide svenska karnkraftverken
hojdes under aret med cirka 124 MW.

Fornyelse av vattenkraft
Uppgraderingar av vattenkraftanlaggning-
ar har under aret 6kat effekten med 18 MW.

Planer pa nytt vattenkraftverk

Ett nytt vattenkraftverk i Abelvattneti
Sverige (4,6 MW) planeras. Detta kan bli
Vattenfalls foérsta nybyggda vattenkraft-
verk pa 15 ar.

Miljéledningssystem i Polen certifierat
VarmeverksamheteniPolen har infort
ett miljéledningssystem, genomgatt ex-
tern granskning och erhallit certifiering.

>

3% minskning av koldioxidut-
— sléppen pa 3 ar (motsvarande —
1 miljon ton/ar).

Halvera koldioxidut-
sldappen per produce-
rad enhet energi fram
till 2030, jamfort med
1990 ars niva.

Minskning av koldioxidutsldppen har lyfts fram som det prioriterade miljemalet

pa koncernniva. Det &r dock ett mycket Idngsiktigt arbete. Vi fattar idag beslut om
atgédrder som ger verkan férst om 10 ar. Stérst paverkan pa koldioxidutslédppen har
produktionen av el och varme men alla delar av verksamheten kommer att foljas upp
pa detta mal. Hela vardekedjan ska vara effektiv ur klimatsynpunkt i jamférelse med
liknande verksamheter.

Malet 2008-2010 &r satt som en procentuell férandring jamfért med 2007 ars
niva. 3% motsvarar 3 miljoner ton. Malet pa Iang sikt &r att halvera koldioxidut-
sldppen per producerad enhet frdn 1990 fram till 2030. Fran 1990 fram till idag
har utsldppen fran vara anldggningar minskats med 30%. 20% aterstar fran
2008-2030. Utvecklingen mot malet kommer att féljas upp arsvis.
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Strategiska ambitioner

Loénsam tillvaxt ar nédvandigt om Vattenfall ska fortsatta att vara konkurrenskraftigt, skapa ekonomiskt
varde och vara en positiv kraft i branschen for att stodja en hallbar utveckling av samhéllet. Storlek ger en
rad viktiga strategiska fordelar, till exempel marknadsposition, finansiell styrka samt férmaga att sprida risker.
Déarutdver finns operationella férdelar, sdsom mer kostnadseffektiva inkdp och effektivare administration,

vilka ocksd 6kar Iénsamheten.

Strukturomvandling

Den pagdende omstruktureringen och
konsolideringen av den europeiska en-
ergimarknaden kommer att innebdra
méjligheter for Vattenfall att férvérva, ga
ihop med eller pd andra sétt ta aktiv del i
strukturomvandlingen inom de narmsta
fem aren. Dock finns ett begrénsat utbud
av ldmpliga objekt pd marknaden.

Potential fér organisk tillvaxt

Ett 6kande behov av ny elproduktions-
kapacitet och uppgraderingar av existe-
rande anldggningar innebar mojligheter
att vaxa organiskt. Investeringsmojlig-
heteriférnybar energi, karnkraft och
kolbaserad men koldioxidsnal elproduk-
tion dr av sarskilt intresse.

Synergier

Korrelationen mellan marknaderna for
gas, kol samt el- och varmeproduktion
kommer att erbjuda attraktiva synergi-
mdojligheter. Vattenfall aridag en av ett
fatal europeiska aktdrer som inte har na-
gon storskalig verksamhet inom gas.

Forbattra effektiviteten

En hdg kostnadspress forvantas dven

i fortsattningen pragla branschen. Det
ar darfor nédvandigt att kontinuerligt
forbattra effektiviteten och att skapa en
hog kostnadsmedvetenhet, savélinu-
|dge som under tillvaxt.
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+ Vattenfall ska fortsatta att vara ett integrerat energiféretag med
fokus pa el- och véarmeproduktion.

« Forstarka positionen pa marknader dar vi for narvarande &r
verksamma, och samtidigt expandera pa geografiskt narliggande
marknader dar mdjligheterna till vdrdeskapande bedéms som goda.

- Tillvéxt ska skapas bade organiskt och genom férvarv eller fusioner.

173 miljarder SEK 2008-2012 (134 miljarder SEK 2007-2011)

Norden 55 (32%) | |
Produktion

inkl. Varme 133
Tyskland 107 (62%) |
Nat 40
Polen 11 (6%) Ovrigt 0,2
0 40 80 120 160

For femarsperioden 2008-2012 planerar Vattenfall att investera totalt 173 miljar-
der SEK, se férdelning uppbrutet per marknad och omrade ovan. Den huvudsakliga
forklaringen till det utékade investeringsprogrammet jamfért med féregaende
femarsplan (134 MSEK) &r hdgre investeringskostnader pa samtliga marknader, CO,-
relaterade investeringar inklusive demonstrationsanlaggningar for CCS samt 6kade
belopp for anslutning av vindkraftanlaggningar och évriga elnatsinvesteringar.



Strategiska ambitioner

Organisk tillvaxt ar en viktig del i Vattenfalls tillvaxtstrategi, men det &r samtidigt viktigt att aktivt deltaiden
pagaende konsolideringen av Europas energimarknad. Att stélla sig utanfér strukturomvandlingen i energi-
sektorn skulle sannolikt dver tiden inneb&ra vasentligt minskande marknadsandelar pa viktiga europeiska
marknader, vilket kan fa negativ inverkan pa lénsamheten.

Maluppfyllelse och———— > Mal 2008-2010

vasentliga aktiviteter
under 2007

Tillvaxtinvesteringar

For femarsperioden 2008-2012
planerar Vattenfall att investera cirka
67 miljarder SEK i tillvaxtinvesteringar
inom el- och varmeproduktion.

Organisk tillvaxt

Under 2007 6kade den totala installe-

rade effekteninom el med 116 MW netto:

» Under 2007 togs vindkraftparkeni Lill-
grund i drift. De 48 vindkraftverken har
eninstallerad effekt pa 110 MW.

« Effekthojande atgarder i karnkraftverk
under 2007 6kade effekten med 124
MW. Inom vattenkraften 6kade effekten
med 18 MW.

« Tvd tyska avfallsférbranningsanlagg-
ningar (Rostock och Ridersdorf) ar
under slutkonstruktion och tas i drift
2008.

Varme

Vattenfalls totala installerade effekt
inom Varme minskade med 722 MW net-
to till féljd av férsaljning och nedlaggning
av anldaggningar.

Tillvaxtmadjligheter i Storbritannien
Vattenfall har etablerat ett kontoriLon-
don for utvardering av affarsmdojligheter
pa den brittiska marknaden, huvudsak-
ligen inom kraftproduktion och férsalj-
ning. Bland annat deltar Vattenfall i den
tillstdndsprocess som syftar till att pa
sikt bygga ny karnkraft i Storbritannien.

Okad el- och varmeproduktion
Elproduktionen 6kade med 1,3% till
totalt 167,6 TWh. Varmeproduktionen
Okade med 2,8% till totalt 36,2 TWh.

Marknadsandel

Vattenfall var vid slutet av aret den femte
storsta elproducenteni Europa och den
storsta varmeproducentenivastra Euro-
pa. Vid utgangen av 2007 var Vattenfalls
marknadsandel cirka 5%.

10% marknadsandel pa

» Mal pa 1ang sikt
den framtida integrerade
europeiska energimarkna-

Okning av marknads-
+ andel med 10% fram till 1
2010.
den.

Mé&tning och uppféljning av mal

Marknadsandelen fér Vattenfall berdknas som Vattenfalls andel av den totala mark-
naden for el och fjarrvdrme inom EU27 samt Norge och Schweiz. Vid utgangen av
2007 var Vattenfalls marknadsandel 5%.

Prioriterade tillvaxtmarknader for Vattenfall

Bl Vattenfalls huvudmarknader idag
= Prioriterade tillvaxtmarknader for Vattenfall
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Strategiska ambitioner

Att vara en benchmark for branschen — att tillhdra de effektivaste energiféretagen — ar en viktig bas
for Vattenfalls ambition att fortsatta véxa under [6nsamhet. Kontinuerliga produktivitetsforbattringar
ar nédvandiga for att kunna bevara konkurrenskraften i en omvarld praglad av 6kande konkurrens,

Strukturomvandling

Integrationen av den europeiska
energimarknaden gar allt snabbare och
vi maste férutse framtida utmaningar
och anpassa var organisations-

och ledningsstruktur darefter.

Okad prispress och konkurrens

Det ar darfér nédvandigt att kontinuer-
ligt forbattra kostnadseffektiviteten och
att skapa en hog kostnadsmedvetenhet.

Okat regleringstryck

Skarpare koldioxidmal fran EU
leder till hogre kostnader for
utsldppsratter och 6kade krav pa
fornybar energiproduktion.

Okade produktionsskatter pa

vatten- och karnkraft i Sverige.
EU-forslag pa "ownership unbundling”,
vilket innebdr uppdelning av foretag
som har bade produktion och
transmission av el (I&s mer pa sidan 20).
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+ Klargéra Vattenfalls position gentemot huvudkonkurrenter.

« Definiera mal for att uppna en prestation som ligger i niva med den
ovre kvartilen i branschen

+ Fortsatta arbetet med att realisera synergier déver landsgranserna.

Underhéllsarbete vid Alvkarleby vattenkraftverk.



Strategiska ambitioner

regleringar och prispress. Fér att mota dessa utmaningar kommer Vattenfall att 6ka takteniarbetet med
att forbattra den operationella effektiviteten och 6ka kostnadsmedvetenheten inom och mellan alla delar

av foretaget.

Operationell effektivitet
Ett program for produktivitetsforbatt-
ringar pa 11% har inforts.

Okad effektivitet i produktionen
Fornyelse och uppgraderingar av befint-
liga produktionsanldaggningar inom karn-
och vattenkraft har kat den installerade
effekten med 124 MW respektive 18 MW.

Business Group Centraleuropa

Beslut om sammanslagning av Business
Group Tyskland och Business Group
Polen till Business Group Centraleuropa
for att ytterligare integrera verksamhe-
terna och ddrigenom stérka var stallning,
utveckla var verksamhet och fortsétta
var lénsamma tillvaxt i Centraleuropa.

Koncerngemensam inkdpsfunktion
Vattenfalls inkdpsfunktion samordnas
inom koncernenien enhet som svarar
foér service, radgivning och styrning foér
allainterna kunder. Fokus ligger pa att
skapa tydliga inkopskategorier och dari-
genom stdarka inkdpsorganisationens
bidrag till affarsverksamheten.

Koncerngemensam IT-funktion

Under aret bildades en koncergemensam
IT-funktion med ansvar fér upphandling,
infrastruktur och service.

Effektivare inkép av stenkol
Vattenfalls ink&p av stenkol har centrali-
serats till en enhet inom Vattenfall
Trading Services, vilket hojer effektivite-
ten och sdnker kostnadsnivan.

Produktivitetsférbattring Vattenfall ska tillhdra den évre
— pa 11%, motsvarande en + kvartilenibranschen.
kostnadssankning med

5 miljarder SEK jamfort
med 2006 ars niva.

Malet 2008-2010: Produktivitetsférbattringar pa 11% motsvarar en kostnadssankning
med 5 miljarder SEK fram till 2010, jamfért med kostnadsbasen 2006.
Produktivitetsforbattringarna ska genomféras samtidigt som service och kvalitet
kontinuerligt férbattras.
Vissa verksamheter innefattas inte av malet. Det géller till exempel Forskning och
Utveckling samt bransleinkdp.

VATTENFALL ARSREDOVISNING 2007 17



Strategiska ambitioner

Vattenfalls framgang ar beroende av att vi har ett bra ledarskap, ratt kompetens och starkt engagerade
medarbetare. Vattenfall star infor ett generationsskifte samtidigt som stora investeringsprogram
genomfars, vilket innebdr en stor utmaning. Men Vattenfall har resurser och strategier for att skapa

—_—

Attrahera och utveckla kompetens
Demografiska forandringar kommer att
Oka konkurrensen om de basta medarbe-
tarna, samtidigt som stora grupper inom
Vattenfall gar i pension.

Utveckla ledarskapet
Deninternationella expansionen har 6kat
komplexiteteni Vattenfalls organisation,
vilket 6kar kraven pa vara chefers for-
maga att hantera och leda stora férand-
ringsprogram.

Starka fértroendet

Allmanhetens fortroende for Vattenfall
och andra energiféretag &r 1agt. Vatten-
fall arbetar for att aterskapa fértroendet
och ddrmed ocksd kunna rekrytera de
mest kvalificerade och motiverade per-
sonerna.

18 VATTENFALL ARSREDOVISNING 2007

« Vattenfall maste sakra tillgang till den kompetens som behdvs for att
mota framtidens utmaningar.

« Var chefsforsorjningsprocess maste sdkerstalla nuvarande och
framtida ledarskap.

« En kontinuerlig forbattring av Vattenfalls organisation dkar
medarbetarnas engagemang. Den arliga medarbetarundersdkningen
My Opinion stddjer denna process. Ett resultat av undersékningen ar
ett Commitment score som mater medarbetarnas engagemang.

Vattenfall Management Institute
(VM) ansvarar for att utforma och ge-
nomfora ledar- och chefsutvecklings-
program av hog internationell kvalitet
inom omraden som &r av strategisk
betydelse for koncernen.

Vattenfalls koncerngemensamma
ledarutvecklingsprogram ar riktat
till alla chefer. Det omfattar grund-
I&dggande chefsutbildning for alla pa
chefsniva och avancerad ledningsut-
veckling for personer inom ledningen
och potentiella ledande befattnings-
havare.

Vattenfall genomfdr vartannat ar ett internationellt traineeprogram. Fér unga
lovande medarbetare, sa kallade Young Potentials, har Vattenfall utformat ett inter-
nationellt rotationsprogram.

Syftet med ledarutvecklingsprogrammen ar att formedla koncernens strategier
och kédrnvarden och framja en gemensam forstaelse for Vattenfalls féretagsfilosofi
och ledarskapskriterier. Malet &r att stédja féretagets chefer i deras roll som flexibla
ledare i en internationell och mangkulturell miljo.




Strategiska ambitioner

forutsattningar att attrahera, utveckla och behalla ledande kompetens samt motivera medarbetare att

prestera pa topp.

Utvecklingsprogram

for unga talanger

Ett nyttinternationellt rotationsprogram
for cirka 200 "Young Potentials" har
lanserats.

Okad rérlighet bland

Vattenfalls ledare

Ett program for att 6ka rorligheten bland
chefer har introducerats, bland annat
genom férbattrade mojligheter till ut-
landsposteringar. | samband med detta
har en utvardering gjorts for alla chefs-
befattningar.

Okad andel kvinnliga chefer
Andelen kvinnliga chefer har 6kat de
senaste tre aren.

L&gre sjukfranvaro
Sjukfranvaron har minskat i alla l&nder.

Handlingsplan fér starkt engagemang
Under hésten 2007 upprattades hand-
lingsplaner for att starka medarbetarnas
engagemang. Commitment score upp-
gick 2007 till 69 (74).

>
>

7 5 Commitment score pa 75. 8 1 Commitment score pa 81.

Varje ar genomfor Vattenfall medarbetarundersdkningen My Opinion som ett
verktyg for att utveckla organisationen och starka medarbetarnas engagemang.
Undersdkningen har genomfoérts i hela koncernen sedan 2004. Resultaten ligger se-
dan till grund for 6vergripande handlingsplaner som tas fram av koncernledningen.
Handlingsplanerna fors ut i organisationen och samtliga chefer gor specifika hand-
lingsplaner tillsammans med de egna teamen baserade pa de enskilda resultaten for
gruppen.

Undersdkningen hade 2007 en svarsfrekvens pa omkring 70%. Svarsfrekvensen
har hela tiden 6kat men under 2007 gick den tillbaka nagot.

Pa grundval av ett antal fragestaliningar inom My Opinion tas ocksa ett Commit-
ment score fram, vilket anger ett varde pa medarbetarnas engagemang.
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Europas energimarknader

Miljo- och klimatfradgan dkar kraven och paverkar spelreglerna for Europas energisektor. Samtidigt 6kar
behovet av ny produktionskapacitet och forstarkt eldistribution. Sammantaget innebar detta en intensiv
dvergangs- och investeringsfas for de europeiska energibolagen.

Det dr frimst tre stora utmaningar som driver utvecklingen

pa de europeiska energimarknaderna:

* Avreglering och liberalisering. Den 1 juli 2007 6ppnades el-
och gasmarknaderna for konkurrens i samtliga EU-linder.
Fortfarande aterstar dock mycket att gora for att 6ka kon-
kurrensen i minga linder. For att piskynda utvecklingen
har EU under dret presenterat en rad forslag som skirper
kraven pa energiaktorerna, till exempel att energiforetag
som har bide transmission och elproduktion maste dela
upp verksamheten.

* Klimatfragan. Under dret har klimatdebatten eskalerat 1
takt med nya rapporter frin till exempel FN:s klimatpanel
IPCC (Intergovernmental Panel on Climate Change), dir
det globala hotet slds fast med storre skirpa dn tidigare.
For att begrinsa koldioxidutslippen har EU enats om nya
hogre satta mal: en sinkning av koldioxidutslippen med
20% fram till 2020, jimfort med 1990. Ett av styrmedlen i
detta arbete dr handeln med utslippsritter, vars nya fordel-
ningsprinciper ger hardare villkor for energisektorn.

* Siker energiforsrining. Europas vixande beroende av gas och
olja frin till exempel Ryssland och Mellandstern paverkar
hela energimarknaden. Samtidigt stir Europas elsektor
infor en Svergangsfas: elkonsumtionen Skar successivt
samtidigt som uppemot hilften av dagens kraftverk maste
bytas ut mot nya fram till 2030. En 6kad andel "icke styr-
bar” térnybar energiproduktion som exempelvis vindkraft
okar ocksd behovet av reglerkraft.

Viktig 6vergdngsfas

Dessa tre utmaningar hinger thop pa ett komplext sict. Kli-
matfragan sitter 1 viss man ramarna for de internationella
direktiv som styr Europas energimarknad. Och direktiven i
sin tur anger forutsittningarna for energiforsorjningen.

Energibolagen har dirfor ett betydligt mer svirmanov-
rerat lage nir det giller hur de ska hantera sina nédvindiga
investeringar. I och med att kostnaden for koldioxidutslip-
pen okar far dock samtliga energiforetag 6kade ekonomiska
incitament att styra sina investeringar till mer klimatvinlig
produktion, till exempel baserad pa biobrinsle, vindkraft,
CCS-teknologi (avskiljning och lagring av CO,), samt
kirnkraft.

Sammantaget stir hela energibranschen infor en viktig
overgingsfas dir det krivs stora investeringar for att klara
savil framtidens 6kande energikonsumtion som de allt har-
dare legala klimatkraven. Samtidigt maste energibolagen
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bemota en allt hirdare press fran kunder och den allmin-
na opinionen nir det giller bade klimat- och prisfrigor.
Omstillningen till ett nytt energisystem kommer att kosta
pengar, samtidigt som elkonsumenterna efterfrigar ligre
elpriser. Att fatta vil avvigda lingsiktiga investeringsbeslut
pa en energimarknad med dessa motstridiga krav ir en vik-
tig utmaning for de bolag som verkar inom energisektorn.

Avreglering och liberalisering

Den 1juli 2007 6ppnade samtliga 27 EU-linder sina el- och
gasmarknader for konkurrens, 1 enlighet med EU:s el- och
gasmarknadsdirektiv frin 2003. Syftet med liberaliseringen
ir att skapa effektiva prismekanismer och incitament for in-
vesteringar i ny produktion och nitutbyggnad. Redan innan
den 1 juli 2007 hade 13 EU-linder 6ppnat sina marknader
for konkurrens. Aven om merparten av Europas elkonsu-
menter nu kan vilja energileverantor fritt, betyder det inte
att energimarknaderna liberaliserats fullt ut. Bara 10 linder
har utfort en fullstindig avreglering av energimarknaderna
(se karta sidan 21).

Flertalet EU-linder har fortfarande olika typer av pris-
regleringar som stor prisbildning och konkurrens, framfor alle
inom elsektorn, och detta dr ohallbart pa ling sikt, konstateras
i en EU-rapport fran juni 2007 (”Status review on end-user
price regulation”). Ett annat problem ir att vissa linder strivar
efter att kontrollera de inhemska energitillgingarna och stodja
sina nationella storféretag (national champions). Europeiska
kommissionen har svarat pa detta genom nya hardare direktiv
for att dela upp foretag som bade har produktion och trans-
mission av el. I september presenterade kommissionen det
tredje el- och gasmarknadsdirektivet (" Third package”), dir
man foresldr tva olika alternativ: antingen att energibolagen,
som har bide transmission och elproduktion, maste silja av
transmissionsnitet eller att bolagen behiller dganderitten men
tvingas ligga nitdriften hos ett sjilvstindigt bolag (Indepen-
dent system operator, ISO). I direktivet finns dven forslag om
att en gemensam europeisk energimyndighet upprittas och att
regelverken kring nitovervakning blir mer enhetliga.

Flaskhals i vergdngen

Tanken med EU:s avregleringar ir att sld samman nationella
marknader till regionala marknader och direfter bygga ihop
dessa till en enhetlig europeisk marknad. En av de mest ut-
vecklade regionala marknaderna ir Norden med den nord-
iska elborsen Nord Pool. For att kunna skapa fungerande
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Den 1juli 2007 6ppnade samtliga 27 EU-lander sina elmarknader for
konkurrens. Men bara 10 av ldnderna (de orangemarkerade pa kartan)
hade gjort en fullstandig avreglering av elmarknaden. | 6vriga 17 lander
finns det fortfarande olika typer av prisregleringar som stor konkurren-
sen, framfor allt nar det galler prissattningen till slutkunderna.
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Den totala efterfragan pa el ide 27 EU-l&nderna &r idag cirka 3 000
TWh. Tyskland har den storsta konsumtionen, 567 TWh, féljt av Frank-
rike, Storbritannien och Italien. Totalt vantas efterfrdgan pa el inom
EU-27 6ka med cirka 27% fram till 2020. Okningstakten &r hogst i
s6dra och 6stra Europa.

regionala marknader och direfter en europeisk marknad
krivs bland annat storre kapacitet for den fysiska elover-
foringen mellan linderna. Idag sker endast en liten del av
elhandeln mellan linderna. Att forstirka elférbindelserna
och bygga bort si kallade flaskhalsar 1 dverféringen —1 en
omfattning som ir samhillsekonomiskt motiverat — ir en
av de prioriterade frigorna inom EU. NorNedkabeln mel-
lan Norge och Nederlinderna (700 MW) vintas komma i
drift under borjan av 2008. Till 2011 vintas en andra kabel
(800 MW) mellan Sverige och Finland (Fenno-Skan 2) tasi

drift samt till 2010 Storabiltskabeln mellan 6stra och vistra
Danmark (600 MW).

Aven om liberaliseringen i de flesta fall har lett till en
effektivare prissittning, har elpriserna for slutkonsumen-
terna stigit successivt under senare ir pd manga avreglerade
marknader. Detta beror bland annat pa 6kade skatter, hogre
brinslepriser och kostnader for utslippsritter. Foljden har
blivit alltmer uppmirksamhet i media och ett 6kat tryck
frin kunderna — och i férlingningen ett minskat fortroende
for energibolagen. Att kunna forklara prissittningen och
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Europas energimarknader

skapa tillit till prismekanismerna ir en stor utmaning for
alla energibolag.

Klimatfragan

Under 2007 har allmidnhetens intresse for klimatfrigan okat
markantisparen av en rad nya rapporter och forskningsron
som nistan undantagslost siger samma sak: om inget gors dt
koldioxidutslippen kommer det enligt vetenskapliga studier
att fi omfattande konsekvenser nir det giller till exempel
naturkatastrofer, ekosystem samt tillgdngen pa livsmedel
och vatten 1 vissa regioner. Under aret presenterade IPCC
fyra rapporter som befiste dessa slutsatser.

Foljden har blivit ett kraftigare tryck 4n nidgonsin frin den
allminna opinionen att leverera 16sningar pa klimatproble-
met. [ mars presenterade EU nya hogre satta mal: till 2020 ska
EU-linderna minska sina koldioxidutslapp med 20% jimfort
med 1990 och till 2050 4r ambitionen att utslappen ska ha
minskat med 60-80%. Vid samma tillfille satte EU dven nya
mal nir det giller fornybar energi (andelen ska 6ka till 20%
till 2020, jimfort med dagens dryga 8%) och energieftekti-
vitet (20% forbittring till 2020). Aven andelen biodrivmedel
ska 6ka frin dagens dryga 1% till 10% 2020.

Ett av de viktigaste verktygen for att klara av koldioxid-
malen dr EU:s utslappshandel, som startade 2005. Syftet med
utslappshandelssystemet 4r att pd ett marknadsmissigt och
effektivt sitt minska koldioxidutslappen. Foretagen erhal-
ler utsldppsritter motsvarande en viss niva — ir denna niva
otillricklig maste de vidta atgirder for att minska sina utslipp
eller kopa in fler utslippsritter pa marknaden. Under forsta
handelsperioden (2005-2007), som var en ”forsoksperiod”
har utslappsmarknaden priglats av ett dverutbud av utslipps-
ritter, motsvarande 150—170 miljoner ton, och priserna foll
succesivt ned mot mycket liga nivier.

Elkonsumtion Produktionskapacitet
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Efterfragan pa el inom EU-omradet kommer att 6ka med drygt 30%
fram till 2030, fran cirka 3 000 till 4 000 TWh. Fér att klara den 6kan-
de konsumtionen kravs 6kade investeringar i ny kraftproduktion. Det
handlar ocksd om att ersatta féraldrade kraftverk. Sammantaget be-
hovs det 822 GW ny produktionskapacitet fram till 2030, varav cirka
440 GW ska ersatta kraftverk som tas ur bruk.

Kalla: Eurelectric.
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Under hosten har tilldelningen for nista handelsperiod
(2008-2012) blivit klar. I de flesta linder har antalet utslipps-
ratter reducerats kraftigt (se faktaruta pa sidan 23), vilket inne-
bar hogre produktionskostnader fér energiféretagen. For till
exempel Vattenfalls tyska verksamhet innebir den nya férdel-
ningen kostnader efter skatt pa 3,8—4,7 miljarder SEK".

Vad som hinder nir Kyotoprotokollet 16per ut 2012 ar
oklart. I december holls FN:s stora mote pd Bali dir samtliga
linder enades om en firdplan mot minskande koldioxidut-
slapp — men dnnu sa linge utan konkreta dtgirder.

For energibranschen utgor de nya klimatinstrumenten
osikerhetsmoment for hur den framtida produktionsport-
toljen ska se ut. Langa ledtider och oklara spelregler kan
medfora att energiféretagen vintar med investeringar och
att toljden blir sa kallade "boom-and-bust cycles” — perioder
av underinvesteringar och stigande priser som sedan f6ljs av
overinvesteringar och sjunkande priser.

En konsekvens av klimatfrigan ir att iven biobrinslen
blivit allt dyrare. Konkurrensen om skogs- och jordbruks-
produkter har 6kat under senare ar, dir ett exempel 4r den
stigande etanolproduktionen frin spannmal. De hégre pri-
serna pa biobrinsle okar priset pd virmemarknaden.

Sdker energiforsoérjning

Den tredje stora utmaningen pa Europas energimarknad
handlar om siker energiférsorjning. Denna friga inkluderar
dels det 6kande importberoendet av olja och gas, dels hur
man ska sikra den framtida inhemska elproduktionen och
distributionen.

De europeiska lindernas olje- och gasberoende vintas
oka. Idag ir cirka 50% av EU:s energi importerad frin linder
utanfor unionen; 2030 beriknas cirka 70%? vara import —1
manga fall frin linder som priglas av instabila politiska
forhillanden.

Mot denna bakgrund blir energiférsérjningen en nyck-
elfriga. De kommande dren vintas samtidigt efterfrigan pa
el oka’. Inom EU finns idag cirka 280 miljoner elkunder,
med Tyskland som storsta land (16% av elkunderna). Den
totala efterfrigan pa el ir idag cirka 3 000 TWh per ar
och vintas vixa med omkring 800 TWh fram till 2020.
Okningstakten ir hogst i sédra och 6stra Europa. I norra
Europa dr 6kningstakten ligre (se karta pa sidan 21).

Europas kraftverkspark behdver férnyas
Sammantaget behovs produktionskapacitet for ytterligare
822 GW fram till 2020 i Europa (EU-25)". Det handlar bide
om att ersitta gamla produktionsanliggningar (cirka 440
GW) och utdka befintlig kapacitet. En stor del av Europas
kraftverk kommer att bli férildrade under kommande de-
cennier, det giller framfor allt kolkraft och kidrnkraft.

De hdrdare klimatkraven kommer att férindra produk-
tionsmixen pd framtidens energimarknad. Det dr gasanligg-
ningar och fornybara brinslen som kommer att 6ka mest,
enligt Eurelectrics bedomningar. Aven tredje generationens
kirnkraftverk borjar nu byggas i nigra linder, till exempel
Frankrike och Finland.



Striktare tilldelning i framtidens utsldppshandel

Under forsta etappen av EU:s utsldppshandel, 2005-07, var det
stor variation pa priserna. Inledningsvis 1&g priset pa cirka 30 EUR/
ton. I maj 2006 stod det klart att de faktiska utsldppsnivaernalag pa
en betydligt I&gre niva &n berdknat. Detta ledde till ett omedelbart
prisfall (se graf pa sidan 24). Under den andra etappen av systemet,
2008-2012, har antalet utslappsratter reducerats kraftigt. Taket for
antalet utslappsrétter, som fastslds av EU-kommissionen, har minskats
med drygt 200 miljoner ton per ar. Praktiskt taget samtliga EU-I&dnder
har tvingats dra ner tilldelningen av antalet utslappsratter. Sverige,
till exempel, begérde ett tak pa 25,2 miljoner utslédppsratter men fick
22,8 miljoner, medan Tyskland har fatt dra ner taket fran 482 till 453
miljoner utslappsratter.

Under etapp 2 kommer dven anvandningen av utslappskrediter
(Joint Implementation och Clean Development Mechanism) justeras
nedatiflertalet Idnder. Genom dessa sa kallade flexibla mekanismer,

Europeiska energimarknaden

Kraftverket Janschwalde i Tyskland.

som ingar i Kyotoprotokollet, kan féretag képa utslappsminskningar i
lander utanfor EU.

Vad som hander efter 2012 ar fortfarande oklart. EU har dock slagit
fast féljande mal: en minskning pa 20% av koldioxidutslappen fram
till 2020 (jamfort med 1990) och en halvering fram till 2050. EU &r
en av de tyngst drivande krafterna vad galler det internationella kli-
matarbetet och arbetar hart for att fa till ett nytt konkret avtal efter
Kyotoprotokollet, som I6per ut 2012. Mycket tyder dock pa att samtliga
utslappsratter kommer att auktioneras ut, det vill sdga ingen kostnads-
fritilldelning 6ver huvud taget.

P& FN:s toppmdte pa Balii december kom ldnderna éverens om en
gemensam fardplan for klimatarbetet efter att Kyotoavtalet 16pt ut. Att
det krévs omfattande insatser for att fa ned utsléppen &r i princip alla
l&nder dverens om. Malet &r att na en Gverenskommelse som omfattar
samtliga ldnder till FN:s toppmote i KEpenhamn 2009.

I sparet av 6kande naturkatastrofer som stormar har kraven
pa mer robusta nitledningar ocksa aktualiserats. Aven inom
nitsektorn finns vildigt stora investeringsbehov for att er-
sitta gamla ledningar med nya.

1) Berdknat pa ett pris pa 20 EUR/ton for utsldppsratter av koldioxid och utan
hdnsyn tagen till féréandringar i marknadspriset pael.

2) Kélla: Europeiska kommissionen, Green Paper 2006.

3) Kalla: Eurelectric.
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Elpriser

De europeiska elpriserna séatts till stor del fortfarande pa nationella elbdrser &ven om man inom Europa
arbetar fér en mer integrerad marknad. Under 2007 var elspotpriserna generellt sett Idgre &n aret innan,
framst beroende pa lagre priser pa utsldppsratter for koldioxid.

Priset pd el dr fortfarande beroende av lokala produktions-
torutsittningar och prissittningsmodeller, men priskorrela-
tionen mellan olika linder har 6kat. [ Norden 4r vattentill-
gangen en viktig faktor vid prissittningen: svag hydrologisk
balans (det vill siga dilig vattentillgang) leder till hojda
priser och vice versa (se faktaruta sidan 25). I till exempel
Tyskland iar effekten av vattenkraft inte lika markant efter-
som kolkraft dominerar energiproduktionen. EU:s handel
med utslippsritter har dven fitt en allt tydligare inverkan
pd elpriserna inom unionen.

En allt storre del av Europas elhandel sker pa elborserna
dir producenter, dterforsiljare, stora industriforetag och

Tyska och nordiska elterminspriser

finansiella aktorer handlar. Handeln sker antingen genom
direkt leverans, pd spotmarknaden eller for framtida leve-
rans pa terminsmarknaden. Den nordiska elborsen Nord
Pool och den tyska elborsen EEX idr de klart storsta borserna
sett till volym och antal marknadsaktorer.

Pi en fullt avreglerad elmarknad bestims priset dir utbu-
det moter efterfrigan. Produktionsanliggningarna tas i bruk
enligt en turordning som innebir att den anliggning som har
ligst rorliga kostnader (for hantering av vattenkraft, se fakta-
ruta sidan 25) utnyttjas forst. Denna sa kallade marginalpris-
sattning innebir att produktionsresurserna tas i bruk pd det
mest effektiva sittet och att varje produktionsanliggning far

Priser pa utslédppsratter CO,

EUR/MWh EUR/t
60 .35
55 /LA e S/ g 30 ¥,
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Kalla: Nord Pool och European Energy Exchange (EEX).
Europeiska elbérser, genomsnittliga spotpriser

EUR
100

80

NP EEX APXNL APXUK EXAA PNXT OMEL POLPX BELPX IPEX

W 2006 2007

24 VATTENFALL ARSREDOVISNING 2007

Priset pa CO, utslappsratter f6r 2007 sjénk under &ret frén 6,5 EUR/ton
till 0,0 EUR/ton. Terminskontraktet for 2008 stédngde vid slutet av 2007
pa 22,3 EUR/ton, vilket &r 24% hogre &n stdngningen fér samma kon-
trakt vid slutet av 2006. Terminskontraktet fér 2009 korrelerar starkt
med priset for 2008.

Volym spot 2007, TWh

NP, Nord Pool, Norden 292
EEX, European Energy Exchange, Tyskland 124
APXNL, Amsterdam Power Exchange, Nederlanderna 21
APX UK, Amsterdam Power Exchange, Storbritannien 1
EXAA, Energy Exchange Austria, Osterrike 2
PNXT, Powernext, Frankrike 44
OMEL, Spanish Power Exchange, Spanien 179
POLPX, Polish Power Exchange (Gielda Energii SA), Polen 2
BELPX, Belgian Power Exchange, Belgien 8
IPEX, Italian Power Exchange, Italien 231




Vattenkraften spelar en viktig roll for prissattningen pa den nordiska
elmarknaden. Detta beror pd tva viktiga egenskaper fér elmarknaden.
For det forsta dr det med dagens teknologi alldeles for dyrt att lagra
stdrre mangder el. For det andra kraver elmarknaden att utbud och
efterfragan &ribalans vid varje tidpunkt. Vattenkraft fran reglerbara
kallor (dammar) innebar en mojlighet att lagra vatten fér produktion
under den tid pd &ret ndr den &r som mest vardefull fér samhéllet.

Elpriser

Vattentillgdng viktig pd Nordens elmarknad

Suorva vattenmagasin vid Stora Sjofallet i Lappland.

Vanligtvis sparas vatten under sommar och host for att anvandas
under vintermanaderna, nar efterfragan pa el &r som storst. Pa sa vis
kan vattenkraft ddmpa prisvariationer. Dessutom dampar vattenkraft
variationer pa kort sikt genom sin stora regleringsférmaga, i de fall da
produktion eller efterfragan avviker mot den férvantade. Dessa tva
egenskaper hos vattenkraften innebar att det magasinerade vattnet
far ett vérde.

tickning for sina rorliga kostnader. Efterfrigan tillgodoses
dirmed till lagsta mojliga kostnad och pris.

Manga olika prisomraden

Elniten dri grunden nationella och 6verforingskapaciteten
mellan EU:s linder ir vildigt lig. Mindre dn 10% av elhan-
deln sker idag mellan linderna. Féljden 4r att priset skiljer
sig mellan olika regioner 1 Europa. De nordiska linderna
och vissa av de dsteuropeiska linderna priglas av relativt liga
priser, medan Tyskland, Frankrike, Osterrike och Schweiz
brukar karaktiriseras som omraden med medelhoga priser.
De hogsta priserna generellt finns 1 Beneluxlinderna, Italien
och England.

P3 sikt kommer priserna att konvergera ytterligare 1 takt
med att nitforbindelserna byggs ut och marknaden blir
alltmer integrerad. Stora investeringar krivs for att utdka
overforingskapaciteten. Det dr viktigt att dessa investeringar
balanseras sd att basta lingsiktiga samhillsekonomiska nytta
uppnas.

Subventioner till férnybar energi

EU:s medlemsliander har satt en 6kning av andelen fornybar
energi hogt pa den politiska dagordningen. Det forsta EG-
direktivet om en 6kad andel kom man Gverens om redan
2001. For att 6ka andelen fornybar el har manga europeiska
linder infort ekonomiska subventioner som ska stimulera
sidana investeringar. I till exempel Tyskland subventioneras
el fran fornybar energi genom att en fast ersittning beta-
las ut t6r den producerade elen. Sivil kostnaden som den
producerade elen fordelas pd kunderna. I Sverige finns ett
system med elcertifikat dir elproducenter fir ett elcertifikat
for varje MWh el som produceras frin fornybara energikal-
lor och levereras ut pa nitet. For elhandelstoretagen ir det
obligatoriskt att kopa en viss mingd elcertifikat. Kostnaden
for elcertifikat ingdr som en kostnad 1 elpriset till slutkund.

Aven i Polen finns ett system med grona certifikat som sti-
mulerar utbyggnad av fornybar energi.

I mars 2007 kom medlemslinderna 6verens om en yt-
terligare 6kning av andelen férnybar energi till 20% av
konsumtionen ir 2020 som en del av det sd kallade ener-
gistrategiska paketet. I januari 2008 lade EU-kommissionen
fram ett direktivstorslag dir detta Overgripande mal fordelas
mellan medlemslinderna.

Fluktuerande spotpriser och stigande terminspriser
Spotpriserna pa el fluktuerade kraftigt under dret. God vat-
tentillgang, milt vider och ligre CO -utslippspriser ledde till
kraftigt fallande elpriser i Norden och i mindre utstrickning
dven 1 Tyskland. Under det fjiarde kvartalet vinde priserna
ater uppat till foljd av begrinsad produktionstillgianglighet pa
kontinenten, hogre kol- och oljepriser och nigot forsimrad
vattentillgdng i Norden. Den hydrologiska balansen 1 Nor-
den uppvisade for heliret 2007 ett genomsnittligt Sverskott
pa 12,7 TWh jimtort med ett underskott pa 18,2 TWh
under 2006. Det genomsnittliga spotpriset pa Nord Pool var
under 2007 27,95 EUR /MW h, vilket dr 43% ligre 4n 2006.
I Tyskland var det genomsnittliga spotpriset (EEX base load)
under 2007 38,0 EUR /MW, vilket dr 25% ligre 4n 2006.
[ Polen dr elmarknaden dnnu i ett utvecklingsskede med lag
omsittning och begrinsad likviditet. De polska spotpriserna
var 1 princip oférindrade jimfort med 2006.
Terminspriserna steg trendmissigt under hela dret, sdvil 1
Norden som i Tyskland, frimst pa grund av fortsatt stigande
kol- och oljepriser. Terminspriserna for arskontrakten 2008
och 2009 stingde vid drets slut 1 Norden pa 50,0 EUR/
MWh respektive 51,7 EUR/MWh. I Tyskland stingde
motsvarande kontrakt pa 61,3 EUR/MWh och 61,5 EUR /
MWh. Terminspriset pa utslippsratter for 2008 stingde 1
slutet av 2007 pa 22,3 EUR /ton, vilket ir 24% hogre in
noteringen for samma kontrakt i slutet av 2006.
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Konkurrenssituationen

Pa den europeiska energimarknaden har under det gangna aret ett antal mycket stora féretagsférvarv
och fusioner gjorts och ett antal haller pa att slutféras. Flera energiféretag har lanserat kraftigt dkade
investeringsprogram, inte minst inom férnybar energi. Trots lagre elpriser har Ionsamheten kunnat

uppratthallas tack vare prissakringar.

P3i de olika nationella och regionala energimarknaderna i
Europa finns fortfarande tusentals olika foretag — allt fran
lokala kommunala bolag till mycket stora internationella ak-
torer med verksamhet lings hela virdekedjan: produktion,
distribution, elhandel och forsiljning. Flera bolag har dven
en betydande forsiljning av gas och strivar aktivt efter att
integrera el- och gasverksamheten.

Alltsedan de lokala energimarknaderna pd 1990-talet
borjade konkurrensutsittas har en omfattande struktur-
omvandling skett 6ver nationsgrianserna. Utvecklingen
har gatt mot allt firre men storre internationella aktorer.
Franska EDF har exempelvis vuxit genom stora forvirv i
Storbritannien, Tyskland, Italien och 6stra Europa. Tyska
E.ON har gjort forvirv i bland annat Norden, Spanien,
Italien, 6stra Europa och Ryssland. Tvd "megaaftirer” ini-
tierades 2005-2006: spanska Gas Natural lade ett bud pa
spanska Endesa, vilket foljdes av ett konkurrerande bud
fran E.ON, och en fusion mellan franska Suez och Gaz de

Forvarv

Forvarvande foretag

Enel och Acciona
gemensamt
Iberdrola,
Spanien
Iberdrola,
Spanien

Suez och Gaz de
France, Frankrike
EDP, Portugal
Statoil, Norge
E.ON

National Grid,
Storbritannien

Scottish & South-

ern Energy

Forséljning
Saljare

RWE

RWE

Forvarvsobjekt

Endesa, Spanien
Scottish Power

Energy East, USA

Fusion

Horizon Wind Energy, USA
Norsk Hydro, Norge

Resterande 44,6% i E.ON
Sverige fran Statkraft

KeySpan, USA

Airtricity, Irland

Forsaljningsobjekt

Thames Water, Storbritan-
nien (forsaljning till konsortiet
Kemble Water)

American Water (i form av pla-

nerad borsnotering 2008)
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Belopp, EUR mdr

43,4
(féretagsvarde)

17,0

6,4

usb 29
Fusion

Asset swap
(tillgangsbyte)
6,2

1,455
(foretagsvarde)

Belopp, EUR mdr
11,9

6-6,5 (upp-
skattat fore-
tagsvarde)

France tillkinnagavs. Bida affirerna visade sig bli mycket
svara att genomfora och det drojde dnda till andra halviret
2007 innan resultatet kunde skonjas. Varken Gas Natural
eller E.ON lyckades ta 6ver Endesa. Istillet kommer Endesa
gemensamt att kopas av italienska Enel och spanska Acciona,
medan E.ON tar 6ver krafttillgingar i Endesa och Enel
motsvarande 10 miljarder EUR.

Suez och Gaz de France (GDF) kom 1 september 2007
— efter aktivt ingripande frin den franske presidenten —
overens om villkoren for en fusion mellan de bada bolagen.
Det nya sammanslagna GDF-Suez (som inkluderar belgiska
Electrabel) blir ett av de tre storsta el- och gasforetagen i
Europa. I Nederlanderna avbrots planerna pa att fusionera
Essent och Nuon. Bada bolagen soker nu annan vig for
utveckling samtidigt som de har krav pa sig att genomféra
“unbundling” av el- och gasnit. Spanska Iberdrola lyckades
1 april fullfélja forvirvet av brittiska Scottish Power och
toljde kort direfter upp med att forvirva amerikanska En-
ergy East.

Tva grupperingar av energibolag

Efter dessa transaktioner utkristalliserar sig sex stora inter-
nationella aktorer i Europa: EDF, Enel, E.ON, GDF-Suez,
Iberdrola och RWE. Flera av dessa foretag har dven bety-
dande verksamheter utanfér Europa, frimst 1 Nord- och
Sydamerika. Mojligheterna for dessa bolag att fortsitta vixa
genom forvirv i Europa ir begrinsade till f6ljd av bristen pa
mojliga torvirvsobjekt. De forvintas dock gora komplette-
rande forviry, till exempel i Ryssland och 6stra Europa. Vi-
dare kommer sannolikt ett antal tillgdngsbyten (asset swaps)
att initieras till f6ljd av EU:s krav pd avyttring av tillgidngar
for att godkinna fusionen mellan Suez och GDF.

Den andra gruppen europeiska energibolag bestir av
mer regionalt baserade foretag: British Energy, Centrica,
CEZ, Dong, EnBW, Energias de Portugal, Essent, Fortum,
Gas Natural, Nuon, Scottish & Southern Energy, Statkraft,
Union Fenosa och Verbund. Nigra av dessa foretag betrak-
tas allmint som uppkdpskandidater medan andra aktivt
stravar efter tillvixt genom forvirv eller fusioner. Tyska
kommunigda Stadtwerke pekas ofta ut som férvirsobjekt.
Det finns 6ver 700 Stadtwerke av vilka ndgra har en bety-
dande storlek och verksamhet inom flera olika omraden.
Under 2007 har exempelvis 49% av Stadtwerke Leipzig
bjudits ut till forsdljning.



Vattenfall befinner sig idag mellan dessa bida grupper och
ir mindre 4n bolagen 1 den forsta gruppen med paneuro-
peisk verksamhet men har visentligt vidare marknadspo-
sitioner an regionala bolag som till exempel Fortum och
Essent.

Bland 6vriga aktorer aterfinns den ryska gasleverantren
Gazprom med ambitionen att expandera framat i virdeked-
jan genom att forvirva foretag som har minga gaskunder.
En relativt ny foreteelse ir att sd kallade “private equity
investors” borjat upptrida som budgivare, dven om kredit-
oron under 2007 minskat deras mdjligheter att finansiera
sadana affirer.

Okat fokus pa férnybar energi

De flesta visteuropeiska energiforetag har lanserat omfat-

tande investeringsprogram. Programmen omfattar sdvil

byggande av helt nya kraftverk som uppgradering och for-

nyelse av befintliga anliggningar och dven expansion och

forstirkning av elniten. Enligt en rapport publicerad av

ratinginstitutet Moody’s 1 oktober 2007 har ndgra av de stor-

re bolagen tillkinnagivit foljande investeringsprogram:

* E.ON, 60 miljarder EUR, 2007-2010 (inklusive tillging-
arna i Endesa).

* EDF, 26 miljarder EUR, 2006—2008 (inklusive forvirv
tor 8 miljarder).

* RWE, 25 miljarder EUR, 2007-2011.

* Enel, 20 miljarder EUR, 2007-2011.

* Suez, 20 miljarder EUR, 2007-2010.

* Vattenfall, 15 miljarder EUR, 2007-2011 (for perioden
2008-2012 uppgdr investeringsprogrammet till drygt 18
miljarder EUR).

Investeringarna i fornybar energi — fraimst vindkraft — 6kar
kraftigt. Flera foretag har utformat ambitiésa mal for att
reducera utslippen av koldioxid. Férutom att detta leder
till 6kade satsningar pd nya klimatneutrala anliggningar
driver det dven fram forvirvstransaktioner. Exempelvis mo-
tiverades Iberdrolas férvirv av Scottish Power och Energy
East delvis med bolagets stravan att stirka sin position inom
fornybar energi. Vidare forvirvade Scottish & Southern
Energy nyligen det irlindska vindkraftbolaget Airtricity.

Ettantal foretag har samlat sina investeringar i fornybar
energi 1 sirskilda dotterbolag eller aftirsomriden, till ex-
empel E.ON Renewables, Iberdrola Renovables och RWE
Innogy. Aven investeringar i kirnkraft bedoms oka. Ny
kirnkraft byggs for nirvarande i1 Finland och i Frankrike,
och 1 Sverige sker investeringar for att uppgradera och for-
linga livslingden pd befintliga anliggningar. Ny kirnkraft
diskuteras i Storbritannien och i Baltikum. Den storsta de-
len av investeringarna avser dock fossilkraft (kol, gas). Med
sa kallad CCS-teknik (Carbon Capture and Storage) kan
produktionen ske praktiskt taget utan koldioxidutslipp och
flera bolag planerar stora investeringar inom detta omride.
For kommersiell drift av sidana anliggningar krivs dock
ett tillrickligt hogt pris pa utslappsritter och ett fungerande
handelssystem.

Konkurrenssituationen
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Starka rérelseresultat under 2007

De allra flesta energibolag har haft en god finansiell ut-
veckling under 2007. I mdnga fall har rorelseresultaten
och kassaflédena 6vertriffat fjoldrets. Flera foretag har
medvetet valt att strukturera om balansrikningen, oka
skuldsittningen och sinka mailen tor sin kreditrating — en
t6ljd av lanefinansierade forvirv, storre utdelningar och
okade investeringar. Sett 6ver en tiodrsperiod har ratingen
for de storre foretagen, enligt ratinginstitutet Moody’s,
genomsnittligt sinkts frin Aa2-nivin till A2. Endast ett
fital foretag anser sig komfortabla med en rating under
single A, vilket innebir ligst A3 frain Moody’s och A—frin
Standard & Poor’s.

Raivaru- och elpriser har generellt stor piverkan pa
resultatet men kan sld vildigt olika beroende pa foretagens
specifika situation. Foretagens produktionsmix paverkar
ocksa resultaten. Foretag med “fixed-cost generation”,
som till exempel kirnkraft eller vattenkraft, piverkas inte
av 6kande brinslepriser och fir dirmed hégre marginaler.
Det giller till exempel EDF och de nordiska kraftprodu-
centerna. Okade rivarupriser paverkar heller inte foretag
som dger sina egna brinsletillgidngar, till exempel foretag
med egen kolbrytning sisom RWE, Endesa och Vatten-
fall.

En mycket viktig forklaring till foretagens goda re-
sultatutveckling ir terminshandeln. Trots visentligt ligre
spotprisnivier pa el under 2007 har inte rorelsemargina-
lerna paverkats negativt. Det beror pa att flertalet aktorer
redan tidigare prissikrat en stor del av drets produktion via
terminskontrakt till hogre priser. Flera foretag redovisar
numera Sppet 1 sina kvartalsrapporter hur stor procentuell
andel av den planerade framtida produktionen man pris-
sikrat. Endast undantagsvis anges dock till vilka prisnivier
sakringen skett. (For narmare information om prissiakring,
se sidan 72.)
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Konkurrenssituationen

Okade krav frén aktiedgarna
Trots kraftigt stigande aktiekurser och de stora investerings-
programmen har aktiedgarna fortsatt att stilla hoga krav pa
foretagen; bade i form av generdsare utdelningar och ater-
kop av aktier. E.ON, EDF, RWE, Fortum och Vattenfall

Rérelseresultat (EBIT)

Omsaéttning
MEUR MEUR
CEZ CEZ
Dong Dong
EDF EDF
Enel Enel
E.ON E.ON
Fortum Fortum
Iberdrola Iberdrola
RWE RWE
Suez Suez
Vattenfall Vattenfall
0 30000 60000
15000 45000 75000
CEZ
Land Tjeckien
Borsnoterat Borsnoterat

Elférséljning
2006, TWh
Antal kunder,
miljoner
Huvudprodukter

Huvudmarknader

Strategier

(Tjeckiska staten dger
67,6%)
62 (produktion)

El: 6,8

El, vdrme

Tjeckien, Bulgarien,
Rumadnien, Polen

« Att bli ett ledande
kraftbolagicentrala

och syddstra Europa.

« Utnyttja synergierna
genom vertikal
integration av
verksamheten.

«Fornyelse
av befintliga
produktionstill-
gangar och
nybyggnation.

* Reducera CO,-
utslappen.
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Danmark
Ejborsnoterat
(Danska staten dger
73%)

6

El: 1,2
Gas: 0,3

Gas, olja, el

Danmark,
(Sverige, Tyskland,
Nederlanderna)

*Integreraoch
konsolidera nyligen
férvdrvade enheter.

» Sakra gastillférseln.

* Expandera
elverksamheten.

* Integrera gas ochel.

« Internationell tillvaxt
(Sverige, Tyskland,
Nederlanderna).

har alla annonserat hdjda utdelningar. Bland annat CEZ,
E.ON, Fortum, National Grid, RWE, GDF och Suez till-
hor dem som har genomfért eller annonserat betydande
iterkop av egna aktier.

Rérelsemarginal
%

CEZ
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EDF

Enel
E.ON
Fortum
Iberdrola
RWE
Suez
Vattenfall

EDF
Frankrike

Borsnoterat 2005
(Franska staten dger
85%)
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El: 40 (varav Europa
37).Gas: 2,2

El, gas

Frankrike,

Storbritannien,

Tyskland, Italien,

Osteuropa (Asien,

USA och Afrika)

« Stdrka positionen
i Vast- och
Centraleuropa.

« Avyttra
enheter utanfor
karnverksamheten
(t ex brasilianska
tillgangar).

» Férbattra
produktiviteten och
minska kostnader.

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

21

Operativt kassaflode

MEUR

CEZ
Dong
EDF

Enel
E.ON
Fortum
Iberdrola
RWE
Suez
Vattenfall

28 35 0

Enel
Italien

Borsnoterat
(Italienska staten dger
32,2%)

260 (inkl.
aterforsaljare)

El: 32 Gas: 2

El, gas

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

« Att vara en ledande
aktoriEuropa.

« Fokusera pa
karnverksamheten
energiiltalien
och Spanien och
paintegration av
de internationella
tillgangarna.

« Kompletterande
forvarvinom
fornybar energi
ochiRyssland.

Rullande 12-ménadersvérden per 30 september 2007 fér alla bolag utom EDF och Suez vars varden &r per 30 juni 2007.

Kallor:

Diagramvarden: Barclay's Capital.

12000
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E.ON
Tyskland
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404 (varav Europa
367)

El: 24 Gas: 8

El, gas (upstream,
downstream)
Central- och
Osteuropa,
Storbritannien,
Norden, Italien,
Spanien
*Integrera och
starkael- och
gasverksamheten.

* Expanderainom
gasproduktion.

- Oka andelen férnybar
energi.

* Reducera CO,-
utslappen.

* Fokus pa nya
marknader som
sydostra Europa,
Ryssland och Turkiet.

Elférsaljning, Antal kunder, Huvudprodukter, Huvudmarknader, Strategier: Vattenfall research, diverse analytikerrapporter samt bolagens arsredovisningar, delars-

rapporter och webbplatser.
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Jamfoérelse av europeiska energiféretag

I nedanstdende tabeller jimfdrs ett antal av de stora europe-
iska energibolagen vad giller storlek, verksamhet, strategier
och ett antal finansiella nyckeltal. Uppstillningen gor inget
ansprak pa att vara fullstindig. Inte heller gors nigon rang-

Réntetdckningsgrad, netto

ggr
CEZ
Dong
EDF
Enel
E.ON
Fortum
Iberdrola
RWE
Suez
Vattenfall

Fortum

Finland
Bérsnoterat
(Finska staten dger
50,8%)

62

El: 1,6 (inkl natkunder)

El, vdrme

Norden, Baltikum,
Ryssland, Polen

« Bli ett ledande kraft- och
varmebolagiNorden
genom [dnsam tillvaxt.

« ExpanderaiNorden,
Baltikum, Polen och
Ryssland.

Definitioner

Rorelseresultat/sysselsatt kapital

%

CEZ
Dong
EDF

Enel
E.ON
Fortum
Iberdrola
RWE
Suez
Vattenfall

Iberdrola
Spanien

Bdrsnoterat
(Free float: 82%)

127 (varav Europa 98)

El: 18,4 (varav Europa 12)
Gas: 0,2

El, gas

Spanien,
Storbritannien,Latin-
amerika, USA

+ Behalladen
varldsledande positionen
inom fénybar energi.

*Expanderai
Nordamerika.

- Oka effektiviteten och
tillvarata synergier.

« Oka kvaliteten inom
eldistribution.

Konkurrenssituationen

ordning av de olika aktdrerna. Jimfort med motsvarande

Sysselsatt kapital

redovisning i Vattenfalls drsredovisning for 2006 uppvisar
bolagen generellt en stabil utveckling. Nigra av bolagen,
till exempel E.ON och Enel har dock dkat sin skuldsitt-
ningsgrad.

Skuldsattningsgrad, netto

MEUR %
CEZ CEZ
Dong Dong
EDF EDF
Enel Enel
E.ON E.ON
Fortum Fortum
Iberdrola Iberdrola
RWE RWE
Suez Suez
‘ Vattenfall Vattenfall ‘
12 16 20 0] 0000 60000 0 30 60 90 120 150
15000 45000 75000
RWE Suez Vattenfall
Tyskland Frankrike Sverige
Borsnoterat Borsnoterat Ejbdrsnoterat

(Free float: 89%)

232 (exkl trading)
El: 20 Gas: 10

El, gas. (Vattenverk-
samheten avyttras)
Tyskland, Storbritannien,
Central- och Osteuropa

« Fokus pd el och gas.

- Oka andelen férnybar
energioch reducera
CO,-utslappen.

- Oka denegna
gasproduktionen.

» Expanderai Tyskland
och Storbritannien samt
sydostra Europa och
Ryssland.

(Free float: 86%) 100% statsagt.

191 (210 inkl leverans till
minoritetsdeldgare)

El: 5,7 (inkl natkunder)

266 (varav Europa 156)

El: 5,7 (Europa)
Gas: 2,3 (Europa)

El, gas, vatten, avfall El, viarme

Frankrike, Benelux, Nord-
och Sydamerika

Norden, Tyskland, Polen

* Att vara ett ledande
europeiskt energibolag.

« Genomfdra fusionen
med Gaz de France.

Fem strategiska
ambitioner:
* Nummer Ett for kunden.

« Avyttra Suez
Environmentienlighet
med EU-krav.

* Fokusera pa
och expandera
energiverksamheten.

* Nummer Ett for miljon.

+Lonsam tillvaxt i
néromradet bade
genom forvarv och
nya produktions-
anldggningar.

*Benchmark fér
branschen.

+ Vara en attraktiv
arbetsgivare.

Sysselsatt kapital = Rantebdrande skulder + Eget kapital inkl minoritetsintressen. Operativt kassafléde = FFO +/- Rérelsekapitalférandring.

Free float = Den del av ett féretags aktier som &r féremal foér handel.
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Karnkraft

Den laga klimatpaverkan har gjort att intresset for karnkraft 6kat i allt fler lander. Vattenfall har under aret
fortsatt att uppgradera sina karnkraftverk och dven inlett ett atgardsprogram for att ytterligare stérka

sakerhetenianlaggningarna.

I allt fler lander dr ny kirnkraft en viktig del av satsningen
pa minskad klimatpaverkan och hillbar utveckling. Kirn-
kraften har laga produktionskostnader, hog sikerhet och ir
praktiskt taget fri frin forsurande och klimatpiverkande
utslipp. Vattenfall strivar efter och stiller krav pa att miljo-
paverkan ska vara lig i alla delar av kirnbrinslecykeln.
Kirnkraften svarar for cirka 16% av eltérsorjningen 1
virlden. I Sverige stir kirnkraften for ungefir hilften av all
el som anvinds i landet och 1 Tyskland f6r omkring 27%.
Vattenfall ir i Sverige och Tyskland delidgare i fem kirn-
kraftverk med sammanlagt tio reaktorer, som totalt sett
svarar for ungefir en tredjedel av foretagets elproduktion.

Okade investeringar i kdrnkraft

Internationellt sett byggs det ny kirnkraft pi manga hall
Under de senaste 20 dren har utbyggnaden varit koncentrerad
till Sydostasien (Kina, Taiwan, Japan, Sydkorea och Indien).
Sedan ndgra ar tillbaka férbereds en omfattande nybyggnad
dvenivistlanderna.  USA forvintas de forsta reaktorbestill-
ningarna pa nistan 30 ar. I finlindska Olkiluoto ochi Frank-
rike byggs nya stora reaktorer och i Ruminien finns liknande
planer. Regeringen 1 Storbritannien har meddelat att man
nu ger klartecken for detaljplanering av ett flertal nya kirn-
kraftverk fram till 2020 for att ersitta dldre kirnkraft med nya
mer effektiva verk. Beslutet motiveras med behovet av siker
tillgdng pa energi och minskade utslipp av koldioxid.

I Sverige sker stora investeringar for att uppgradera och
torlinga livslingden pa befintliga anliggningar. Vattenfall
investerade under 2007 3 miljarder SEK i sikerhetsuppgra-
deringar, moderniseringar och effektdkningar i kirnkraft-
verken Forsmark och Ringhals. Effektékningarna under
aret uppgick till cirka 124 MW.

Under kommande ar planeras fortsatta stora satsningar
pa frimst sikerhetsuppgraderingar, effektokningar och
fortsatta moderniseringar. Vattenfall planerar att investera
1 storleksordningen 40 miljarder SEK 1 sina svenska kirn-
kraftverk under de nirmaste 20 dren.

S&kerhetsfragan &r viktigast
Pa kidrnkraftverken gar sikerhet fore allt annat. Hog siker-
het dr en forutsittning for verksamheten liksom for stabil
produktion och det dr ocksd den bista garanten for god
lonsambhet.

Allt sikerhetsarbete syftar till att verksamheten ska be-
drivas med betryggande marginaler inom de ramar som
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foretaget, industrin och tillsynsmyndigheter lagt fast, frimst
for att forhindra incidenter och olyckor och att radioaktiva
imnen sprids i anliggningarna eller ut till omgivningen.
Det handlar om ett balanserat samspel mellan kompetent
personal, tydlig ledning och organisation samt robusta an-
liggningar med flertaliga och diversitfierade sikerhetssys-
tem. Vattenfall bedriver ett aktivt sikerhetsarbete med klar
sakerhetsledning och satsar stindigt pd att forbittra redan
avancerad teknik och sikerhetsfunktioner i sina kirnkraft-
verk.

Inom Vattenfall pigir nu ett arbete for att dterta en le-
dande stillning inom kirnkraftssikerhet. Efter en incident
vid kirnkraftverket i Forsmark sommaren 2006, di en kort-
slutning i ett stillverk utanfor kiirnkraftverket ledde till att
en reaktor snabbstoppades, fick Vattenfall som huvudigare
kritik. Hindelsen ledde inte till nigra skador pa den drab-
bade reaktorn. Nigon risk for utslipp fanns inte. Daremot
framkom brister 1 sikerhetsarbetet och sikerhetskulturen
och ett omfattande dtgirdsprogram sattes igang.

[ juni 2007 snabbstoppades de tva tyska kidrnkraftver-
ken Brunsbiittel och Kriitmmel samma dag men oberoende
av varandra. I Brunsbiittel berodde avstingningen pa en
kortslutning 1 ett stallverk utanfor kraftverket. I Kriimmel
utlostes snabbstoppet av en brand i en transformator utanfor
reaktorbyggnaden. Sikerheten var aldrig i fara. Diremot ut-
16ste hindelserna en intensiv debatt om kirnkraftens framtid
1 Tyskland och fértroendet for Vattenfall ifrdgasattes.

Nytillsatt Chief Nuclear Officer

Vattenfall har efter dessa hindelser gjort en noggrann 6ver-
syn av sikerhetsarbetet inom kidrnkraften 1 samrdd med
berérda myndigheter. Internationellt erkinda experter har
dven gjort en oberoende djupanalys av foretagets arbete med
karnkraftssikerhet. Med bas i de analyser som utforts pigar
ett omfattande atgirdsprogram som syftar till att stirka
sakerhetskulturen vid Vattenfalls kidrnkraftverk och for-
tydliga sikerhetsledningen inom koncernen.

Vattenfall har bland annat tillsatt en CNO (Chief Nu-
clear Officer). CNO rapporterar direkt till koncernchefen i
fragor rorande kirnkraftssikerhet och ar koncernledning-
ens kirnkraftsexpert. Kirnkraftforetagen har fortfarande
det fulla operativa ansvaret for att driva kirnkraftverken.
Vattenfall har vidare tillsatt ett kirnsikerhetsrad med kon-
cernchefen som ordférande. Dessutom kommer Vattenfall
att delta mer aktivt i internationella kirnkraftsorganisatio-



Vattenfall investerade under 2007 3 miljarder SEK i sdkerhetsuppgra-
deringar, moderniseringar och effektokningar i kdrnkraftverken Fors-
mark och Ringhals. Effektékningarna under aret uppgick till 124 MW.

ner for att sikerstilla att den samlade globala erfarenheten
tas tillvara for sikerhetsarbetet inom koncernen.

Svensk platsundersékning i slutskede
Svensk Kirnbrinslehantering AB (SKB) har till uppdrag att
ta hand om avfallet fran de svenska kirnkraftverken pa ett
miljosikert sitt. Just nu arbetar SKB med att finna en plats
for slutforvaret av utbrint kirnbrinsle i det svenska urberget,
med platsundersdkningar i Oskarshamn och Forsmark.
Det anvinda kirnbrinslet lagras for nirvarande vid
SKB:s centrala mellanlager f6r anvint kirnbrinsle 1 Oskars-
hamn. Dir ligger det nedsinkt i stora vattenbassinger som
kyler och skdrmar av strilningen under cirka 30 drs tid.
For att kunna bygga ett sikert forvar krivs goda kun-
skaper om berget pa plats, en langsiktigt siker metod och

Karnkraft

Vattenfalls karnkraftverk  Antalreaktorer Agarandel, % Installerad effekt, MW

Ringhals 4 70,44 3690
Forsmark 3 66,00 3170
Brunsbittel 1 66,67 771
Krimmel 1 50,00 1346
Brokdorf 1 20,00 1370

kontroll under varje steg i deponeringen. Den metod som
SKB har beslutat sig for att anvanda bygger pa tre skyddsbar-
ridrer — kapsel, buffert och berg. Det anvinda kirnbrinslet
kapslas in 1 koppar och placeras i urberget pa mellan 400
och 700 meters djup. SKB ska enligt planerna vilja plats vid
arsskiftet 2008/2009 och under ar 2009 ansdka om att fa
bygga ett slutférvar for det anvinda kirnbrinslet. Ar 2018
beriknas forvaret vara klart att ta i drift".

[ Tyskland har man studerat méjligheten att anvinda
saltgruvan 1 Gorleben som slutforvaringsplats for hogaktivt
avfall, men sedan 2000 sker ingen ytterligare undersdkning.
Det tyska miljoministeriet har for avsikt att forsoka finna
alternativ till Gorleben och kommer under ar 2008 dven
faststilla nya sikerhetskrav for slutforvaring.

1) Kalla: SKB.
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Foérnybar energi och energieffektivisering

Vattenfall fortsatter att utveckla verksamheten mot dkad hallbarhet och prioriterar satsningar pa koldioxidsnal
produktion och energieffektivisering. Under 2007 togs vindkraftsparken Lillgrund i drift med 48 turbiner och

en total effekt pa 110 MW.

Vattenfall vill ta en ledande roll inom férnybar energipro-
duktion dir det finns ekologiska, tekniska och kommersi-
ella forutsittningar. Genom att ocksa ligga 1 framkant och
driva utvecklingen kan Vattenfall bidra till en ekologiskt

Nyckeltal elcertifikatsberattigad
energiproduktion i Norden 2007'

Vind Vatten? Varme Totalt
Rorelseresultat, MSEK 165,6 133,8 179,3 478,7
Investeringar, MSEK 10117 71,5 1271,3 2354,5
Anldggningstillgdngar3, MSEK  5993,2 287,3 4333,7 10614,3
Avkastning pa
anldggningstillgdngar, % 2,8 46,6 41 4,5

1) Avser el- och vdrmeproduktion i Norden enligt det officiella regelverket som
galler for elcertifikat i Sverige.

2) Smaskalig vattenkraft + effekthdjningar.

3) Vérdet pa anldggningstillgangar &r beréknade som ett genomsnitt ver aret.
Vdrdena for 2006 ar korrigerade jamfort med tidigare publicerad information.

Vattenfalls férnybara energiproduktion i Norden, GWh
2002 2003 2004 2005 2006 2007

El

Ejelcertifikats-

beréttigad vattenkraft 34309 25625 30111 36 155 30626 33246
Elcertifikatsberattigad

produktion’

Vattenkraft? 156 150 211 214 250 339
Vindkraft 51 54 58 46 534 1200
Biobréansle 525 503 497 547 384 355
Summa el 35041 26332 30877 36962 31794 35140
Varme

Biobransle 4020 3844 4506 4577 4138 4099

Vattenfalls férnybara energiproduktioni Sverige, GWh
2002 2003 2004 2005 2006 2007

El

Ejelcertifikats-

beréttigad vattenkraft 33996 25324 29618 35801 30306 32787
Elcertifikatsberattigad

produktion

Vattenkraft? 156 150 21 214 250 339
Vindkraft 46 47 52 46 75 162
Biobransle 375 353 347 290 263 164
Summa el 34573 25874 30228 36351 30894 33452
Varme

Biobransle 3480 3144 3791 3869 3452 3095

1) Med elcertifikatsberdttigad produktion avses el- och varmeproduktion i Nor-
den enligt det officiella regelverket som géller for elcertifikat i Sverige.

2) Smaskalig vattenkraft + effekthdjningar.

Forinformation om Vattenfalls totala el- och
varmeproduktionsvolymer, se sidorna 124 och 125.
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och ekonomiskt hillbar utveckling, vilket ligger i linje
med fOretagets strategiska ambition att vara Nummer Ett
tor miljon.

Fornybara energikillor blir allt viktigare mot bakgrund
av de stora klimatproblem virlden stir infor samt det faktum
att fossila branslen blir allt dyrare di tillgingen minskar. De
fornybara energislagen svarar in si linge tor en liten del av
den totala energiproduktionen.

2005 var enligt International Energy Agency (IEA) cirka
18% av virldens totala elproduktion baserad pa fornybara
energikillor, varav vattenkraften svarade for merparten,
cirka 90%. Den stora delen av virldens totala elproduktion
baseras pa fossila brinslen (olja, kol och gas) och utgjorde
2005 nistan tvd tredjedelar av elproduktionen medan kirn-
kraften svarade for cirka 16%.

EU:s maldr att 20% av den totala energiforsdrjningen dr
2020 ska komma frin fornybara energikillor, jamfort med
dagens niva pa drygt 8%. For elproduktion dr malet 21% till
2010, idag ligger siffran pa 16%'. For att 6ka andelen el frin
fornybara energislag har manga europeiska linder infért
ekonomiska stddsystem som ska gynna férnybar elproduk-
tion (lis mer pd sidan 25).

Vattenfall har i Norden en jimforelsevis hog andel for-
nybara energikillor i produktionsmixen for el tack vare
var andel vattenkraft. Av virmeproduktionen baseras cirka

12% pa biobrinsle.

Storainvesteringar

Vattenfall investerade under 2007 1 015 MSEK (761) i forsk-
ning och utveckling (FoU) varav 77 MSEK (36) gillde tor-
nybar energi. Vattenfall deltar 1 nationella och europeiska
forskningsprogram gillande vagkraft, vitgas, svartlutstor-
gasning, brinsleceller, geotermisk kraft och solenergi (for
mer information om FoU se sidorna 65—606).

Under 2007 investerade Vattenfall 1 172 MSEK inom
fornybar energi. Vattenfalls styrelse har beslutat att foretaget
bor koncentrera sig pd att driva projekt som gor det mojligt
att 6ka Vattentalls fornybara elproduktion i Norden med
cirka 10 TWh fram till 4r 2016 jamfort med ar 2002. Am-
bitionen 4r att investeringarna bland annat ska resultera i
8 TWh el fran vindkraft, motsvarande el till 1,6 miljoner
hushall.

1) Kélla: Eurelectric 2006.



Foérnybar energi och energieffektivisering

Vindkraften inom Vattenfall véaxer

Vindkraftproduktionen inom Vattenfall 6kade under aret med 117%
till 1,3 TWh (0,6). I slutet av 2007 fardigstallde Vattenfall Sveriges
storsta vindkraftpark, tillika varldens tredje storsta havsbaserade
vindkraftanldggning - Lillgrund - beldget i Oresund mellan Malmé
och Képenhamn. Anldggningen bestar av 48 vindkraftverk pa sam-
manlagt 110 MW och har en produktionsvolym motsvarande elfor-
brukningeni60 000 svenska hem. Vattenfall har ocksa inlett ett sam-
arbete med Sveaskog och planerar att pa skogsmark i sédra Sverige
bygga 550 nya vindkraftverk med en total effekt pa 1 500 MW.

Vindkraftparken Lillgrund.

Installerad effekt vindkraft 2007, MW Producerad vindkraft 2007, TWh

Norden 620 1,20
Tyskland 14 0,03
Polen 30 0,10

Vindkraften expanderar kraftigt

Vattenfall hade vid arsskiftet totalt 664 MW installerad
vindkraft. Merparten av anlidggningarna finns i Danmark
och Sverige, diribland virldens storsta havsbaserade vind-
kraftspark vid Horns Rev utantér danska Esbjerg, vilken
dgs till 60% av Vattenfall.

Under 2007 stod vindkraftparken i Lillgrund utanfor
Malmé klar med 48 turbiner och en total installerad eftekt
pa 110 MW.

Satsningen gir vidare med till exempel projektering
av vindkraftparkerna Taggen och Trolleboda séder om
Gotland med knappt 100 nya turbiner och en total effekt
om 280 MW. Under 2007 fortsatte forprojektering och
platsundersokningar vid Kriegers Flak i sédra Ostersjon.
Omkring 130 turbiner kan ge en elproduktion motsvarande
forbrukningen f6r 400 000 hushall.

Vattenfall arbetar ocksa intensivt med att identifiera
limpliga omraden to6r vindkraft pa land 1 Sverige och Dan-
mark. I Sverige skrivs arrendeavtal med markigare till in-
tressanta markomraden med goda vindforhillanden. Det
kan gilla fastigheter dgda av privatpersoner, men ocksa
mer omfattande avtal med storre foretag. Vattenfall och
Sveaskog har till exempel inlett ett samarbete om den hit-
tills storsta vindkraftsatsningen i Sverige. Vattentalls avsikt
ar att pa skogsmark 1 sédra Sverige bygga 550 vindkraftverk
med en total effekt pa 1 500 MW vilket kan ge hushillsel
til1 800 000 hem. Vattenfall tittar iven pa mojligheterna att
bygga vindkraft pd egen mark, till exempel 1 Forsmark och

Ringhals. I Danmark pigir ett arbete med att ersitta dldre
vindkraftverk med storre mer effektiva verk. 31 nya verk
med en samlad effekt pa 100 MW ska ersitta 120 dldre verk
med en total effekt pa cirka 42 MW.

Vid Borkum utanfor den tyska Nordsjokusten deltar
Vattenfall i ett utvecklings- och demonstrationsprojekt
("Alpha Ventus”) rérande nista generations vindkraftverk.
Totalt ska 12 turbiner om vardera 5 MW uppforas. Detta ska
jamforas med de 2,5 MW turbiner som idag uppfors kom-
mersiellt. Uppskalning av turbinstorlek ar visentlig for att
vindkraften ska kunna bli l6nsam och ta en storre del av den
totala elproduktionen.

Stor anvandare av biobransle

Vattentall har ett trettiotal biobrinsleeldade virme- och
kraftvirmeverk och ir en av virldens storsta kdpare och
anvindare av biobrinsle. Mailet ir att 6ka anvindningen av
biobrinsle sd [ingt som mojligt, bide som huvudbrinsle och
som del i en brinslemix.

Vid Midtfynsverket i danska Odense upptors en halm-
eldad kraftvirmepanna om 35 MW el och 84 MW virme.
Vid Amagervaerket 1 Képenhamn péigir konvertering av
ett koleldat kraftvirmeblock till halmeldning. Med dessa
projekt 6kar Vattenfall ytterligare andelen biobrinsle i bide
el- och virmeproduktionen.

I de tyska och polska verksamheterna gors forsok med
sameldning av biobrinslen och kol i1 koleldade kraftverk. I
ndgra tyska verk pagarsedan en lingre tid ocksa sameldning
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Foérnybar energi och energieffektivisering

av brunkol och rétslam — dven detta ett biobrinsle.

I norra Europa rider det underskott pa biobrinsle och
marknadsprissittningen styrs av gas- och oljepriserna.
Vattenfall 1 Polen har darfor beslutat att etablera sig pa den
inhemska biobrinslemarknaden for att minska riskerna och
bli aktiv i hela virdekedjan.

Det sker dven en kontinuerlig utveckling och optime-
ring av befintliga biobrinsleeldade anliggningar for att oka
verkningsgraden, minska korrosionsskadorna och ytterli-
gare minska utslippen av till exempel kviveoxider. I Sve-
rige och Finland uppgraderas anliggningarna kontinuerligt
for att ©ka andelen biobrinsle och minska andelen fossila
branslen. I Finland investeras till exempel 277 MSEK {6r
att 6ka anvindningen av biobrinslen 1 Vanaja kraftverk 1
Tavastehus.

Effekthdjningar och nya anldggningar

Arbetet med att hoja effekten 1 befintliga kirnkraftverk och
vattenkraftverk 1 Sverige fortsitter. Investeringarna utgdr
viktiga delar 1 ambitionen att dels 6ka andelen férnybar
energi i elproduktionen, dels hoja andelen koldioxidneutral
elproduktion. Under 2007 investerades 795 MSEK i effek-
tiviseringar 1 Vattenfalls kirnkraftverk.

Vattenfall planerar vidare att 1 Storumans kommun bygga
ett nytt vattenkraftverk med en installerad effekt pa 4,6 MW.
Det blir Vattenfalls forsta nybyggda vattenkraftverk pa drygt
15 ar.

Aven i kolkraftsproduktionen sker stora effektiviseringar.
I Tyskland startade 2007 bygget av ett brunkolseldat kraft-
verksblock 1 Boxberg och ett stenkoleldat kraftvirmeverk
1 Hamburg, Moorburg. De nya kraftverken har betydligt
bittre verkningsgrad och miljoprestanda dn anliggningarna
de ersitter. Nir kraftvirmeverket Moorburg tas 1 drift och
ersitter dldre produktionsenheter minskar utslippen frin
den tyska kraftproduktionen med 2,4 miljoner ton koldi-
oxid per ar.

Brunkolseldade kraftverk har stora floden med ligvirdig
spillvirme som kan tillvaratas. Genom att férbrinna torkad
brunkol istillet for att elda med en fukthalt om cirka 50%
skulle elverkningsgraden kunna héjas frin dagens 43% till
nirmare 50%. Vinsterna 1 energieftektivisering och mins-
kade koldioxidutslapp dr betydande. Vattenfall arbetar sedan
flera dr med ett projekt for torkning av brunkol. Tekniken
bedéms kunna demonstreras 1 full skala inom tio ar.

Vattenfall startade ar 2000 ett projekt for utveckling av
teknik f6r avskiljning av koldioxid frin koleldade kraftverk
med permanent lagring av koldioxiden i berggrunden. Un-
der 2008 tar Vattenfall i drift virldens forsta pilotanliggning
for avskiljning av koldioxid med s kallad oxyfuel-teknik i
tyska Schwarze Pumpe. Milet ir att utveckla kommersiella

anliggningar till ar 2020.

Energieffektivisering allt viktigare

Energieffektivisering ir viktigt for att minska koldioxidut-
slappen och bidra till en hillbar utveckling. EU:s mal ar att
energianvindningen i medlemslinderna ska effektiviseras
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med 20% fram till ar 2020. Det handlar om energideklara-
tioner i byggnader, subventioner till energieffektiv teknik
samt 6kad och mer riktad information. Medlemslinderna
ska dessutom genomfora nationella handlingsplaner kring
energieffektivisering.

Vattenfall arbetar 16pande med att uppgradera och dka
effektiviteten 1 de egna anliggningarna samt med att er-
satta aldre anliggningar med nya moderna och mer en-
ergieffektiva. Vattenfall erbjuder vidare ridgivning kring
energieffektivisering till allminheten, privatkunder samt
foretagskunder.

Skraddarsydda I6sningar till storkunder

Sedan linge arbetar Vattenfall med att hjilpa foretagskunder
med skriaddarsydda 16sningar inom energi- och process-
effektivisering. Omkring 25 stora nordiska foretagskun-
der, bland dem Holmen, Hoganis och Korsnis, har anlitat
Vattenfall f6r att se Gver energiforbrukningen och effekti-
visera tillverkningsprocesserna. Vattenfall identifierar ef-
fektiviseringsmajligheter, utvirderar dem tillsammans med
kunden och gor en lista med prioriterade atgiarder.

[ Tyskland samarbetar Vattenfall med staden Berlin kring
energieftektivisering av offentliga byggnader. Vattenfall har
iven lingvariga samarbeten med nigra sjukhus 1 Berlin for
att hjdlpa dem att sinka energiforbrukningen. Ett exempel
ir Elisabethkliniken som 2007 fick en utmirkelse for sitt
arbete med att sinka energiférbrukningen.

Vattenfall arbetar dven med att hjilpa kunderna med
limpliga strategier och riskpolicyer nir det giller elavtal.
Marknadsprissittning gynnar kunder som kan dra ner sin
torbrukning nir priset 4r hogt, under hoglasttider eller
vid effekttoppar. Det ger ett mer effektivt utnyttjande av
kraftsystemet.

Mer radgivning till privatkunder

Vattenfall har linge arbetat med att ge hushallen rid om hur
de kan effektivisera sin energiférbrukning. Energispartips
ges bide via hemsidor, 1 informationsbroschyrer och genom
Kundservice. Vattenfall i Norden genomforde under 2007
en kampanj for att 6ka hushallens anvindning av ligenergi-
lampor. Totalt erbjods 850 000 hushillskunder i1 Sverige och
Finland energisnala glédlampor gratis. Polen genomtérde
1 slutet av dret en liknande kampanj dir kunderna erbjods
energisnala lampor till rabatterat pris.

I augusti lanserade Vattenfall 1 Tyskland en energi-
sparsida pd webben, dir hushallskunder via ett visuellt
energisparhus fir information om hur de kan minska sin
energianvindning. I Sverige lanserades i november en en-
ergisimulator, "Energiguiden”, dir kunderna kan se 6ver sin
energianvindning i hushallet, simulera dtgirder och jamfora
sigmed andra. I slutet pa dret introducerades 1 Sverige ocksd
“Belysningsguiden” med fordjupad information om hur
man p4 bista sitt kan ordna sin belysning.



Hallbarhetsredovisning

HRLLBAR UTVECKLING
—VRR UPPGIFT OCH VRRT ANSVAR

Vattenfall ska aktivt medverka till en hallbar samhéllsutveckling genom att utforma framtidens energilds-
ningar. Sadana lésningar maste ta hansyn till miljon, kunderna, medarbetarna och samhéllet som helhet.

Var hallbarhetsvision

Vattenfalls tolkning av hallbar utveckling dr densamma som
Brundtland-kommissionens: samhillsutvecklingen ska kunna
tillgodose dagens behov utan att iventyra kommande gene-
rationers mojligheter att tillgodose sina behov.

Det dr vir uppgift och virt ansvar som energiforetag att
tillhandahilla energilésningar som svarar mot kundernas
behov och bidrar till en héllbar samhillsutveckling. Sddana
l6sningar maste ta hinsyn till miljon, kunderna, medarbe-
tarna och samhillet som helhet.

En grundliggande forutsittning for att kunna satsa pa
framtida energisystem som klarar morgondagens miljokrav
ir dock att stindigt skapa ekonomiskt virde 1 var verk-
samhet. For att skapa detta virde har vi slagit fast vira fem
strategiska ambitioner (lds mer pa sidorna 8—19).

De fem strategiska ambitionerna kan iven ses som ett
uttryck for Vattenfalls tolkning av hallbar utveckling —bide
tor samhillet och for foretaget. Vattenfall striavar efter att
forverkliga samtliga fem ambitioner och genom att skapa en
balans mellan dem visar vi vart samhillsansvar. Virdeska-
pande gor det mojligt att investera i hillbarhet — tillgang till
energi ir en forutsittning for hallbar utveckling.

Var héllbarhetsredovisning
Vattenfall publicerar drligen en separat hillbarhetsredovis-
ning. [ virt arbete med miljo- och samhillsansvar ligger vi
stor vikt vid att lyssna och kommunicera. Redovisningen
dr darfor ett viktigt verktyg tor att fora en dialog med om-
virlden om hur vi lever upp till de forvintningar som stills
pa oss som energiforetag och om vir roll i samhillet.
Rapporten beskriver de viktigaste fragorna inom hall-

barhetsomradet
der det gingna aret
och hur de hanteras. I
den senaste rapporten
(2006) handlar det om
vilka insatser vi gor for
klimatet, hur vi ser p
en effektiv anvindning
av fossila branslen, vart
fokus pd produktions-
sakerhet, vira inves-
teringar 1 fornybar
energi och satsningar
pd ung kompetens
samt hur vi arbetar for
en integration av den
europeiska elmarkna-
den.

Vattenfalls hillbarhetsredovisning dr sedan 2003 baserad
pd GRI:s (Global Reporting Initative) riktlinjer. Riktlin-
jerna bestdr av en uppsittning indikatorer som miter fore-
tagets paverkan pa miljo, samhille och ekonomi. GRIir en
oberoende institution vars uppgift ir att ta fram och sprida
riktlinjer for hillbarhetsredovisning globalt. Riktlinjerna
foljs av over 1 000 foretag virlden 6ver och ir frivilliga.

Lis mer pa www.vattenfall.com/csr

un-

VATTENFALLS HALLBARHETSREDOVISNING 2006

-

Densvenskaregeringen beslutade idecember 2007 att alla statligt dgda féretagi
Sverige arligen ska publicera en hallbarhetsredovisning enligt GRI:s riktlinjer, se-
nast fran och med det rdkenskapsar sominleds den 1 januari 2008. Hallbarhetsre-
dovisningen ska publiceras pa respektive féretags hemsida i samband med publice-
ringen av féretagets &rsredovisning. Hallbarhetsredovisningen kan antingen vara
en fristdende rapport eller ingd som en del i arsredovisningsdokumentet.
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Vattenfalls marknader

Business Group

Hogre produktionsvolymer och férbattrat resultat inom affarsenheten Elproduktion men séamre resultat
inom Distribution och Varme. Vattenfalls marknadsandelar pa privatkundsmarknaden har 6kat och

kundnoéjdhetsindex har forbattrats.

Omséattning och resultatutveckling

Nettoomsittningen 6kade med 16,4%. Exklusive koncern-
interna transaktioner minskade dock nettoomsittningen
med 7,9%. Rorelseresultatforsimringen hinfor sig framst
till affirsenheten Distribution och beror 1 huvudsak pa
den kraftiga stormen Per 1 borjan av dret (290 MSEK)
och en reservering for omstruktureringskostnader (160
MSEK). Inom affirsenheten Virme har en nedskrivning av
en kraftvirmeanliggning i Finland belastat rorelseresultatet
med 195 MSEK. Affirsenheten Elproduktion kunde for-
battra sitt resultat tack vare 6kad produktion av vattenkraft

Andel av kon-
cernens externa
nettoomsattning,
31%

Andel av
koncernensrorelse-
resultat, 44%

Produktionsmix,
produceradel, %

Vattenkraft 37

Karnkraft 53
Fossilkraft 8

[~ Vindkraftoch

biobransle 2

Vattenfall &r den ledande energikoncerneniNorden med en marknads-
andelinom produktion pa drygt 20%. Verksamheten omfattar Sverige
och Finland dé&r vi producerar, distribuerar och séljer bade el och varme
samt Danmark, dar viendast producerar el och varme. Vattenkraft och
karnkraft ar basenielproduktionen — men dven vindkraft, biobranslen,
avfall och fossila brénslen anvands. El- och varmeproduktionen sker i sju
karnkraftreaktorer, ett hundratal vattenkraftverk, 500 vindkraftverk, 10
varmekraftverk samt 5 kraftvdarmeverk. Vattenfall &r den fjarde storsta
varmeleverantdreniNorden med 50 fjarrvarmeanlaggningar. Vattenfall
bedriver dven konsult- och entrepenadverksamhet, framst inom energi-
sektorn.

och bidraget fran de forvirvade kraftvirmetillgingarna i
Danmark.

El- och varmeproduktion

Den totala elproduktionen steg med 6,2% till 91,1 TWh.
Vattenkraft ockade med 6,0% till 33,6 TWh, karnkraft mins-
kade med 0,8% till 48,8 TWh, fossilkraft okade med 82,1%
till 7,1 TWh, vindkraft okade med 140% till 1,2 TWh.
Biobrinsle var oforindrat 0,4 TWh. Okningen i sivil fos-
silkraft som vindkraft ir frimst hianforlig till Danmark.
Virmeproduktionen dkade med 25,9% till 10,7 TWh.

Svenska elpriser 1996-2009, manadssnitt
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Kélla: Nord Pool per 31 December 2007.
1) Stockholms prisomrade i SEK.

Terminspris

MSEK ominte annat anges 2007 2006 Forandring, %
Nettoomsattning, MSEK 46713 40118 16,4
Extern nettoomsattning’, MSEK 44429 48235 =79
Roérelseresultat, MSEK 12 591 13287 -5,2
Rorelseresultat exkl jamforelsestérande poster, MSEK 12418 13217 -6,0
Rorelsemarginal exkl jamforelsestérande poster, % 26,6 329

Nettotillgangar, MSEK 91122 81687 11,6
Avkastning pa nettotillgangar, % 13,7 15,7

Avkastning pa nettotillgdngar exkl jamférelsestérande poster, % 13,5 15,6

Installerad effekt el, MW 18966 18885 4,3
Installerad effekt varme, MW 4987 5351 -6,8
Elproduktion, TWh 91,1 85,8 6,2
Varmeproduktion, TWh 10,7 8,5 259
Antal elkunder? 1034000 949 000 9,0
Antal natkunder 1302000 1294000 0,6
Medelantal anstéllda, personar 9489 9158 3,6

1) Exklusive koncerninterna transaktioner.

2) Privatkunder samt sma och medelstora féretagskunder.
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Marknadprissutveckling

Spotpriserna pd den nordiska elborsen Nord Pool fluktuerade
kraftigt under aret. Efter kraftiga prisfall under drets forsta
8 minader vinde marknadspriserna ter upp under hosten.
Det genomsnittliga spotpriset var 27,95 EUR/MWh (eller
280,2 SEK) vilket 4r 43% ligre an 2006. Terminspriserna steg
trendmissigt under hela dret frimst pa grund av de stigande
internationella kol- och oljepriserna. Terminspriset for ars-
kontraktet 2008 stingde vid drets slut pa 50,0 EUR /M Wh.

Vattenfall vinner marknadsandelar

pa privatkundsmarknaden

Vira stora satsningar pd forbittrade produkter och attraktiva
avtalsvillkor har givit resultat. Vi har tagit marknadsandelar
fran vira konkurrenter och har nu mer 4n 1 miljon elkunder
1 Norden. Marknadsandelen bland privatkunder 1 Sverige
har under dret 6kat fran 13 till 15% och kundnojdheten har
okat. Bland de kontraktsformer som ront mest uppskattning
bland kunderna dr "Trygghetsavtalet”, ett fastprisavtal pd
tre dr med bytesritt om marknadspriset skulle sjunka. Un-
der hosten lanserades elavtal med ursprungsspecificerad el:
vindel, vattenel och kirnkraftsel. Kunden kan siledes vilja
om elen ska komma frin vindkraft, vattenkraft eller kirn-
kraft. Under dret slopade Vattenfall samtliga fasta avgifter
tor privatkunder 1 alla sina elavtal.

Langfristiga elavtal med

energiintensiva industriféretag

Flera stora och langfristiga avtal tecknades under dret med
svenska industriforetag som Billerud, Boliden, Volvo och bo-
lag inom Atlas Copco-koncernen. Vi har ett gott samarbete
med den elintensiva industrin och de tecknade avtalen visar
att foretagen har fértroende f6r Vattenfall som leverantor.

Investeringar

Under dret har stora investeringar gjorts inom sivil kraft-

som nitverksamheten:

* Alla 48 vindkraftverk dr nu pd plats i Sveriges storsta vind-
kraftpark, Lillgrund (110 MW). Tillstindsprocessen for
Lillgrund vindkraftpark startade 1997. Under 2004 for-
virvade Vattenfall rittigheterna till att bygga vindkraft-
parken. Det forsta spadtaget togs 1 mars 2006. Sedan dess
har arbetet pigatt med att lyfta alla fundament pa plats
och direfter installera vindkraftverken. Den totala inves-
teringssumman uppgar till 1,9 miljarder SEK.

* Vattenfall och Sveaskog inledde i slutet av dret ett sam-
arbete som 6ppnar dorren for den storsta vindkraftssats-
ningen nidgonsin i Sverige. Satsningen kan resulterai 550
vindkraftverk med en total effekt pa 1 500 MW som pro-
ducerar el till 800 000 hushall.

* Implementeringen av de stora investeringsprogrammen
inom vattenkraft, kirnkraft och nitverksamheten fortsit-
ter. Arbetet med att uppgradera kapaciteten i1 kdrnkraft-
verken har dock delvis senarelagts, pa grund av 2006 ars
incident i kirnkraftverket Forsmark.

Vattenfalls marknader

Natreglering

I Sverige har regleringen av nittarifferna historiskt skett
genom kontroll 1 efterhand (ex post). Ar 2003 infordes
nitnyttomodellen for denna skilighetsbedomning. I juni
2003 antogs Europaparlamentets elmarknadsdirektiv dir
det anges att nittariffer ska faststillas i forvig (ex ante). Den
sd kallade Energinitsutredningen 6verlimnade i november
2007 ett delbetinkande. Utredningen foreslar att nitfore-
tagens intikter frin och med 2012 ska faststillas i forvig for
fyraariga tillsynsperioder. Vidare foreslas att dagens nitnyt-
tomodell med ett fiktivt elnit ersitts med en reglering som
utgdr frin nitféretagens verkliga elnit.

Forar 2003 finns en 6verklagan frin Vattentall till Lans-
ritten avseende nittarifferna i fore detta Vattenfall Sveanit.
Nitmyndigheten beslutade ar 2006 att kriva dterbetalning
pd 236,4 MSEK. Direfter har myndigheten bland annat hojt
kalkylrintan och forkortat avskrivningstiden pa drsavlasta
elmitare samt utifran detta beslutat sinka aterbetalnings-

beloppet till 23,6 MSEK.

Stort fokus pa sdkerhet inom karnkraft

Den storning som intriffade vid kiarnkraftverket Forsmark
den 25 juli 2006 ledde till en omfattande genomlysning av
sikerhetstragorna och sikerhetskulturen inom kirnkrafts-
verksamheten.

Det internationella atomenergiorganet IAEA har un-
der det forsta kvartalet 2008 genomfort en tre veckor ling
granskning av Forsmarks kirnkraftverk. IAEA konstaterar
att Forsmark uppfyller internationella sikerhetsstandards
och har identifierat ett antal torbittringsforslag, som Fors-
mark kommer att infora. Den slutliga rapporten frain IAEA
kommer till regeringen inom 6 manader.

Ovriga viktiga hdndelser

* Tilldelningen av utslippsritter fér CO, blev ligre in vin-
tat i Norden. I Danmark beriknas Vattenfalls underskott
uppga till 1,8 miljoner ton motsvarande en arlig kostnad
efter skatt pa cirka 250 MSEK. Vattenfalls elproduktion
1 Sverige paverkas endast marginellt da den ir praktiskt
taget koldioxidfri. Diremot kommer virmeproduktionen,
som delvis baseras pa fossila brinslen, att drabbas av drliga
merkostnader pa cirka 50 MSEK.

Affirsenheten Distribution har under aret inlett ett ge-
nomgripande och omfattande forindringsprogram i syfte
att forbittra resultatutvecklingen, 6ka kundfokus och ef-
fektivisera arbetsprocesser och systemstdd. Forandringen
omfattar en ny organisation, nya arbetssitt och nya eta-
bleringsorter. Antalet etableringar reduceras till tre orter;
Stockholm, Luled och Trollhittan. Totalt forvintas cirka
250 personer berdras.

Ett energieftektiviseringsprogram har startat dir energief-
fektivisering ska bli en naturlig del av Vattenfalls dialog
med kunderna. Energiguiden, ett webbaserat konsument-
stod, ingdr i programmet.
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Vattenfalls marknader

Utmaningar fér verksamheten i Norden

- Oka samhéllets och kundernas fértroende
for Vattenfall.

* Reducera de klimateffekter som orsakas av
Vattenfalls verksamhet.

» Expandera verksamheteniNorden.

» Garantera hogsta sakerhet inom
karnkraften och ater uppna mycket hég
produktionstillganglighet.

* Genomfdéra investeringsprogrammet inom
karnkraften.

+ Starka fortroendet fér den nordiska
elmarknadens funktion.

- Oka andelen férnybar energi och samtidigt
uppfyllalénsamhetskraven.

Aktiviteter utifrdn Vattenfalls fem strategiska ambitioner

Nummer Ett fér kunden

» Forenkla kommunikationen med kunderna.

» Leverera kvalitetssakrade tjanster inom
natverksamheten.

Nummer Ett for miljon
*Intern plan fér CO,-reducering (internal
abatement map) for samtliga affarsenheter.

« Investera i koldioxidsnal och férnybar
produktionskapacitet.

Lonsam tillvaxt

« S&kerstalla genomférandet av pagdende
investeringsprogram for kdrnkraft och
vattenkraft.

Benchmark fér branschen
« Ater uppna forstklassig produktions-
tillganglighet inom karnkraften.

» Forbattra leveranssakerheten vad galler
bransle.

En attraktiv arbetsgivare

» Méta framtida kompetensbehov, framdrivna
av aldersstruktur och teknologiska
forandringar.

» Utveckla Vattenfall till ett &n mer attraktivt
foretag att arbeta hos.
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* Tillhandahalla elavtal till industrin och andra
stora forbrukare som stédjer deras kort- och
langsiktiga kapacitetsbehov och samtidigt
erbjuda stabila och konkurrenskraftiga
elpriser.

« Fortsétta nuvarande "bésta pris” strategi pa
privatkundsmarknaden.

« Effektivisera de egna befintliga kraftverken.

+ Radgivning till kunder inom omradet
energieffektivisering.

+ Uppgradering av de danska
vindkrafttillgdngarna.

» Fortsdtta expansionen av férnybar energi,
framst vindkraft.

« Forbattraresultatet inom elndt genom
férbattrat underhall, reinvesteringar och
genom att utnyttja synergierna mellan
Distribution Sverige och Finland.

+ Sdkerstdlla forstklassigt ledarskap genom
bdsta "management planning” och
ledarskapsutveckling.

+ Driva fram en resultatorienterad féretags-
kultur, félja "best practise” samt utnyttja den
kompetens som finns inom hela Norden.

« Férbattralénsamheteninom elndt och
elforsaljning.

« Effektivisera energianvandningeniden
egna verksamheten.

« Sakerstalla tillgangen till kompetens infér
kommande stora pensionsavgangar.

+ Erbjuda produktionsspecificerad el
(vattenkraft, karnkraft, vindkraft).

+ Utveckla nya koncept och produkter inom
varmeverksamheten och inféra en ny
prisstruktur for fjarrvarme.

« Ersatta fossila branslen med biobranslen.

+ISO-certifiering av samtliga
varmeanldaggningar.

+ Fortsatta att utvardera mdjligheterna
att 6ka andelen elkunder samt
expandera fjarrvarmeverksamheten och
produktionskapaciteten genom férvarv.

» Kontinuerligt driva kostnadseffektiviseringar
ochresultatforbdttringarinom ramen fér
projektet OpEx (Operational Excellence).

+ Slutféra avyttringarna av varmeanldggningar
utanfdér karnverksamheten.

- Sékerstélla kompetensdverféring fran dldre
erfarna medarbetare till yngre.
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Vattenfalls marknader

Resultatforbattring tack vare hog tillganglighet i kolkraftverken och battre erhalina marknadspriser pa el.
Minskade marknadsandelar pa privatkundsmarknaden i Berlin och Hamburg till f6ljd av skarpt konkurrens,

prishéjningar och problem inom karnkraften.

Omsattning och resultatutveckling
Nettoomsittningen Skade med 10,8% och rorelsresultatet
dkade med 10,5%. Resultatforbattringen ar till storsta delen
hinforlig till den tyska elproduktionen och forklaras av hog
tillginglighet i kolkraftverken och bittre priser erhillna pa
den tyska elborsen EEX.

El- och varmeproduktion

Den totala elproduktionen sjonk med 4,5% till 72,8 TWh.
Vattenkraft minskade med 8,8% till 3,1 TWh, fossilkraft
var 1 stort sett oforandrat med 66,9 TWh medan karnkraft
minskade med 58,3% till 2,5 TWh till {3]jd av driftstoppet
i Brunsbiittel. Biobrinsle och avfall svarade for 0,3 TWh.
Virmeproduktionen minskade med 4,5% till 14,8 TWh.

Marknadsprisutveckling

Efter en nedging i borjan av dret var spotpriserna pi Eu-
ropean Energy Exchange (EEX) relativt oférindrade un-
der sommaren for att mot slutet av dret stiga kraftigt. I
december f6ll de dock iter tillbaka nigot. Det genom-

Andel av kon-
cernens externa
nettoomsattning,
54%

Andel av kon-
cernens rdérelse-
resultat, 54%

Produktionsmix,
producerad el, %'

Karnkraft 3
Vattenkraft 4

Fossilkraft 92

1) Vindkraft, biobrdnsle och avfall
ingdr med 0,4%.

snittliga spotpriset (base load) var 38,0 EUR/MWh vilket
ar 25% ligre dn 2006. Terminspriserna steg trendmissigt
under hela dret frimst pd grund av de stigande interna-

tionella kol- och oljepriserna. Terminspriset for drskon-
traktet 2008 stingde vid arets slut pa 61,3 EUR/MWh.

Marknadsforutsattningar och energipolitik

Konkurrensen pd den tyska elmarknaden, speciellt inom
privatkundsmarknaden, har 6kat dramatiskt. Vid sidan av
ett antal nya elhandelstoretag i lagprissegmentet (t ex Nuon,
TelDaFax, StromIstBillig) finns det nischaktorer (t ex Licht-
blick, Naturstrom) och nya internetbaserade dotterbolag
till de stora tyska leverantorerna (E.ON’s ”E wie Einfach”,
RWE’s ”Eprimo”), vilka marknadstér el 6ver hela Tyskland
och med aggressiva prisstrategier. Den sammantagna effek-
ten av kundernas 6kade benigenhet att byta elleverantor,
fortroendekrisen for Vattenfall till £f6ljd av de uppmirk-
sammade prishéjningarna fran Vattenfall i juni 2007 samt
driftstoppen i1 kdrnkraftverken Kriimmel och Brunsbiittel,
blev att Vattenfall tappade cirka 250 000 kunder 1 Berlin och

| Tyskland producerar, transiterar, distribuerar och saljer Vattenfall el
och varme och ar for ndrvarande landets tredje stérsta elproducent och
den storsta fjarrvarmeleverantoren. Verksamheten innefattar brun-
kolsdagbrottiLausitz, kraftverkidstra och norra Tyskland, transmis-
sionsnatet i dstra Tyskland samt lokalnat i Berlin, Hamburg och Meck-
lenburg Vorpommern. Vattenfall driver ett flertal kraftvarmeverk och
varmeverk, fyra stora brunkolseldade kraftverk, tva karnkraftverk, ett
stenkolseldat kraftverk, atta pumpkraftverk, samt fem gasturbindriva
kraftverk. Vattenfall tillhandahaller ocksa ett brett utbud av energirela-
terade tjanster.

MSEK ominte annat anges 2007 2006 Forandring, %
Nettoomsattning, MSEK 112 460 101538 10,8
Extern nettoomsattning’, MSEK 77471 69 905 10,8
Rorelseresultat, MSEK 15338 13884 10,5
Rérelseresultat exkl jamforelsestérande poster, MSEK 15440 13711 12,6
Rérelsemarginal exkl jamforelsestérande poster, % 13,7 13,5

Nettotillgangar, MSEK 67849 61818 9,8
Avkastning pa nettotillgangar, % 20,9 19,5

Avkastning pa nettotillgdngar exkl jamférelsestdrande poster, % 21,0 19,2

Installerad effekt el, MW 15256 15221 0,2
Installerad effekt varme, MW 8485 8612 -1,5
Elproduktion, TWh 72,8 76,2 -4,5
Varmeproduktion, TWh 14,8 15,5 -4,5
Antal elkunder? 2619000 2863000 -8,5
Antal natkunder 3310000 3285000 0,8
Medelantal anstallda, personar 19656 19821 0.8

1) Exklusive koncerninterna transaktioner.

2) Privatkunder samt sma och medelstora féretagskunder.
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Vattenfalls marknader

Hamburg under 2007. Det innebir att Vattenfalls mark-
nadsandel har minskat frin cirka 85% 1 Berlin och 90% i
Hamburg till 79% respektive 83%.

De senaste drens skirpta nitreglering har lett till ligre
nittariffer for nitoperatorerna vilket innebir att erforderliga
investeringar i elniten inte lingre uppfyller marknadsmas-
siga avkastningskrav. EU har foreslagit sa kallad “ownership
unbundling” av transmissionsniten (dvs avskiljning frin
de befintliga dgarna). Aven om det ir mindre sannolikt att
detta kommer att genomforas, kommer sannolikt dagens
dgare av transmissionsniten fa visentligt mindre inflytande
over niten vilket 6kar investeringsrisken 1 dessa tillgingar. I
november 2007 tridde den s k "Anreizregulierungsverord-
nung” (lagen om incitamentsbaserad nitreglering) 1 kraft.
Frin och med 2009 innebir detta att nitmyndigheten vid
sin provning av nittarifferna kommer att bedoma skilighe-
ten i nitoperatdrernas kostnader utifrin de mest effektiva
nitforetagens kostnader.

Vad giller den befintliga lagen om avveckling av de tyska
kirnkraftverken har for Vattenfall ingen positiv utveckling
skett under dret betriffande forlaingning av maximalt tilliten
livslingd for anliggningarna.

Energiforetagen sitts for nirvarande under hird politisk
press och olika former av interventioner 1 marknaden kan
inte uteslutas. Debatten om branschens I6nsamhet och om
skiligheten 1 dagens energipriser har fatt ytterligare mo-
mentum under 2007. Dock har juridiska atgiarder hittills
koncentrerats pd att forbattra stodet for fornybar energi och
skidrpa konkurrenslagstiftningen. I slutet av 2007 tridde de
omdebatterade férandringarnaiden tyska konkurrenslagen
(GWDB) 1 kraft. Férandringarna syftar till att betydligt skirpa
reglerna rérande missbruk av marknadsdominerande still-
ning for elleverantorer. Det dr dnnu for tidigt att bedoma
effekterna av forindringarna men for en del leverantorer
kan de leda till en kostnadsbaserad prissittning (cost plus)
istallet f6r marknadsprissittning. Beroende pa hur lagen
kommer att tolkas och tillimpas kan storningar i mark-
nadsmekanismerna inte uteslutas, vilket sannolikt minskar
incitamenten fOr investeringar inom energisektorn.

Genom dndringar i lagen rorande kraftvirmeproduktion
avser den tyska regeringen mojliggora att kraftvirmeproduk-
tionens andel av elproduktionen ska férdubblas till 25% till
ar 2020. Lagen kommer sannolikt leda till att virmesektorn
expanderar. De foreslagna forindringarna ilagen om férnybar
energi (EEG, Erneuerbare Energien Gesetz) kommer ytterli-
gare att Oka den fornybara energiproduktionens andel av den
tyska elproduktionen. Milet f6r 2025 4r 25-30%, att jimforas
med dagens andel p3 13%. Lagen syftar dven till att forbittra
integreringen av fornybar energi pA marknaden. Bida dessa
torindrade lagar avses trida i kraft i januari 2009.

Investeringar

Foljande storre investeringsprojekt pagar eller planeras:

* I maj 2006 paborjades bygget av Vattenfalls 30 MW pilot-
projekt for ett brunkolseldat kraftverk med CCS tekno-
logi, dvs infingning, avskiljning och lagring av koldioxid.
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Det dr den forsta anliggningen 1 sitt slag 1 virlden och
beraknas std klar under sensommaren 2008. Nista steg
blir att bygga en stor demonstrationsanliggning pa cirka
300 MW.

* Brunkolskraftverket Boxberg 1 Sachsen byggs ut med ett
nytt block pa 675 MW (investeringssumma 8,3 miljarder
SEK). Dessutom kommer det niraliggande dagbrottet
Reichwalde att dterstarta brytningen av brunkol.

* | Hamburg—Moorburg har bygget av en stenkolsbaserad
kraftvirmeanliggning pd 1 640 MW paborjats (investe-
ringssumma 18,7 miljarder SEK). Bygglov erholls i decem-
ber 2007.

* [ Rostock och Riidersdorf byggs sopforbrinningsanligg-
ningar pa 20 respektive 30 MW.

* Ytterligare mojligheter for organisk tillvixt utvirderas i
Berlinomridet.

e Tillsammans med externa parter bygger Vattenfall den
havsbaserade testanliggningen for vindkraft “Alpha
Ventus”, som beraknas tas 1 drift 2008/2009. Dessutom
utvirderar Vattenfall de tekniska och finansiella forut-
sittningarna att bygga storre havsbaserad vindkraft, sisom
utvecklingsprojektet Dan Tysk, med planerad idrifttag-
ning 2011.

» Hogspanningsnatet uppgraderas —den nya "Norra striack-
ningen” planeras bli firdig 2008, medan den ”Sodra
strickningen” beriknas firdigstillas 2011.

Lagre tilldelning av utslappsratter fér CO,

De nationella allokeringsplanerna for den andra handelspe-
rioden 2008-2012 beslutades under hosten. For Tyskland
blir de maximalt tillitna utslippsvolymerna visentligt lagre,
453 miljoner ton per ar jamftort med 499 miljoner ton per ar
for den forsta handelsperioden. Av den allokerade volymen
kommer 40 miljoner ton (8,8%) att auktioneras ut. Under
den forsta handelsperioden var all tilldelning av utsldppsrit-
ter kostnadsfri. Vattenfall beriknas i Tyskland f3 ett under-
skott pa utslappsritter motsvarande 28—33 miljoner ton/ar.



Utmaningar for verksamheten i Tyskland

* Minska CO,-utsldppen.
- Oka andelen férnybar energi.

« Framgangsrikt starta Tysklands férsta havs-
baserade vindkraftanlaggning "Alpha Ventus".

«Implementera CCS-teknologin och sakerstalla
lagringskapacitet fér koldioxid.

« Stabilisera marknadsandelen pa privatkunds-
marknadeniBerlin och Hamburg samt vinna
nya kunder i hela Tyskland.

Aktiviteter utifrdn Vattenfalls fem strategiska ambitioner

Nummer Ett for kunden
+ Foraen omfattande dialog med allmédnheteni
syfte att dterskapa fértroendet for Vattenfall.

»Lanseraengasprodukt i Hamburg kombinerat
med el (dual-fuel).

* Internet-baserade elavtal (Vattenfall Easy).

Nummer Ett for miljon

- Driftsatta pilotanldggningen fér CCS vid
Schwarze Pumpei6stra Tyskland.

+ Bygga en CCS-demonstrationsanldggning pa
300 MW inklusive lagringsmagjlighet.

Lénsam tillvaxt
* Bygga kraftverken; Boxberg 2, Moorburg,
Rostock och Riidersdorf.

- Aterstarta brunkolsdagbrottet Reichwalde fér
produktion.

Benchmark fér branschen

* Implementera en ny legal dotterbolagsstruk-
tur fér att uppna en effektivare och mer flexi-
bel organisation ("NKS-projektet”).

En attraktiv arbetsgivare

« Kontinuerligt arbeta for att 6ka medarbetar-
nas engagemang.

+ Sdkerstdlla kompetensdverforing i organisa-
tionen.

« Testa lansering av elprodukter som varit
framgangsrika fér Vattenfall i Sverige.

« Utvidga Vattenfalls tjdnster inom energieffek-
tivisering och 6ka radgivningen till kunder.

« Forbattra effektiviteten i kraftverken genom
reinvesteringar och tekniska férbattringar.

* Intern plan fér CO,-reducering (internal aba-
tement map) for samtliga affarsenheter.

* Bygga ut fjarrvarmenateniBerlin och Ham-
burg.

» Fortsatta expandera férnybar energiproduk-
tion, framst genom havsbaserad vindkraft (se
ovan).

- Aterstarta produktionen i kdrnkraftverken
Krimmel och Brunsbittel.

» Utveckla strategier fér kompetensfoérsorj-
ning, inklusive ledarskapsutveckling, férbatt-
rade fortbildningsmdéjligheter, arbetscirkula-
tion etc.

Vattenfalls marknader

- Fortsatta den framgangsrika starten av gas-
forsaljning till privatkunder.

« Forbattra och forstarka medarbetarnas en-
gagemang.

« Testinstallation av fjarravldsningsbara elma-
tareiBerlin och Hamburg (smart meters).

* Integrera kundservicefunktionernaiBerlin
och Hamburg.

» Fortsatta expandera férnybar energiproduk-
tion, framst genom havsbaserad vindkraft
(projektet "Alpha Ventus").

» Utvidga Vattenfalls tjdnster inom energieffek-
tivisering och dka radgivningen till kunder.

» Utvidga elforsaljningen till privatkunderihela
Tyskland.

« Driva kostnadseffektiviseringar och resultat-
forbattringar inom ramen for projektet OpEx
(Operational Excellence).

» Forbattra och utveckla internkommunikatio-
nen.

Givet ett pris pa 20 EUR /ton innebir detta en okad arlig
nettokostnad (efter skatt) for Vattenfall pa uppskattningsvis
400-500 MEUR (3,8—4,7 miljarder SEK). Hir bortses frin

forandringar i marknadspriserna for el.

Organisationsférandringar

Frian och med 1 januari 2008 samordnar Vattenfall sina tyska
och polska verksamheter i en ny Business Group Centraleu-
ropa. Integrationen av den europeiska energimarknaden gir
allt snabbare, och Vattenfall maste forutse framtida utma-
ningar och anpassa sin organisations- och ledningsstruktur
direfter. Den europeiska energimarknaden utvecklas frin
nationella marknader mot regionala marknader, som ett steg
pa vigen mot en helt integrerad marknad. Dirfor ir det ett

naturligt steg att ytterligare integrera de tyska och polska
aktiviteterna och dirigenom stirka Vattenfalls stillning for
fortsatt tillvixt 1 Centraleuropa. Tuomo Hatakka, tidigare
chef t6r Business Group Polen, har utsetts till chef f6r Bu-
siness Group Centraleuropa.

Under 2007 togs beslut att implementera en ny legal dot-
terbolagsstruktur i Tyskland under holdingbolaget Vattenfall
Europe AG. Den nya legala bolagsstrukturen kommer att
harmonieras med den struktur som giller for affirsenheterna
(Business Units). Dirigenom forbittras och forenklas sivil
det dagliga arbetet som styrning, uppfoljning och kontroll.

6 500 anstillda kommer att Gverforas till nya legala en-
heter inom Vattenfall under 2008-20009.
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Vattenfalls marknader

Business Group

Stabilt resultat. Framgangsrika satsningar pa den avreglerade polska elmarknaden men fortsatt
ofdrdelaktig myndighetsreglering av nat- och varmetariffer.

Omsattning och resultatutveckling
Nettoomsittningen 6kade med 3,7% och rorelseresultatet
okade med 1,9%, vilket dock huvudsakligen forklaras av
valutaeftekter (svagare SEK jamfort med PLN). Resultat-
minskningen ir framforallt hinforlig till affirsenheten
Distribution och beror pa lagre nittariffer.

El- och varmeproduktion

Hogre genomsnittstemperatur under dret resulterade 1 en
nedging i virmeproduktionen. Elproduktionen har dock
okat tack vare okade leveranser till den polska stamnits-
operatoren PSE.

Andel av koncer-
nens externa netto- Andelav koncernens Produktionsmix,
omsattning, 6% rorelseresultat, 4% produceradel, %

Vindkraft 3

Fossilkraft 97

Sedan verksamheten i Polen startades ar 2000 har Vattenfall aktivt del-
tagitiatt utforma den polska energimarknaden. Varmeproduktion och
varmeforsaljning utgdr storsta delen av verksamheten och Vattenfall
har en marknadsandel pa cirka 27%. | mindre omfattning produceras
dvenel. EI- och vdrmeproduktionen &r huvudsakligen baserad pa kol.
Vattenfall dger tre kraftvdrmeverk och tva virmeverk. Affdrsenheten
Distribution &ger och driver elndt samt distribuerar el. Sedan den 1
januari 2006 agerar alla Vattenfallbolag pa den polska marknaden
under varumarket Vattenfall.

Marknadsforutsattningar

Nu gillande regler har lett till att den polska grossistmark-
naden for el fungerar daligt vilket innebir att det saknas till-
rickliga incitament fOr att investera 1 ny kraft- och distribu-
tionskapacitet. Den nya polska regeringen har dock nyligen
foreslagit vissa forindringar nar det giller spotmarknaden,
vilka om de genomfors skulle kunna leda till en mark-
nadsbaserad marginalprissittning. En intradagmarknad ska
enligt forslaget introduceras den 1 september 2009.

Investeringar
Elkonsumtionen 1 Polen beridknas vixa med drygt 24% till 2020
frin nuvarande niva pa 136 TWh. Samtidigt berdknas 10 000

Polska elpriser 2001-2007, manadssnitt
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MSEK ominte annat anges 2007 2006 Forandring, %
Nettoomsattning, MSEK 9796 9449 3,7
Extern nettoomsattning’, MSEK 9265 8981 3,2
Rorelseresultat, MSEK 1092 1072 19
Rorelseresultat exkl jamforelsestérande poster, MSEK 1077 942 14,3
Rorelsemarginal exkl jamforelsestérande poster, % 11,0 10,0

Nettotillgangar, MSEK 10865 8812 23,3
Avkastning pa nettotillgangar, % 1,4 12,2

Avkastning pa nettotillgdngar exkl jamférelsestérande poster, % 11,3 10,7

Installerad effekt el, MW 1008 1008 -
Installerad effekt varme, MW 4755 4986 -4,6
Elproduktion, TWh 3,8 3,3 15,2
Varmeproduktion, TWh 10,7 11,2 -4,5
Antal elkunder 1049000 1040000 0,9
Antal natkunder 1117000 1108000 0.8
Medelantal anstéllda, personar 2740 2836 -3,4

1) Exklusive koncerninterna transaktioner.

2) Privatkunder samt sma och medelstora féretagskunder.
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Utmaningar for verksamheten i Polen

« Oka l6nsamheten inom eln&t- och
elforsaljningsverksamheterna.

- Oka marknadsandelen.

+ Hantera minskande efterfrdgan pa varme,
stigande branslepriser och hégre CO,-
kostnader.

Aktiviteter utifran Vattenfalls fem strategiska ambitioner
Nummer Ett fér kunden

+ Férbattra kvaliteten i nattjansternagenom
6kade underhallsinvesteringar och férbattrade
processer for anslutning och elleverantoérsbyten.

Nummer Ett for miljon

«Implementera biobrénsle- och
"co-combustion"-program vid
varmeanldggningarna.

*Intern plan fér CO,- reducering (abatement
map) for samtliga affarsenheter.

Lénsam tillvaxt

* Modernisera befintliga produktionsanldgg-
ningar och férbattra kapaciteten.

+ Hantera stigande byggkostnader och hogre
kostnader for arbetskraft.

« Férbattra leveransférmagan och
tillgangligheten inom Distribution.

» Utveckla Vattenfalls produkterbjudanden.

* Implementera ett nytt faktureringssystem.

*Bygga en avsvavlingsanldggning vid Siekierki
och foérbereda SO,-and NO,-reducering vid
Vattenfalls évriga produktionsanldggningar.

» Genomfdra program for
biobrénsleférbranning.

« Utnyttja mojligheter som kan 6ppnas nar
statliga produktionstillgdngar privatiseras.

Vattenfalls marknader

»Hantera en ogynnsam och oférutsdgbar
tariffreglering inom bade varme och elnét.

- Oka andelen férnybar produktionskapacitet.

» Rekrytera for att stédja expansionsstrategin
och den nya kundsupportfunktionen.

» Ersatta dldre gatubelysningisydvastra Polen,
vilket reducerar saval kostnader som CO,-
utslapp.

* Erbjuda radgivning inom
energieffektivisering.

» Genomfdra direktreklamaktiviteter till alla
kundsegment.

« Erbjuda varme fran lokala system till kunder
utanfor befintliga fjdrrvarmenat.

Benchmark fér branschen

« Stédja en ny véarmetariff baserad pa
"benchmarking” och referensprissattning.

» Skapa en ny kraftledningscentral.

En attraktiv arbetsgivare

«Implementera ett program for specialister.

- Férbattra kompetensen pd mellanchefsniva
ochrekryteringen av unga talanger.

MW gammal produktionskapacitet fasas ut fram till 2020.

Vattenfalls viktigaste investeringsprojekt for nirvarande ar:

» Utbyte av turbiner, byggande av ny avloppsreningsan-
liggning samt renovering av askhanteringssystem i kraft-
virmeverket Zeran.

* Byggande av en virmeackumulator till 2009 och en av-
svavlingsanliggning till 2013 vid kraftvirmeverket Sie-
kierki.

* Renovering av kraftvirmeverket Siekierki till 2008.

Dirutover planeras nya produktionsenheter vid Siekierki och
New Pruszkow. Vattenfalls ambition ir att bygga 3 500—4 000
MW ny elproduktionskapacitet fram till 2016. Inom Distribution
fokuseras investeringarna pa att hoja kvaliteten inom elniten.

I samband med forvirvet av GZE ir 2001, och i tilligg
till dtagandet om reinvesteringar, atog sig Vattenfall att sa-
kerstilla att bolaget i februari dr 2011 ska ha investerat 3 696
MSEK (1,4 miljarder PLN) 1 tillvixtinvesteringar och 3 696

+ Optimera Idngfristiga bransleinkdpskontrakt
med polska kolgruvor och utvdrdera inkdp
frdn andra marknader.

» Arbeta med utvecklingspotentialen som
framkommit i Vattenfalls medarbetarunder-
s6kning "My Opinion" (medarbetarnas enga-
gemang férsamrades 2007).

« Driva kostnadseffektiviseringar och
resultatforbattringar inom ramen for
projektet OpEx (Operational Excellence).

»Implementera en gemensam servicefunktion
for IT och andra supportfunktioner.

» Utoka arbetscirkulationen och utvérdera
incitamentsystem.

» Féradialog genom dppna moten.

MSEK (1,4 miljarder PLN) 1 reinvesteringar i elniten.

Vid slutet av dr 2007 uppgick beloppet for tillvixtin-
vesteringar till 166 MSEK (63 MPLN) och beloppet tor
reinvesteringar i elniten till 2 600 MSEK (985 MPLN).

Lagre tilldelning av utslappsratter for CO,

EU reducerade under 2007 den polska nationella alloke-
ringsplanen t6r den andra handelsperioden 2008—2012 med
17%, frin 279 miljoner ton per dr till 208,5 miljoner ton per
ar. Vattenfall beriknas fi ett underskott pa utslippsritter 1
storleksordningen 0,7-1,0 miljoner ton CO, per ar. Givet
ett pris p4 20 EUR /ton innebir detta att rorelsekostnaderna
Okar med 14-20 MEUR (133-189 MSEK) per ér.

Organisationsférandringar

Frin och med januari 2008 samordnar Vattenfall sina tyska
och polska verksamheter och inrittar en ny Business Group
Centraleuropa. For mer information, se sidorna 40—41.
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Medarbetare och kompetens

Vattenfalls framgang ar beroende av bra ledarskap, ratt kompetens och starkt engagerade medarbetare.
Vi star infor ett generationsskifte som innebé&r en stor utmaning. Men Vattenfall har resurser och strategier
for att attrahera, utveckla och behalla ledande kompetens.

Utmaningar

Attrahera och utveckla kompetens

De nirmsta dren kommer det sannolikt bli svarare att rekry-
tera hogkompetenta medarbetare. En stor andel av Vattenfalls
personal kommer inom en snar framtid att gi i pension. Aven
stora investeringsprojekt och behovet av att verfora kunskap
paverkar rekryteringen.

Utveckla ledarskapet

Pi grund av den snabba internationella expansionen har
Vattenfalls organisation blivit mer komplex, vilket har stillt
nya krav pa organisationen och personalen. Vattenfall be-
hover chefer som kan hantera térindringar och frimja in-
tegration av verksamheterna 1 de olika linderna.

Starka fortroendet
Allminhetens fortroende for Vattenfall och andra energi-
foretag har minskat. Om Vattenfall inte kan dterskapa detta
fortroende ur ett externt perspektiv kommer viinte lingre att
kunna rekrytera de mest kvalificerade personerna. Ett ligt for-
troende externt paverkar dven medarbetarnas engagemang.
Vira medarbetare ir ryggraden 1 var verksamhet. For att
hantera utmaningarna, attrahera och stindigt utveckla kom-
petenta personer inom koncernen fokuserar Vattenfalls HR-
verksamhet pi att stodja foretagets tre huvudstrategier for att
bli en attraktiv arbetsgivare: professionell kompetenshante-
ring, torstklassigt ledarskap och medarbetarengagemang.

Kompetensplanering

Alla affarsenheter arbetar enligt en drlig kompetensforsorj-
ningsprocess, som ir grunden for Vattenfalls kompetenshan-
tering. Som en del av affdrsplaneringen planerar enheterna
sina personalresurser och ser till att de har den kompetens
som behdvs i verksamheten. Nir vi undersoker var det kan
finnas brister tittar vi bland annat pd kommande investe-
ringsprojekt, foretagets aldersstruktur och situationen pa
arbetsmarknaden.

Under 2007 har HR-verksamheten bidragit till foretagets
kompetensutveckling pa flera sitt. Inom Vattenfall Business
Institute finns sarskilda utvecklingsprogram for vissa funk-
tioner, till exempel Controlling, I'T, HR. Fokus har under
dret legat sdrskilt pa programmet for specialister, eftersom
vi vill frimja specialistkarridren i dnnu storre utstrickning.
Vattenfall har dven infort en process for kunskapsoverforing,
frimst inom produktionsenheterna, for att underlitta Gverfo-
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ringen av kunskap fran en generation till nista. Varje Business
Group har flera program som riktar sig till unga, kompetenta
medarbetare. I Business Group Norden etablerades nitverket
Young Human Power, med ungefir 140 deltagare som alla
ir yngre dn 35 ar, for att underlitta utbyte av kunskaper och
nitverkskontakter mellan enheterna.

Forstklassigt ledarskap

Effektivt ledarskap dr en avgorande faktor i Vattenfalls fram-
gangar. Den drliga chefsforsdrjningsprocessen ir en central
del av Vattenfalls ledarutveckling. Cirka 1 500 chefer och
potentiella chefer utvirderas med hjilp av prestationsbe-
domningar. Denna process dr en del av arbetet med att
vidareutveckla prestationskulturen inom Vattenfall och
ir dessutom grunden for en korrekt forsorjningsplanering
inom koncernen. Vattenfalls chefer rekryteras mestadels
internt och det ar dirtér mycket viktigt att utveckla chefer
och unga, kompetenta medarbetare.

Inom Vattenfall Management Institute (VMI) satsas sir-
skilt pa chefsutveckling. VMI omfattar bide grundliggande
chefsutbildning och avancerade program pa strategisk niva
for hogsta ledningen.

Detinternationella rotationsprogrammet Vattenfall Inter-
national Rotation Programme (VIR P) ir ett annat exempel pd
hur Vattenfall stédjer och forenar kompetent personal.

Engagerade medarbetare

Varje dr genomfor Vattenfall medarbetarundersékningen My

Opinion. Resultatet anvinds som ett underlag for att utveckla

organisationen och stirka medarbetarnas engagemang.
Arets undersokning visar att medarbetarna ir néjda med

sitt arbete och de nirmsta cheferna, men att de ir mer kri-

Antal anstallda

Tyskland
B Norden
Polen

0 2000 4000 6000 8000



Vattenfall International Rotation Programme
(VIRP) riktar sig till sd kallade Young Potentials
i Vattenfalls alla verksamhetslander. Syftet ar
att de ska bilda ett natverk for att underlatta
internrorlighet, stdrka de samlade kunska-
pernainom koncernen, uppleva mangfalden
inom Vattenfall och arbetaiinternationella
arbetsgrupper. Under 2007 hade programmet
omkring 200 deltagare. Deltagarna byter jobb
med varandra under en vecka. Ett stort antal
personer deltariprogrammet utan att den ad-
ministrativa bordan 6kar for organisationen.

tiska nir det giller den externa bilden av Vattenfall. Med-
arbetarna understryker att foretagets image maste forbittras
och att kundernas syn pd Vattenfall och foretagets service
ir mycket viktig for vira medarbetare.

Generellt har medarbetarengagemanget avtagit nigot
jamfort med forra dret. Resultatet 1 kategorin "Mal och
feedback” har forbittrats avsevirtialla linder jimfort med
forra dret, frimst pd grund av att frekvensen utvecklings-
samtal okat, vilket har lett till battre kontakt mellan che-
ferna och deras personal.

Loner och formaner
En forutsittning for att kunna rekrytera och behalla kompe-

Medarbetare och kompetens

tenta medarbetare 4r marknadsmissiga 1oner och formaner,
inklusive prestationsbaserad ersittning. Vattenfall erbjuder
konkurrenskraftiga 16ner och féormaner. Foretaget striavar
efter att uppfattas som en arbetsgivare som ser pa potential
och tillimpar flexibla 16sningar som underlittar arbetet.
Vattenfall satsar dirfoér pa individuell och difterentierad
l6nesittning med inriktning pa prestationer och potential.
Foretaget har inrittat en internationell uppdragsprocess
och en ny policy och antalet utlandsstationerade medarbetare
okar hela tiden. Rorligheten mellan linderna ir mycket viktig
tor att Vattenfall fullt ut ska bli ett internationellt foretag.

Sjukfranvaro Manliga/kvinnliga chefer Personalomséttning Antal anstallda/Business Group
% % % Medeltal anstallda,
personar

5 100 5 25000

4 80 4 20000

3 60 3 15000

2 40 2 10000

1 20 1 5000

(0] 0 0 0

2006 2007 2006 2007 2006 2007 Tyskland ~ Norden Polen

M&n B Kvinnor
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Ordféranden har ordet

Bista ldsare,

Som ordfdrande 1 Vattenfalls styrelse far jag ofta frigan:
Varfor ar det bra for Sverige att Vattenfall vixer och striavar
efter att bli ett ledande europeiskt energiféretag?

Lat mig forst sdga att fragan 1 hogsta grad ir berittigad
och att det dirfor ocksa ar viktigt att forsoka ge ett ut-
tommande svar. Den mest uppenbara delen av svaret dr
naturligtvis att det bista sittet for ett foretag att skapa eko-
nomiskt virde it dgarna (i Vattenfalls fall till svenska folket)
ir att vixa med lonsamhet. F3 personer torde ifrigasitta
att Vattenfall lyckats med detta under senare tid. Men det
finns ytterligare virden 1 att Vattenfall ir och forblir ett stort
och framgangsrikt internationellt foretag. Sverige ar ett
relativt glesbefolkat land i norra Europa. Men i foérhillande
till var storlek och befolkning har vi ett imponerande antal
stora och internationella foretag. Mycket tack vare de stora
svenska foretagen, deras export och verksamhet runt om 1
virlden, har Sverige som land blivit kint och vir rost har
kunnat gora sig hord pd ett mer framgangsrikt sitt in vad
som annars hade varit fallet.

De flesta svenska storforetag dr industriforetag och en
betydande andel av dem 4r processindustrier baserade pa
bearbetning och foridling av inhemska ravaror. Dirmed
ar de ocksd stora energikonsumenter och deras framging
ir beroende av sikra elleveranser till konkurrenskraftiga
priser. Stabil och pilitlig energiproduktion till rimliga pri-
ser sikras bist genom fri konkurrens och genom att det
pd den europeiska energimarknaden sker en lingtgiende
integration. Denna linje drivs ocksd av den Europeiska
Unionen, EU, och enligt det el- och gasmarknadsdirektiv
som antogs 2003 skulle samtliga EU-linder ha avreglerat
sina el- och gasmarknader och 6ppnat for konkurrens senast
den 1 juli 2007. Verkligheten ser emellertid delvis annor-
lunda ut. Fortfarande har en rad europeiska linder lingt
kvar innan de nitt de uppsatta EU-malen, dels pa grund
av att avregleringsbesluten inte fullfdljts, dels beroende pa
att investeringar inte skett for att koppla ithop de nationella
elniten. I stora delar av Europa foreligger idag siledes inte
forutsittningar for en helt fri konkurrens.

I arbetet fOr en fri och avreglerad europeisk energimark-
nad har de ledande energiforetagen en central roll. Som en
av Europas storsta energikoncerner har Vattentall tagit en
tydlig position som pidrivare for en snabb avreglering. Ju
storre Vattenfalls verksamhet dr desto tyngre viger var rost
1de hir diskussionerna. Dirmed far ocksa Sverige ett storre
inflytande och kan pd ett mer kraftfullt sitt agera for en
energipolitisk utveckling som sikerstiller leveranssikerhet
och stabila priser, vilket i slutindan gynnar de stora, energi-
intensiva svenska industriforetagen.
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Kraftfullt engagemang i klimatfragan

P3 ett likartat sitt torhaller det sig 1 klimatfrigan. Som en
ledande aktor i den europeiska energibranschen har Vatten-
falls stallningstagande fatt stor och positiv uppmirksamhet
och Vattenfalls VD Lars G Josefsson har fatt tillerade till
viktiga beslutsfattare bade inom det internationella nirings-
livet och i den politiska virlden. Vattenfalls foretagsinitiativ
Combat Climate Change (3C), som presenterades 1 borjan
av 2007, har samlat féretagsledare virlden 6ver och har
dirmed utgjort en stark patryckargrupp i arbetet for att
utvidga systemet med utsldppsrittigheter till att bli globalt.
Parallellt har Vattenfall i studien ”Global Climate Impact
Abatement Map” ("Klimatkartan”) summerat de dtgirder
som krivs internationellt for att begrinsa utslippen av kol-
dioxid och andra vixthusgaser, si att temperaturhdjningen
kan begrinsas till maximalt tva grader.

Genom det kraftfulla engagemanget har Vattenfall varit
en av manga aktorer som bidragit till att flytta klimatfrigan
upp till toppen av den internationella agendan. Vattenfall
har dirmed i sin roll som ett av de ledande europeiska en-
ergiféretagen varit med och stirkt Sveriges rost i denna
viktiga framtidsfriga.

For att ytterligare understryka allvaret och Vattenfalls
beslutsamhet i klimatfrigan, beslutade ledningen 2007 att
Vattenfall ska halvera utslippen av CO, fram till 2030 jim-
fort med 1990 ars nivd (som ocksa ar referensniva 1 Kyo-
toprotokollet). En halvering fram till 2030 ir ett mycket
ambitiost mal och trots att Vattenfall redan har tagit flera
steg 1 ritt riktning sd dterstir mycket arbete och en rad
kostnadskrivande investeringar innan malsittningen kan
torverkligas. Klimatfragan ir en av flera anledningar till att
Vattenfall maste uppritthilla en hég lonsamhetsniva dven
kommande r, for att mikta med de stora investeringar som
ligger framfor oss, bade inom produktion och nit.

Satsning pa férnybar energiproduktion

En sidan investering ir utbyggnaden av energiproduktion
baserad pa fornybara killor. Vid Vattenfalls bolagsstimma
2005 beslutade dgaren, svenska staten, om ett tilligg till
Vattentalls bolagsordning. Tilligget foreskriver: "Bolaget
skall inom ramen for kravet pa affdrsmissighet vara det
ledande foretaget i omstillningen till en ekologiskt och
ekonomiskt uthillig svensk energiférsorjning”. I en nir-
mare precisering gjorde Vattenfalls styrelse bedémningen
att Vattenfall fram till 2016 bor kunna bygga ut forny-
bar elproduktion motsvarande 10 TWh i Norden. Vi gor
bedoémningen att vindkraften kan bli ett begrinsat men
viktigt bidrag till elférsorjningen 1 Sverige. For att det ska
bli verklighet krivs dock att tillstindsgivningen for etable-



ring av vindkraftverk forenklas. Idag fordrojs byggandet
av vindkraftverk pa en rad platser av mycket lingdragna
tillstindsprocesser. Upprepade 6verklaganden leder ibland
till flera ars forseningar, vilket hittills gjort det svart for
vindkraften att bidra substantiellt till elférsorjningen.

Vattenfalls satsningar pa fornybar energiproduktion har
varit foremal f6r Riksrevisionens granskning under aret
som gitt. I den rapport som Riksrevisionen publicerade
efter granskningen framgar att Vattenfall har tagit ett tydligt
grepp om dessa frigor och styr sin verksamhet 1 enlighet
med tilldgget 1 bolagsordningen fran 2005.

I september 2007 beslutade den svenska regeringen att
alla statligt Agda foretag drligen ska publicera hillbarhets-
redovisningar som foljer riktlinjerna i Global Reporting
Initiative (GRI) senast frin och med rikenskapsaret 2008.
Jag konstaterar att Vattenfall 1 det avseendet har varit en
foregingare. Sedan 2003 publicerar vi varje ir en Hall-
barhetsredovisning som rapporterar koncernens paverkan
pd miljo, samhille och ekonomi samt bidrag till en hallbar
utveckling av samhillet, enligt GR Iis riktlinjer.

Tillvaxtstrategin ligger fast

Vattenfalls vision att vara ett ledande europeiskt energifore-
tag ligger fast. De senaste drens utveckling, inte minst med
klimatfrigans snabbt vixande betydelse, har understrukit
betydelsen for Vattenfall att ha en 16nsam tillvixt. For att
fortydliga var tillvixtstrategi skrev vi i rapporten for tredje
kvartalet 1 ar: ”Tillvixten ska ske primirt inom geografiskt
nirliggande marknader dir vi kan skapa virde. Tillvixt kan
ske genom forvirv men dven organiskt genom att vi investerar
i ny kraft- och virmeproduktion.” I forvirvsdiskussionerna
studerar vi sarskilt den brittiska marknaden, men iven kraft-
och virmeproduktion i 6vriga Nordeuropa. Vi har ocksa
tydliggjort att vii Storbritannien girna deltar 1 diskussionerna
kring ny kirnkraft och vill delta bide som dgare och operator
och i kompetensutvecklingen inom omradet.

Fértroende och 6ppenhet

Styrelsen har under dret noga foljt den harda debatt som upp-
stod 1 Tyskland efter driftstoppen vid de tva kirnkraftverken
Brunsbiittel och Kriitmmel. Vattenfall fick utstd mycket hard
kritik bade frin kunder och massmedia, inte t6r hantering-
en utan for bristerna 1 informationsgivningen. Sjilvkritiskt
mdste vi konstatera att vi inte klarade att leva upp till ett av
vara kirnvirden — oppenhet. Fortroendekrisen i Tyskland
har medfort kinnbara forluster for Vattenfall, bide i form av
forlorat anseende och 1 minskade intakter, och vid 2007 ars
utging hade Brunsbiittel och Kriimmel dnnu inte beviljats
igdngsittningstillstind. Vattenfall har vidtagit en rad dtgir-
der for att hoja kvaliteten pa kommunikationsarbetet och
for att dterstilla fortroendet for koncernen som ansvarsfullt
energiforetag. Det intriffade visar dock med all tydlighet
att fortroende bland allmidnhet och kunder ar avgorande for
ett energifdretags mojligheter att verka pa ett framgangsrikt
satt.

Bolagsstyrningsrapport

Langsiktig

och aktiv
dgarforvaltning
Den svenska re-
geringen utdvar en
langsiktig och ak-
tiv dgarforvaltning
med virdeskapande
som overgripande
mal.
ingsdepartementet
finns enheten for
statligt igande, som
ansvarar for styr-
ningen av de statligt
dgdaforetagen. Likt
andra foretagsigare
har Niringsdepartementets dgarenhet ett antal styrmedel till
sitt forfogande och arbetar aktivt med frigor som styrelsesam-
mansittning, revision och genomlysning av féretagens verk-
samhet. For att tydliggdra statens syn 1 vissa frigor och for att
uppna enhetlighet bland de férvaltade bolagen har regeringen
fattat beslut om riktlinjer avseende extern ekonomisk rappor-
tering, anstallningsvillkor t6r ledande befattningshavare och
incitamentsprogram for anstillda. Dessutom har regeringen
identifierat vissa sirskilda policyfragor av stor vikt dar foretag
med statligt dgande ska agera foredomligt. Det giller bland
annatjimstilldhet, miljo, mangfald, arbetsmiljo samt foreta-
gens roll 1 samhillet. For att fraimja tydlighet och enhetlighet
i ansvars- och informationsfragor i de statliga foretagen har
Niringsdepartementet utarbetat ett forslag till stod for styrel-
serna vid upprittande och revidering av arbetsordningar och
tor handliggningen av vissa informationsfragor. Vattenfall AB
lyder under samma lagar som svenska privatigda foretag och
foljer i tillimpliga delar de rekommendationer och normer
som giller t6r bolag noterade pa Stockholmsborsen. Svensk
kod t6r bolagsstyrning (Koden) dr en del av regeringens ram-
verk for dgarforvaltningen. Vattenfall tillimpar Koden och ser
den som ett av flera viktiga regelverk for extern rapportering
och kommunikation.

Utvecklingen under 2007 — savil den positiva som den
negativa—visar in en gang vilken central roll ett ledande ener-
giféretag spelar i det moderna samhillet och hur viktigt sam-
hillets och kundernas fortroende 4r for att energiforetaget pa
ett ansvarsfullt sitt ska kunna axla det ansvaret. Hindelserna
under dret visar ocksa att uppnidda framgingar inte ger nagra
garantier for framtiden, utan att vi hela tiden mdste dgna oss
it ett aktivt fornyelse- och forbittringsarbete. Det ambitidsa
arbete som dagligen utfors av Vattenfalls drygt 32 000 med-
arbetare gor att jag ser 2008 an med stor tillforsikt.

Dag Klackenberg
Styrelsens ordférande

Inom Nir-
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Tilldmpning av Koden och
bolagsstyrningsrapportens innehall

Vattenfall tillimpar Svensk kod t6r bolagsstyrning (Koden)
och ser den som ett av flera viktiga styrande regelverk for
extern rapportering och kommunikation. Vattentall f6ljer
dven svenska statens dgarpolicy. De avvikelser som Vatten-
fall gor frin Koden beror huvudsakligen pa dgarférhillan-
dena: Vattenfall har endast en dgare medan Koden frimst
riktas mot noterade foretag med ett spritt igande.

Nedan limnas information om bolagsstyrning enligt
Koden betriffande rikenskapsiret 2007. Om uppgifterna
redan finns i drsredovisningen limnas informationen i form
av en hinvisning.

Arsstdmma
Arsstimma ska enligt bolagsordningen hillas rligen inom
sex manader efter rikenskapsarets utging.

Vattenfalls drsstimma hélls den 26 april 2007 1 Stock-
holm. Vid stimman var samtliga styrelseledamoter nirva-
rande, utom de tvd avgidende ledamé&terna Maarit Aarni—
Sirvio och Peter Lindell, vilka var forhindrade att delta.
Allminheten bjods in att ndrvara och Vattenfall arrangerade
en Oppen frigestund, 1 enlighet med statens dgarpolicy.
Riksdagsledamoter gavs ritt att stilla frigor i ssamband med
staimman, enligt bestimmelsen 1 Vattenfalls bolagsordning.
Staimman direktsindes over internet och en inspelad version
finns tillginglig “on demand”. Protokoll och 6vrigt material
fran drsstimman finns publicerat pa Vattenfalls hemsida.

Styrelsens sammansattning och arbete

Uppgift och arbetsférdelning i styrelsen

Vilka drenden som ska behandlas av styrelsen foljer 1 hu-
vudsak av aktiebolagslagen och styrelsens arbetsordning.
Styrelsens framsta uppgifter, forutom att utse VD och vice
VD, ir att faststilla verksamhetens strategiska inriktning,
godkinna storre investeringar, forvirv och visentliga for-
indringar av koncernens organisation samt faststilla centrala
policyer och instruktioner. Dirtill ska styrelsen folja den
ekonomiska utvecklingen och har det yttersta ansvaret for
intern kontroll och riskhantering.

Styrelsen faststiller drligen en arbetsordning, baserad
pd det stoddokument for arbetsordning i statliga bolag
som Niringsdepartementets dgarenhet utfirdat. Arbets-
ordningen reglerar, utéver obligatoriska punkter enligt
aktiebolagslagen, bland annat ordférandens uppgifter, in-
formationen till styrelsen, formerna tor styrelsemotena,
inrittandet av styrelsekommittéer, samt utvirderingen av
styrelsens och VDs arbete.

Ordférandens uppgifter f6ljer den svenska aktiebo-
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lagslagen och styrelsens arbetsordning. Ordféranden leder
styrelsens arbete och ansvarar for att 6vriga ledamoter far
erforderlig information. Ordféranden medverkar vid behov
vid viktigare externa kontakter. Vid styrelseordférandens
forhinder leds styrelsearbetet av vice ordforanden, som utses
av arsstimman.

Styrelsen har inom sig inrittat en revisionskommitté, ett
sakerhetsutskott och en ersittningskommitté, vilka nirmare
beskrivs nedan. Styrelsen kan hirutover, vid behov, inom
siginritta andra styrelsekommittéer for beredning av dren-
den inom mer avgrinsande omraden. I 6vrigt ska styrelsen
inte inom sig fordela nagra sirskilda ansvarsomraden eller
arbetsuppgifter.

Styrelseprocess for riskhantering
Operativ riskhantering regleras i koncerninstruktioner med
sarskilt fokus pa risker inom energi- och ravaruhandel samt
finans-, forsikrings- och kreditriskomradet. Styrelsen be-
slutar om 6vergripande riskmandat f6r koncernen inom alla
dessa omraden. De operativa riskerna £oljs upp och avrap-
porteras 16pande inom respektive Business Group. Styrelsen
fir vid varje mote information om koncernens finansiella
stillning varvid utestidende garantier och risker rapporteras.
Tva gdnger om dret avrapporteras ocksd resultatet av tidigare
beslutade investeringar for uppfoljning. Styrelsen har dven
ett drligt riskhanteringsseminarium med en djupare genom-
lysning av koncernens finansiella och operationella risker.
Chefen tor Ekonomi och Finans (CFO) har det 6ver-
gripande ansvaret for koncernens finansverksamhet och
riskhantering och sikerstiller att verksamheten foljer kon-
cernens styrande dokument pa omradet. For att bistda CFO
idessa frigor har en riskkommitté tillsatts. Riskkommittén
leds av CFO och har som huvudsaklig uppgift att sikerstilla
kvalitativ riskhantering i koncernen genom att exempel-
vis godkinna riskhanteringsmetoder, sikerstilla enhetliga
rutiner for riskhantering och riskrapportering samt foresla
mandat och limiter. Sedan 2003 utfoér koncernen dven en
arlig miljoriskutvirdering som koordineras av koncernens
miljochef. Resultatet presenteras for koncernledningen och
Vattenfalls riskkommitté. Miljoriskhanteringen koordine-
ras med Ovrig riskhantering. Fér nirmare beskrivning av
Vattenfalls risker och riskhantering, se arsredovisningen
sidorna 70—73 och koncernens Not 36.

Styrelsens sammansattning
Enligt Vattenfalls bolagsordning ska styrelsen bestd av ldgst
fem och hogst tio ledaméter, utdver ledaméter och supple-
anter som utses enligt annan lag in aktiebolagslagen.
Vattenfalls styrelse bestdr av dtta av drsstimman utsedda
ledamoter samt tre ledamoter och tre suppleanter som ut-
setts av arbetstagarorganisationer. Ingen person fran fore-
tagsledningen ingar 1 styrelsen. Av styrelsens ledaméter dr
tre kvinnor, tvd ir utlindska medborgare. Ledaméternas
genomsnittsilder 4r 57 ar.
Vid drsstamman 2007 omvaldes Christer Bidholm, Greta
Fossum, Dag Klackenberg, Hans-Olov Olsson, Lone Fonss



Kodkrav
1.1.2 Aktiedgares initiativratt

1.1.3 Anmalan till bolagsstamma

1.4.1 Ordférande vid ordinarie stamma

2.1 Valberedning

2.2 Tillsattning av styrelse

4.2.1 Ersattningsutskott

Beskrivning

Information till aktiedgare pa hemsidan.

Anmadlan via e-post eller hemsida.

Valberedningen ska ldmna forslag till
ordférande.

Valberedningens utseende och sam-
mansattning samt offentliggérande
och information rérande ledamoternas
namn.

Valberedningens forslag till ledaméoter,
ordférande och arvode; valberedning-
ens underlag till férslag samt presenta-
tion och motivering av forslagen; redo-
gorelse for valberedningens arbete.

Ledamdterna ska vara oberoende i for-

Bolagsstyrningsrapport

Kommentar

Information om drsstdmman Idmnas pa hemsidan. P& grund
av dgarstrukturen ar dock bestdmmelsen ej direkt tillamplig.

P& grund av dgarstrukturen &r bestdammelsen ej direkt
tillamplig.

Vattenfall saknar, pa grund av dgarstrukturen, en valbered-
ning. Val av ordférande sker vid stdmman enligt aktiebo-
lagslagens bestammelser.

Vattenfall saknar, pa grund av dgarstrukturen, en valbe-
redning. Nomineringsprocessen féljer svenska statens
dgarpolicy. Information om processen lamnas nedan och pa
Vattenfalls hemsida.

Vattenfall saknar, pa grund av dgarstrukturen, en valbe-
redning. Nomineringsprocessen foljer svenska statens
dgarpolicy. Information om processen lamnas nedan och pa
Vattenfalls hemsida.

| utskottet ingar en Vattenfallanstalld ledamot, som inte &r

hallande till bolaget.

Schreder och Anders Sundstrom samt nyvaldes Jonas Iversen
och Tuija Soanjirvi till ordinarie ledaméter. Dag Klacken-
berg utsdgs av stimman till styrelsens ordférande och Hans-
Olov Olsson till vice ordférande. Arbetstagarorganisatio-
nerna har utsett ledamoterna Carl-Gustaf Angelin, Johnny
Bernhardsson och Ronny Ekwall samt suppleanterna Lars
Carlsson, Stig Lindberg och Per-Ove L66v. I enlighet med
svenska statens dgarpolicy dar VD inte ledamot 1 styrelsen.
For ytterligare uppgifter om styrelsens ledaméter hinvisas
till arsredovisningen sidorna 56—57.

Styrelsens arvode

Arvodet bestims av drsstimman. For information om sty-
relsens arvode 2007 hinvisas till drsredovisningen, kon-
cernens Not 46.

Styrelsens oberoende

Svenska statens dgarpolicy anger att nomineringar till sty-
relsen offentliggors enligt Kodens riktlinjer, dock redogdrs
inte for ledamoternas oberoende i forhillande till staten som
storre aktiedgare. Av ledamoterna dr Christer Badholm,
Greta Fossum, Dag Klackenberg, Jonas Iversen, Hans-Olov
Olsson, Lone Fonss Schreder, Tuija Soanjirvi och Anders
Sundstrom oberoende 1 forhallande till bolaget och bolags-
ledningen.

Tillsattning av styrelse

For de av svenska staten heligda foretagen tillimpas en-
hetliga och gemensamma principer tor en strukturerad
nomineringsprocess som for dessa bolag ersitter Kodens
regler om tillsdttning av styrelseledamoter och revisorer.
Nomineringsprocessen koordineras av Enheten or statligt
igande inom Niringsdepartementet. En arbetsgrupp ana-
lyserar kompetensbehovet utifrin foretagets verksamhet

stammovald styrelseledamot. Detta for att arbetstagarorga-
nisationerna ska ges mdjlighet att medverka i utskottet.

och situation samt respektive styrelses ssammansittning.
Direfter faststills eventuella rekryteringsbehov och rekry-
teringsarbetet inleds. Urvalet av ledamoter gors utifrin en
bred rekryteringsbas. Nir processen avslutats ska gjorda
nomineringar offentliggoras enligt Kodens riktlinjer.

Beskrivning av styrelsens arbete

Styrelsemotena foljer 1 huvudsak en i arbetsordningen upp-

gjord plan. Denna foreskriver att sju ordinarie moten ska

hillas varje ar. Utover de ordinarie motena kallas styrelsen

till ytterligare moten om behov uppkommer. Enligt arbets-

ordningen ska minst ett mote varje dr hallas pa annan plats

an huvudkontoret. Under 2007 holls ett mote 1 Forsmark,

vilket kombinerades med visning av dess kirnkraftverk.

Vidare holls ett mote 1 Hamburg, vilket kombinerades med

en visning av kirnkraftverket Kriimmel.
Arbetsordningen stipulerar att bland annat f6ljande

drenden ska finnas pa agendan en ging per ar:

» Koncernens strategiska plan.

» Koncernens totala riskexponering.

* Sikerhets- och miljéfragor inom kirnkraften.

* Personalfrigor inom koncernen, inklusive mojlighet att

attrahera och behilla kompetens.

* Forsknings- och utvecklingsaktiviteter inom koncernen.

Hirutover rapporteras vid varje mote:

» Under rubriken "Affirslaget” viktigare affarshiandelser

sedan forra motet.

» Koncernens finansiella situation.

Under 2007 har dven sikerhetsfragor i kiarnkraften avhand-

lats vid varje styrelsemote.

Investeringar foljs upp och analyseras av styrelsen tre ar efter

att dessa beslutats av styrelsen.
Styrelsen hiller dessutom ett antal styrelseseminarier
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varje ar. Vid dessa seminarier fir styrelsen mer detaljerad in-
formation och diskuterar Vattenfalls lingsiktiga utveckling,
strategi, konkurrenssituation och riskhantering.

Styrelsen har under 2007 sammantritt tretton ginger,
inklusive det konstituerande motet. Nedan foljer en sam-
manstillning av motena med angivande av ndgra av de
viktiga frigor som behandlades.

Fragor behandlade av styrelse
utsedd av 2006 ars arsstdmma

Métesdatum

17 januari 2007

Fokus och viktiga fragor som avhandlades

» Koncernens ledningssystem (GMS)

+ Koncernens riskexponering

» Stormen Per

» Verksamheten vid Forsmark

+ Koncernens natverksamhet

+ Koncernens aktiviteter inom klimatomradet

» Verksamheten vid Forsmark

+ Bokslutskommuniké
» Verksamheten vid Forsmark
+ Inrattande av sdkerhetsutskott

« Arsbokslut, arsredovisning och revisions-
berattelse

* Rapport om bolagsstyrning respektive
intern kontroll

» Utvardering av styrelse och VD

+ Vattenfalls FoU-verksamhet

« Vattenfalls klimatvision

»Vindkraftarende

» Chefsplanering och utveckling

» ElproduktioneniSverige och Tyskland

* Rapport fran sékerhetsutskottet

« Vattenfalls klimatvision

- Ekonomiska mal for Vattenfall AB

- Vattenfalls tremanadersrapport

2 februari 2007
7-8 februari 2007

7 mars 2007

4 april 2007

25 april 2007
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Fragor behandlade av styrelse
utsedd av 2007 ars arsstdmma

Métesdatum
Konstituerande

styrelsemdte
26 april 2007

Fokus och viktiga fragor som avhandlades

« Styrelsens arbetsordning, instruktioner om
arbetsfordelning mellan styrelse och VD samt
instruktioner om ekonomisk rapportering till
styrelsen

«Ledaméter och arbetsordningirevisions-
kommittén

« Ledamoterisdkerhetsutskottet

« Ledamoteriersattningskommittén

« Finansinstruktion och -policy samt instruktion
fér hantering av energi- och ravarurisker

« Uppfdéljning av investeringar gjorda under det
forsta halvaret 2004

« Transmissionsnaten i Tyskland

« Rapport fran revisionskommittén

« Vattenfalls miljéledningssystem

+ Konkurrensfragor i Tyskland

« Allman uppdatering betraffande forvarv

« Aktuellainvesteringar och avyttringar

« Plan for fornybar energi

« Rapport fran sdkerhetsutskottet

+ Pagdende omorganisation

« Rapport om den tyska kdrnkraftverksamheten
« Fordndringar i koncernledningen
« Vattenfalls halvarsrapport

« Strategiseminarium

« Strategisk plan

« Kommunikationsfragor

« Férvarvsdrende

* Kompetensférsérjning inom karnkraftteknik
« Vindkraftfragor

+ Rapport fran sdkerhetsutskottet

+ Rapport fran revisionskommittén

« Uppfdéljning av investeringar gjorda under det
andra halvaret 2004

- Forvarvsdrenden

« Aktuellainvesteringsdrenden

+ Genomgang av mediabilden av Vattenfallkon-
cernen lokalt och internationellt

« Utvardering av styrelsen och VD

« Rapport fran sdkerhetsutskottet

« Vindkraftfragor

« Kvantifiering och uppfdljning av strategiska
mal

- Vattenfalls niomanadersrapport

21 maj 2007

25juli2007

30 augusti 2007

23 oktober 2007

30 oktober 2007

11-12
december 2007

« Forvarvsdarenden

« Successionsplanering for ledningsgruppen

« Ny koncernstruktur fér krishantering

+ 2008 ars affarsplaner, finansiell plan och
godkdnnande av investeringsplan

« Investeringariden tyska energiproduktionen
och natverksamheten

« Projekt for avskiljning och lagring av koldioxid

« Fragor om sékerhet och miljé inom koncernens
karnkraftverksamhet

« Arlig uppféljning av investeringsprogram inom
vatten-, vind- och kdrnkraft i Norden

+ Koncernens upplaning samt stéllande av
sdkerhet




Styrelse utsedd av 2006
ars arsstamma

Styrelse utsedd av 2007
arsarsstamma
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Maarit Aarni-Sirvioé X X - - X
Christer Badholm X X X X X/ X X X X X X X
Greta Fossum X X X X X X X X X X - X X
Jonas Iversen X X - X X X X
Dag Klackenberg X X X X X X/ X X X X X X X

Peter Lindell X X X - - -
Hans-Olov Olsson - X X X X -/ X X X X X X -
Lone Fgnss Schrgder X X X X X X X X X X X
Tuija Soanjarvi X X X X X X X
Anders Sundstrém X X X X - X X X X X X X X
Carl-Gustaf Angelin X X X X X X X X - X X X X
Johnny Bernhardsson X X 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
Stig Lindberg* X X X X X X/ X X X X X X X
Per-Ove Lo6V* X X X X X XX X X X X X X

X Nérvarande —-Ejndrvarande  *) Suppleanter

Utvardering av styrelsens och VDs arbete

Styrelsen utvirderar styrelsearbetet och VD genom en sirskild
process en gang per ar. Utvirderingen sker under ledning av
ordféranden och avrapporteras till styrelsen. Utvirderingen
aren 2006 och 2007 baseras pa analys utford av extern konsult.
Den senaste utvirderingen avrapporterades vid styrelsemotet
den 23 oktober 2007. Avrapportering av nista utvirdering
planeras ske vid styrelsens mote 1 oktober 2008.

Kommittéer och utskott

Revisionskommitté

Revisionskommittén idr ett utskott inom styrelsen som
har inrittats for att 6ka kinnedom om insyn och kontroll
av foretagets redovisning, ekonomiska rapportering och
riskhantering. Revisionskommittén har ett sirskilt ansvar
tor arbetet med Kodens tillimpning och framtagande av
foreskrivna rapporter. Revisionskommittén bereder sty-
relsens arbete med att kvalitetssikra bolagets finansiella
rapportering. Vid revisionskommitténs moten rapporterar
bolagets revisorer sina iakttagelser i samband med revision.
Ingen formell beslutanderitt har delegerats till kommittén,
eftersom kommittén utgdr ett utskott av styrelsen.

Vid styrelsemétet den 26 april 2007 omvaldes Christer
Bidholm och Lone Fonss Schroder samt nyvaldes Tuija Soan-
jarvi till ledaméter i revisionskommittén. Bland icke stimmo-
valda ledaméter deltog styrelsesuppleanten Per-Ove L66v 1
revisionskommittén. Betriffande ersittningar till kommitténs
ledamaoter, se Arsredovisningen, koncernens Not 46.

Styrelsen har antagit en arbetsordning for kommittén.
Kommittén rapporterar sitt arbete till styrelsen genom att
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motesanteckningar delges styrelsen samt nir sa erfordras via
redogdrelser vid styrelsesammantraden.

Revisionskommittén har under 2007 haft fyra ssmman-
triden. Vid samtliga moten har revisorerna varit narvarande
och redogjort for sina iakttagelser frin granskningen. Re-
visorerna avrapporterade sin bokslutsgranskning till hela
styrelsen vid styrelsemote den 7 februari 2007 samt den
7 mars 2007. Vid avrapporteringen den 7 februari 2007
triftade styrelsen revisorn utan nirvaro av VD eller annan
person fran ledningen.

Nedan redovisas respektive ledamots narvaro vid revi-
sionskommitténs moten:

070205 070424 070828 071206
Peter Lindell X X

Christer Badholm X X X X
Lone Fgnss Schroder X X X =
Tuija Soanjarvi X X
Per-Ove L66v X X X X

(facklig representant)

Nomineringskommitté

Det finns ingen nomineringskommitté eller valberedning i
Vattenfall AB. Under rubriken " Tillsittning av styrelse” pa
sidan 49 framgar nirmare hur nomineringen till styrelsen
sker.

Sdkerhetsutskott

Styrelsen har den 8 februari 2007 inrittat ett sikerhetsut-
skott, med uppdrag att noga folja och granska kirnkraftssi-
kerheten i koncernen. Sikerhetsutskottet fokuserar pd att ge-
nomfora en analys av ledningssystem, sikerhet, rapportering
och ledningsfunktioner i Vattenfalls kirnkraftsanliggningar.
Utskottet 6vervakar sikerhetsarbetet och rapporterar sina
iakttagelser till styrelsen. Detta sker dels genom utskottets
ordférande och dels genom den externa sikerhetsexpert till
vilken styrelsen den 4 april 2007 uppdrog att utféra en analys
av kirnkraftsanliggningarna. Kommittén rapporterar dven
sitt arbete till styrelsen genom att motesanteckningar delges
styrelsen. Sdsom utskott av styrelsen har sikerhetsutskottet
ingen formell beslutanderitt. Betriffande ersittningar till
kommitténs ledamoter, se Arsredovisningen, koncernens
Not 46.

Vid inrittandet av sikerhetsutskottet utsags foljande per-
soner till ledamoter: Christer Bidholm, Anders Sundstrom
och Dag Klackenberg. Dessa personer omvaldes vid styrelse-
métet den 26 april 2007. Bland icke stimmovalda ledaméter
deltog Johnny Bernhardsson i sikerhetsutskottet.

Sikerhetsutskottet har under 2007 haft fyra ssmmantra-
den. Pi foljande sida redovisas respektive ledamots nirvaro
vid sikerhetsutskottets moten.
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070301-02 070402 070427 071011
Christer Badholm - X X X
Dag Klackenberg X X X X
Anders Sundstrém - X X X
Johnny Bernhardsson X - X X

(facklig representant)

Ersattningskommitté
Ersittningskommittén bereder 16pande frigor om ersitt-
ning till ledande befattningshavare. Kommittén handligger
fragor avseende drlig 16nerevision och 6vriga anstillnings-
villkor avseende VD.

Dirutdver £6ljs marknadsmissigheten betriffande loner
och ersittning for samtliga vice VD samt for cheferna for
koncernstaberna. Kommittén gir igenom aktuella ersitt-
ningar, fasta och rorliga [oner och i forekommande fall yt-
terligare ersittningar, inklusive pensionsvillkor av betydelse
till samtliga nimnda befattningshavare. Kommittén bereder
fragor rorande principer f6r 16ner och ersittningar.

Vid styrelsemétet den 26 april 2007 omvaldes Dag
Klackenberg och Anders Sundstrom samt nyvaldes Jonas
Iversen till ledamoter 1 ersdttningskommittén. Bland icke
stimmovalda styrelseledaméter deltog Carl-Gustaf Angelin
i ersittningskommittén. Personaldirektoren samt stillfore-
tridande personaldirektoren ar foredragande.

Ersittningskommittén har antagit en arbetsordning for
sitt arbete. Kommittén rapporterar sitt arbete till styrelsen
genom att kommitténs ordférande informerar styrelsen
om utskottets stallningstaganden. Styrelsen ska i sin helhet
ta stillning till anstillning av VD och besluta om anstall-
ningsvillkoren. Kommittén rapporterar dven sitt arbete till
styrelsen genom att motesanteckningar delges styrelsen.

Ersittningskommittén har under 2007 haft ett sam-
mantride, den 18 oktober 2007. Vid detta sammantrade
var Dag Klackenberg, Anders Sundstrém och Carl-Gustaf
Angelin 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 1 Sverige och giller frin och med 2005. Vattenfalls
internrevisorer gir varje ar igenom och verifierar att dessa
riktlinjer £6ljs. Resultatet av genomgangen avrapporteras
till styrelsen.

I enlighet med riktlinjerna har VD inte nigon rorlig
16nedel. Ovriga chefer och anstillda i Sverige har inte hogre
rorliglonedel in vad som motsvarar tvd manadsloner per ar
eller 16,7% av den normala fasta 16nen. For vissa chefer giller
aven att den normala fasta lonen kan minskas med 16,7%
beroende pa resultat. I vriga lander giller lokal praxis. Ut-
gangspunkten dr som hittills koncernens lingsiktiga virde-
skapande. Gemensamt for alla dr koncernmalet. Vidare mits
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den egna enhetens samt individuella resultat.

Det finns inga aktie- eller aktiekursrelaterade incita-
mentsprogram till styrelsen eller bolagsledningen. Vatten-
falls dgartorhillanden innebir att sidana inte heller kan bli
aktuella.

Skattepliktiga ersittningar och férmaner samt pensions-
kostnader for styrelseordforande, styrelseledaméter, VD
och andra ledande befattningshavare beskrivs nirmare i
Arsredovisningen, koncernens Not 46.

Sdkerstallande av kvalitet i finansiell rapportering
Styrelsen hari den sirskilda rapporten om intern kontroll, se
sidan 55, redogjort for strukturen fér den interna kontrollen
i de finansiella rapporteringsrutinerna.

Arbetet inom revisionskommittén utgor en del av denna
styrelsekontroll, dir externa och interna revisorer redogdr
for sina iakttagelser for de styrelseledamoter som ir leda-
moter 1 revisionskommittén. Vid samtliga revisionskom-
mittémoten under 2007 har externrevisionen bland annat
redogjort for iakttagelser rorande koncernens heldrs- och
halvérsbokslut. Vid dessa moten representeras internrevi-
sionen vid Vattenfall av dess chef, som dven avrapporterar
denna enhets iakttagelser till revisionskommittén. For 2008
planeras minst tvd moten mellan alla styrelsens ledamoter
och de externa revisorerna.

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

Revisorer

Av svenska statens dgarpolicy framgidr att ansvaret tor val av
revisorer i statligt agda bolag alltid ligger hos dgaren och be-
slutas pa drsstimman samt att Riksrevisionen kan férordna
en eller flera revisorer att delta i den arliga revisionen.

Pd bolagsstimman 2004 utsigs revisionsbolaget Ernst
& Young AB till revisorer med auktoriserade revisorn Lars
Triff som huvudansvarig revisor. Valet skedde for perioden
fram till bolagsstimman 2008. Lars Triff har innehaft upp-
draget som huvudansvarig revisor sedan ordinarie bolags-
stimman dr 1997. Vid sidan av Vattenfall AB har Lars Traff
revisionsuppdrag i bland annat foljande bolag: Lantminnen,
Scania, Posten, Angpanneféreningen (AF), Avanza och
Oresund. Lars Triff har inga uppdrag i bolag som paverkar
hans oberoende som revisor 1 Vattenfall.

Riksrevisionen har forordnat auktoriserade revisorn Per
Redemo fram till bolagsstimman 2008. Han har innehaft
uppdraget sedan 2004. Per Redemo ir férordnad revisor 1
foljande bolag: Vattenfall AB, Sveriges Television AB och
Chalmers Tekniska Hogskola AB samt ansvarig revisor 1
bland annat féljande myndigheter/affirsverk: Skatteverket,
CSN, och affdrsverket Statens Jarnvigar. Per Redemo har
inga uppdrag i bolag som pdverkar hans oberoende som
revisor 1 Vattenfall.

Revisorerna ir narvarande och avrapporterar vid styrel-
sens mote avseende drsredovisningen samt moter Vattenfalls
VD och CFO vid ett antal tillfillen under dret. Dessutom



har revisorerna fortlopande kontakt och moten med styrel-
sens revisionskommitté. I de fall mer omfattande konsultin-
satser ska goras av de valda revisorerna, ska uppdraget forst
behandlas och godkinnas av revisionskommittén. Kon-
cernens revisionskostnader beskrivs narmare 1 drsredovis-
ningen, koncernens Not 49 samt i moderbolagets Not 39.

Konsultationerna frin Ernst & Young AB under 2005—
2007 har framst gillt skatte- och redovisningsfragor.

Riksrevisionen

Riksrevisionen har under dr 2007 granskat om intern styr-
ning och uppfoljning i Vattenfall AB sker utifrin det tilligg
som fordes in i bolagsordningen ar 2005. Vidare har granskats
om redovisningen av resultatet av den nya inriktningen sker
pa ett sadant sitt att en jaimforelse med den dndrade lydelsen
av bolagsordningen dar mojlig. Tilliggeti Vattenfall AB:s bo-
lagsordning innebir att “Bolaget skall inom ramen for kravet
pd affarsmissighet vara det ledande foretaget i omstillningen
till en ekologiskt och ekonomiskt uthéllig svensk energifor-
sorjning...”. Riksrevisionens sammanfattande bedomningar
ar att tilligget 1 bolagsordningen har paverkat Vattenfalls
interna styrning och den interna dterrapporteringen. Dess-
utom anges att koncernen vidtagit betydelsefulla dtgirder
for att nd upp till de dnskade ambitionsnivierna for elpro-
duktion av fornybar energi. Dock konstateras att tilligget 1
bolagsordningen limnar utrymme for olika tolkningar. Den
fullstindiga bedomningen finns i Riksrevisionens rapport

RiR 2007:29.

Allmant om koncernens ledningssystem (GMS)
Koncernen styrs med fokus pa virdeskapande och lingsik-
tiga overgripande mal och krav for de operativa enheterna
Business Groups och Business Units. Business Groups 6
resldr kortsiktiga mal fér varje Business Unit som sedan
godkinns av VD och koncernledningen.

For att sikerstilla att Vattenfall utvecklas 1 6nskad rikt-
ning och lever upp till etiska och legala krav har VD etable-
rat ett ledningssystem, Group Management System (GMS).
Ledningssystemet utgor dven en beskrivning av hur koncer-
nen styrs. Integrerat med GMS finns ett miljoledningssys-
tem, Environmental Management System (EMS), som styr
hur koncernen hanterar sina miljofrigor. GMS och EMS
finns tillgingligt for alla anstillda pa koncernens intranit.

Ledningssystemet bestir av ett antal byggstenar (se bild
av ledningssystemet pd sidan 54). Styrningen utgdr ifrin af-
farsidé och vision, koncerngemensam uppforandekod och
foretagstilosofi, samt koncernens policyer inom viktiga om-
rdden. Ledningssystemet ar dokumenterat i styrdokument,
vilka utgors av koncernpolicyer, koncerninstruktioner och
ovriga dokument. Koncernpolicyer anger intentioner for
agerande 1 fragor av vikt for koncernen. Koncerninstruktio-
ner ger en mer detaljerad och operativ kontroll och fastslar
bindande bestimmelser.

[ instruktionen “Roller och ansvarstérdelning” definie-
ras beslutsfora och grundliggande roller inom koncernen.

En annan central instruktion dr ”Principer £or beslutsfat-
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tande och delegering”, som dven innehaller gillande dele-
geringar frin VD till Business Group-chefer, koncernstabs-
chefer och Group Shared Service-chefer.

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

Koncernstaberna ansvarar for att foresld, utveckla
och folja upp koncernpolicyer och koncerninstruktio-
ner. Koncernens kvalitetsfunktion ir sammanhillande
for ledningssystemet. Bide koncernens kvalitetschef och
miljochef miaste godkinna alla koncernpolicyer och kon-
cerninstruktioner innan de slutgiltigt faststills. Alla styr-
dokument pi koncernnivi foredras i koncernledningen
for godkinnande.

All verksamhet i Vattenfall dr skyldig att f6lja lednings-
systemets styrdokument. Darfor har varje Business Group
ett kompletterande ledningssystem som ar anpassat till
verksamhetens detaljerade krav. Sirskilda rutiner finns for
att ledningssystemen ska bli gillande dven i dotterbolagen.
Betriffande de nordiska dotterbolagen sker detta bland
annat genom sirskilda dgaruttalanden pa drsstimman, av
innebdrd att ledningssystemen inom ramen for gillande
ritt etc dven ska omfatta dotterbolaget. Agaruttalandena
utgor en del av Vattenfalls ledningssystem och mojliggor
en koncernmissig styrning av verksamheten 1 enlighet
med de intentioner som ytterst fastliggs pd Vattenfall AB:s
drsstimma. Internrevisionen ansvarar for granskning och
utvirdering av efterlevnaden av koncernens ledningssys-
tem.

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 forvaltning i enlighet med den svenska
aktiebolagslagen och styrelsens anvisningar. Rapportering
och uppfoljning av den operativa verksamheten sker med
full transparens i redovisning, kontroll, 16nsamhet och
virdeskapande.

Vattenfalls verksamhet delas in 1 tre kategorier ur styrnings-

synpunkt:

¢ Affirsverksamheten som skots av Business Groups och deras
Business Units inom definierade geografiska omraden.

* Staber som stodjer sina respektive ledningsgrupper.

e Shared Service-enheter som tillhandahaller tjianster vilka
stodjer kundernas (interna affirsenheter och andra) stri-
van att optimera sin verksamhet. Shared Service-verk-
samheterna bedrivs enligt sjilvkostnadsprincipen. Shared
Service-enheter finns biade pd koncernniva (Group Shared
Services) och pd Business Group-niva.

Ett antal viktiga styrprocesser har etablerats. Varje pro-

cess leds av en processigare, vanligtvis en medlem av kon-
cernledningen, som ansvarar for att processen utvecklas.
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For nirvarande finns foljande koncernprocesser:

Process Processdgare

chefen fér Koncernstrategier
chefen fér Ekonomioch Finans
chefen fér Ekonomioch Finans
chefen fér Forvarv

chefen fér Ekonomioch Finans
chefen fér Kommunikation
chefen fér Human Resources
chefen fér Koncernstrategier

Strategi- och affdarsplanering
Rapportering och uppféljning
Riskhantering

Foérvarv

Investeringar
Kommunikation
Chefsutveckling

Capacity management

Strategi- och affdrsplaneringsprocessen resulterar 1 drliga
strategi- och affarsplaner. I denna process analyseras, ut-
virderas och bedéms strategiska fraigor med beslut i kon-
cernledningen om urval, formuleringar och prioriteringar.
Strategiplaneringen 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 pla-
nen tar Business Groups och Business Units fram tredriga
affdrsplaner som slutgiltigt godkidnns av koncernledningen.
Investeringsplan for pafoljande kalenderar faststills sedan
av styrelsen.

Ledningssystemets byggstenar

Vision & Affarsidé
Code of Conduct
Foretagsfilosofi

Policyer

Roller & Ansvar
Organisation

Business Group

Delegering av befogenheter Norden

Elproduktion

X Distribution
Koncernstrategi- &
affarsplanering Forsalining
Rapportering & uppfdljning
Varme
Tjanster

Ytterligare koncernstyrning
av vissa funktionsomraden

Group Shared Services'

Styrande affarsetik

Vattenfalls kirnvirden dr:

Oppenhet, Ansvarstagande och Effektivitet.

Vattenfalls koncerngemensamma uppférandekod (Code of
Conduct) och foretagsfilosofi slir fast att alla medarbetare ska
tolja och arbeta enligt Vattenfalls kirnvirden, policyer och
koncerninstruktioner. Bestimmelserna 1 Code of Conduct
konkretiseras i dvriga delar av ledningssystemet, bland annat i
instruktionerna rérande allminna juridiska och affirsetiska
principer respektive konkurrensfrigor. Ytterligare infor-
mation om styrande affdrsetik lamnas 1 Vattenfalls hillbar-
hetsredovisning (Corporate Social Responsibility Report)
som kan laddas ner eller bestillas frain Vattenfalls hemsida
(www.vattenfall.com alternativt www.vattenfall.se).

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

Styrelse

Koncernchef (CEO)

Koncernstaber

Business Group
Centraleuropa?

Gruvdrift & Elproduktion Distribution Polen
Transmission Forsaljning Polen
Distribution Tyskland Varme Polen
Forséljning Tyskland

Varme Tyskland

Shared Service Centres

1) Vattenfall Trading Services, Vattenfall Treasury, Vattenfall Insurance,
Vattenfall Research and Development och Vattenfall IT Infrastructure Services.
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2) Business Group Tyskland och Business Group Polen integrerades den 1 januari 2008 till
Business Group Centraleuropa.



Styrelsens rapport om intern kontroll

avseende den finansiella rapporteringen

Denna rapport har upprittats 1 enlighet med avsnitt 3.7.2
i Svensk kod tor bolagsstyrning (Koden). Hir limnas en
beskrivning av de visentligaste rutinerna vad avser intern
kontroll for den finansiella rapporteringen.

Kontrollmiljé

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

Vattenfalls koncerngemensamma uppférandekod som
godkints av styrelsen uttrycker forvintan pa alla medarbe-
tares dtagande att folja Vattenfalls foretagsfilosofi, uppfo-
randekod, kirnvirden, policyer och regler.

Den formella beslutsordningen i koncernen utgir frin
den ansvarstordelning mellan styrelse och VD som styrelsen
faststillt i sin arbetsordning. For att definiera och sikerstilla
en gemensam syn pa roller och ansvar har koncernledningen
faststillt ett ledningssystem med styrdokument som anger
bland annat koncerninstruktioner for beslutsfattande, de-
legering och attestritt samt styrning av dotterbolag, risk-
hantering och intern kontroll.

Riskanalys

Reglerna kring och utfallet av koncernens process for risk-
bedémning och riskhantering behandlas drligen av styrel-
sen. Styrelsen har utsett en revisionskommitté med upp-
gift 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.

Bolagsstyrningsrapport

Kontrollaktiviteter och uppfdljning

Styrelsen erhiller manatligen ekonomiska rapporter och vid
varje styrelsesammantride behandlas moderbolagets och
koncernens ekonomiska situation. Koncernledningen har
regelbundna uppfoljningsmoten avseende det ekonomiska
utfallet med chefs- och ekonomifunktionerna i de olika
affirsomrddena.

Vattenfalls ledningssystem innehéller en beskrivning av de
visentliga processerna for finansiell rapportering. Lednings-
systemet utgor plattformen for den interna kontrollen pd samt-
liga enheter inom koncernen. Kontrollaktiviteterna for finan-
siell rapportering i koncernen foljs upp, analyseras, utvecklas
och forbittras 16pande. Vattenfall har under 2007 genomfort
ett koncernprojekt i syfte att ytterligare forstirka den interna
kontrollen 1 finansiell rapportering. Ett nyutvecklat ramverk
med fokus pa faststillande av nyckelkontrolleri finansiell rap-
portering har slutforts under aret. Ansvaret for rapportering,
uppfoljning och kontinuerlig utveckling av ramverket for
god intern kontroll i den finansiella rapporteringen har frin
1 januari 2008 Overforts frin projektorganisationen till en
nyinrittad Compliance Officer funktion inom Koncernstab
Ekonomi och Finans. Dirtill har internrevisionen genomfort
och avrapporterat granskningar inom utvalda omriden.

Information och kommunikation

Information och kommunikation om koncernens policyer,
instruktioner, riktlinjer och manualer finns tillgingliga
pa Vattenfalls intranit. Uppdateringar och férindringar i
redovisnings- och rapporteringsprinciper kommuniceras
genom meddelanden pa intranitet, e-post samt vid de re-
gelbundna moten som koncernens ekonomi- och control-
lerfunktion har.
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Styrelse

Dag Klackenberg, fodd 1948, ar styrelseordférande och invaldesi
styrelsen &r 2001. Dag &r utbildad civilekonom vid Handelshdgskolan

i Stockholm och har enjur. kand. fran Stockholms universitet. Efter att
ha avslutat UD:s aspirantutbildning 1974 innehade han flera olika pos-
terinom UD fram till 1993, da han blev expeditionschef med stéllining
som ambassaddr, en post som han hade fram till ar 2001. Dag &r sedan
2001 VD for Svensk Handel, styrelseledamot i Regionbank Stockholm
(Handelsbanken) och Atrium Ljungberg AB samt styrelseordférande for
Ersta Skdndal hdgskola.

Hans-Olov Olsson, fodd 1941, &r styrelsens vice ordférande och
invaldes i styrelsen ar 2004. Hans-Olov har studerat vid Géteborgs
universitet och avlagt pol. mag. examen med inriktning ekonomi och
informationsbehandling. Hans-Olov har genomgéatt managementpro-
gram vid Harvard Business School. 2006 utndmndes Hans-Olov till
ekonomie hedersdoktor vid Handelshdgskolan i Goteborg. Han startade
sin karriar vid Volvo 1966 som systemingenjor och har darefter haft

ett antal chefsbefattningar. Hans-Olov var VD aren 2000-2005 och
styrelseordférande &r 2006 for Volvo Personvagnar. Under ar 2006 var
Hans-Olov ansvarig for Fordkoncernens globala varumarkes- och mark-
nadsfoéringsstrategi och ledamot i Fords koncernledning. Hans-Olov ar
ordférandeibransch- och arbetsgivarorganisationen Teknikforetagen
och vice ordférande i Svenskt N&ringsliv. Hans-Olov &r ocksa styrelse-
ledamot i AB SKF, Lindab International AB, H6gands AB, Elanders AB,
Anna Lindhs Minnesfond samt IQ initiativet.

Maarit Aarni-Sirvid, fddd 1953, invaldes som ledamot av styrelsen ar
2003 och avgick vid drsstdmman 2007.

Carl-Gustaf Angelin, fédd 1951, ar arbetstagarledamot for Akademi-
kerradet ochinvaldesistyrelsen ar 2003. Carl-Gustaf &r civilingenjor
fran Kungliga Tekniska hégskolan i Stockholm. Mellan aren 1977 och
1988 var han verksam inom AB Svenska Flaktfabriken och darefter har
han haft flera olika befattningar inom Vattenfallkoncernen. Fér nérva-
rande arbetar han pa Férséljning Norden.

Johnny Bernhardsson, fédd 1952, dr arbetstagarledamot fér Unionen
ochinvaldesistyrelsen ar 1995. Johnny har en ingenjérsutbildning
kompletterad med ekonomisk pabyggnad fran TBV. Han har varit verk-
sam iolika befattningar inom Vattenfallkoncernen sedan 1970.

Christer Badholm, fédd 1943, &r ledamot och invaldes i styrelsen ar
2002. Christer &r civilingenjor fran Chalmers tekniska hdgskola i Gote-
borg och har ocksa en utbildning inom féretags- och koncernledning
fran IFL samt i International Management fran MiL. Han har lang erfa-
renhet som VD fran olika bolag inom transportbranschen, bland annat
fran ABV sédra regionen, NCC Intl. AB, ABB Traction AB, Adtranz GmbH,
samt Bombardier Transportation GmbH. Sedan 2002 bedriver han egen
konsultverksamhet. Christer dar dven styrelseledamot i Anldggnings AB
ODEN, Icomera AB samt styrelseordférande i Bombardier Transporta-
tion Sweden AB och Balfour Beatty Rail AB.

Lars Carlsson, fodd 1951, dr arbetstagarledamot fér Unionen och
suppleant och invaldes i styrelsen ar 1991. Lars har en ingenjérsutbild-
ning fran Katrineholms tekniska skola. Han har sedan 1972 varit verk-
sam iolika befattningar inom Vattenfallkoncernen.

Ronny Ekwall, fédd 1953, &r arbetstagarledamot for SEKO Facket for
Service och Kommunikation och invaldes i styrelsen &r 1999. Ronny &r
elingenjér fran Stora Kopparbergs praktiska yrkesskola. Under aren
1969-1977 var han verksam inom Stora Kopparberg som 1:e montdr
och efter det har han arbetat som montérinom Vattenfallkoncernen.
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Greta Fossum, fédd 1947, &r ledamot och invaldes i styrelsen ar 2006.
Greta &r civilingenjor och teknisk licentiat fran Kungliga Tekniska H6g-
skolan i Stockholm samt teknologie hedersdoktor vid Umea Universitet.
Mellan dren 1974 och 2000 arbetade hon som avdelningschef och
forskningschef pa Modo Forskning och Utveckling i Ornskéldsvik och
for ndrvarande &r hon direktdr pd Skogsindustrierna med ansvar for
forskningspolitiska fragor. Greta &r styrelseledamot i Innovationsbron
Umead, The Marcus Wallenberg Foundation, Allehanda Media AB och
Tryckteknisk Forskning AB samt ledamot av Kungliga Ingenjorsveten-
skapsakademien, IVA.

Jonas lversen, fédd 1965, &r ledamot och valdes inistyrelsen ar 2007.
Jonas &r civilekonom fran Stockholms Universitet, han &r departe-
mentsrdd och chef fér enheten fér statligt &gande pa Naringsdeparte-
mentet. Tidigare har Jonas arbetat som kanslirad pa Finansdeparte-
mentet. Jonas ar dven styrelseledamot i Vin & Sprit AB.

Stig Lindberg, fodd 1946, ar arbetstagarledamot for Ledarna och
suppleant. Han invaldes i styrelsen ar 1992. Stig &r teknisk ingenjér och
har varit verksam som arbetsledare inom Kraftbyggarna Entreprenad
AB, Ringhals AB samt sedan 1985 inom Vattenfallkoncernen.

Peter Lindell, fédd 1972, invaldes som ledamot i styrelsen ar 2002 och
avgick vid arsstdmman 2007.

Per-Ove L66v, fodd 1961, ar arbetstagarledamot for SEKO och supp-
leant och invaldes i styrelsen ar 1999. Per-Ove har en utbildning i
féretagsekonomi fran Luleas Tekniska Hogskola samt en ingenjérsut-
bildning fran Midskogsskolan i Luled. Per-Ove har varit verksam i olika
befattningar inom Vattenfallkoncernen sedan 1987.

Lone Fgnss Schrgder, 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. Un-
der aren 1982-2003 var Lone verksam i ledande befattningar inom A.P.
Moller-Maersk A/S och sedan 2003 &r hon VD for Wallenius Lines AB.
Lone dr dven styrelseledamot i DSB och Yara ASA, styrelseordférande i
Bioneer A/S, WWL A/S samt vice styrelseordférande i Aker ASA.

Tuija Soanjarvi, fédd 1955, &r ledamot och invaldes i styrelsen ar 2007.
Tuija har en ekon. mag. fran Helsingfors Handelshégskola och & CFO
for Itella Abp (fére detta Posten Finland Abp). Mellan dren 1981 och
1986 var hon verksam inom Kesko Abp. Darefter hade hon olika befatt-
ningar inom TietoEnator Abp. Mellan 2003 och 2005 var Tuija CFO pa
Elisa Abp.

Anders Sundstrém, fédd 1952, &r ledamot och invaldes i styrelsen ar
2004. Anders &r samhéllsvetare fran Umea Universitet. Han har varit
verksam som kommunalrad i Pited kommun 1980-1994, ordférande

fér socialdemokraternaiNorrbotten 1989-1999 samt ingatt i social-
demokraternas partistyrelse och verkstéllande utskott under dren
1990-2005. Anders har dven innehaft ett antal ministerposter i Sveriges
regering sdsom arbetsmarknadsminister 1994-1996, naringsminister
1996-1998 och socialminister 1998. Under aren 1999-2002 var han VD
for Sparbanken Nord. Anders ar for narvarande VD foér Folksam Liv och
Folksam Sak, styrelseordférande for Lulea Tekniska Universitet samt
styrelseledamot i Boliden AB, Falck A/S och ALKA Forsikring A/S.



Styrelse

F
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Per-Ove L66v, Hans-Olov Olsson, Stig Lindberg, Tuija Soanjarvi

Jonas Iversen Anders Sundstrém  Lone Fgnss Lars Carlsson

Schrgder
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Koncernledning

Lars G Josefsson, fodd 1950, ar verkstallande direktér och koncern-
chef sedan &r 2000. Lars &r civilingenjér fran Chalmers Tekniska H6g-
skola i Géteborg och bdrjade sin karridr pa Ericsson ar 1974. Dar inne-
hade han flera olika chefsbefattningar fram till 1993 bland annat inom
Radar-sektionen och Surface Sensor Division. Mellan aren 1993-1997
var Lars VD fér Schrack Telecom AG i Wien och darefter VD for Celcius
fram till &r 2000. Lars &r styrelseledamot i ESKOM Holdings Ltd, vice
ordférandei Eurelectric samt ordférande i Tysk-Svenska Handelskam-
maren. Lars hade vid arsskiftet inga vasentliga aktieinnehav i féretag
med vilka Vattenfall har affarsforbindelser.

Jan Erik Back, fodd 1961, tilltrddde som férste vice VD och chef for
Koncernstab Ekonomioch Finans ijanuari 2007. Jan Erik ar civileko-
nom fran Uppsala Universitet och bérjade sin karriadr pa Handelsbanken
1987. Mellan 1987 och 1998 innehade Jan Erik olika positioner inom
penningmarknad, utlandsrérelsen och den centrala ekonomiavdelning-
en. Jan Erik bérjade 1998 pa Skandia som koncernredovisningschef
och utsdgs senare ocksa till koncerncontroller. Ar 2002 tilltrddde han
som Ekonomi- och Finansdirektdr och dérefter ocksa som vice VD, en
position haninnehade till h&sten 2006.

Tuomo Hatakka, fodd 1956, ar vice VD i Vattenfall AB sedan 2005 och
sedan 1 januari 2008 chef fér Business Group Centraleuropa. Tuomo
var fran 2004 till december 2007 chef fér Business Group Polen. Tuomo
har en ekonomutbildning frdn Handelshégskolan i Helsingfors och In-
stituto de Estudios Superiors de la EmpresaiBarcelonai Spanien. Han
har bland annat varit verksam som konsult for Bain Company i London,
Executive Vice President och partneriEnterprise Investors i Warszawa
samt VD i Elektrim Kable SAi Warszawa.

Hans von Uthmann, fodd 1958, ar vice VD i Vattenfall AB och chef fér
Business Group Norden sedan &r 2003. Hans har I&st vid Handelshégsko-
lani Stockholm. Mellan dren 1984-1994 arbetade Hans i olika chefsbe-
fattningar inom Shell-koncernen. Darefter var han chef for affdrs- och
strategikonsulting inom Shell International i London fram till ar 1996 da
han tilltrddde som VD fér AB Svenska Shell. Ar 2000 blev Hans VD och
koncernchef fér Duni AB, en post som han innehade fram till &r 2003.
Hans ar styrelseledamot i Svenskt Naringsliv, DF AB och Fryshuset, vice
ordférande i Svensk Energi samt ordférande i EFA (EnergiForetagens
Arbetsgivarefoérening).

Helmar Rendez, fédd 1962, tilltradde som direktdr och chef fér Kon-
cernstab Strategier i augusti 2007. Helmar har en filosofie doktors-
examen fran Berlins tekniska universitet, TU. Han var dren 1989-1993
projektchef vid Zentrum fir Logistik und Unternehmensplanung GmbH
iBerlin, chef for Kienbaum Management Consultants GmbHs Berlin-
kontor 1993-1998, chef for koncernutvecklinginom VEAG Vereinigte
Energiewerke AG, Berlin, 1998-2001. Helmar var ansvarig for inte-
grationsprocesseninom Vattenfall Europe samt chef fér Féretagsut-
veckling 2001-2003. Han ingick i foretagsledningen fér WEMAG AG,
Schwerin, 2004-2007 och var VD i Vattenfall Europe Business Services
GmbH, Berlin, 2006-2007.

Ann-Charlotte Dahlstrém, fodd 1952, ar direktdér och chef for Kon-
cernstab Human Resources sedan ar 2001. Ann-Charlotte har en fil.
kand. fran Stockholms Universitet och har genomgatt flera ledarskaps-
utbildningar. Innan Ann-Charlotte kom till Vattenfall arbetade hon som
personalchef och personaldirektdr pa bland annat Stockholms léns
landsting, Ericsson samt SEB. Ann-Charlotte dr styrelseledamot i EFA
(EnergiFdretagens Arbetsgivareférening), IHM Business School och
Salus Ansvar.
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Mats Fagerlund, fodd 1950, var direktdr och chef for Koncernstab Juri-
dik (Juridik och Férvérv) ar 2003-2007. Mats &r medlem i Vorstand fér
Vattenfall Europe AG och chef for affarsomradena Distribution Tyskland
och Transmission inom Business Group Centraleuropa. Mats [amnade
31 december 2007 sitt uppdrag som chef fér Koncernstab Juridik och
darmed ocksa sin plats i koncernledningen.

Knut Leman, fodd 1950, var direktér och chef fér Koncernstab Kom-
munikation fran ar 2000 fram till 1 februari 2008 da han gick i pension.
Knut &r diplomerad marknadsekonom fran DIHM samt har en journa-
list- och PR-utbildning fran Skurups Folkhdgskola. Innan Knut kom

till Vattenfall var han verksam som informationsdirektor for Volvo AB
mellan dren 1991-1997 och dérefter informationsdirektdr for Bure
Equity AB fram till ar 2000. Knut &r styrelseledamot i Sveriges Mark-
nadsforbund.

Lennart Billfalk, fodd 1946, var direktér och chef fér Koncernstab Stra-
tegier fram till mitten av augusti 2007 da han gick i pension.

Klaus Rauscher, fodd 1949, var vice VD i Vattenfall AB och chef (Vor-
standsvorsitzender) fér Vattenfall Europe AG fram till juli 2007 da han
avgick.

Hans-Jiirgen Cramer, fédd 1951, tilltrddde som vice VD i Vattenfall AB
och var franjuli och fram till december 2007 chef fér Business Group
Vattenfall Europe samt talesman fér Vattenfall Europe AG:s foretags-
ledning (Vorstand). Han Idmnade sin post efter en omorganisation

31 december 2007.

Nya medlemmar i koncernledningen fran 1 februari 2008
Carolina Wallenius, fédd 1968, ar direktér och chef for Koncernstab
Kommunikation. Carolina &r civilekonom fran Stockholms Universitet
och har tidigare haft olika chefsbefattningar pa koncernnivainom bland
annat Stockholms 1dns landsting och Intentia. Carolina har ocksa varit
affarsomradeschef fér Tradimus (nu Aditro).

Héléne Bistrom, fodd 1962, &r vice chef for Business Group Norden
sedan 2007. Héléne &r civilingenjor utbildad vid Kungliga Tekniska H6g-
skolani Stockholm. Héléne hade dren 1985-2000 olika anstéaliningar i
Vattenfall AB. Aren 2001-2002 var Héléne VD i REGA Energiplanering
AB. Hon kom tillbaka till Vattenfall &r 2003 och aren 2004-2007 var
hon chef fér affarsenhet Varme Norden.

Hans-Jirgen Meyer, f6dd 1957, &r ekonomi- och finansdirektor i
Vattenfall Europe AG sedan 2005. Hans-Jirgen har en doktorsexamen
ijuridik fran Universitetet i Tiibingen och en Master of Laws fran Harvard
University Law School, USA. Aren 1983-1985 samt 1987-1991 var han
verksam vid Férvaltningsdomstolen i Berlin forst som notarie, sedan
som domare. Hans-Jiirgen var aren 1991-2000 verksam vid Treuhand-
anstalt/BVSiBerlin, frdn 1993 som vice VD. Ar 2000 kom han till
Bewag AG som ekonomichef. Aren 2002-2005 var Hans-Jiirgen chef
for Controlling och Finans inom Vattenfall Europe AG.



Koncernledning

Hans von Uthmann

Jan Erik Back Tuomo Hatakka

Carolina Wallenius Hans-Jirgen Meyer

| it
Den 24 september 2007 anordnade Vatten-
fall sin sjatte kapitalmarknadsdag pa Naleni
Stockholm. Syftet med kapitalmarknadsdagen
ar att geinvesterare, banker och analytiker en
djupare forstaelse fér Vattenfalls verksamhet,

y iy marknader, strategier och framtidsplaner samt
Hans-Jirgen Cramer Mats Fagerlund Knut Leman att ge deltagarna mojlighet att stélla fragor di-
(Iamnade koncernledningen (lamnade koncernledningen (gick i pension 2008-01-31). rekt till koncernledningen.
2007-12-31). 2007-12-31).
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Finansiella mal och utfall

FINANSIELLA MRL OCH UTFALL

Vattenfalls vision att vara ett ledande europeiskt energibolag férutsatter ekonomiskt vardeskapande och [6nsam
tillvaxt. Detta &r utgangspunkten for faststallandet av koncernens finansiella mal, som i sin tur ligger till grund
for affarsplaneringsprocessen pa affarsenhetsniva. De finansiella malen &r Iangsiktiga, vilket innebdar att de ska
utvarderas genomsnittligt dver en konjunkturcykel (cirka 57 ar).

Huvudmalet &r 1dngsiktigt uthalligt Virdeskapande Miljarder SEK
ekonomiskt vardeskapande Skillnaden mellan uppnddd av- 12

Att skapa ekonomiskt virde genom att generera en konkur- kastning pa nettotillgangar och
avkastningskravet multipliceras

renskraftig avkastning 6ver tiden dr Vattenfalls Gvergri-  med nettotiligdngarna for att

pande finansiella mal, sitillvida att koncernens &vriga stra-  uppskatta det ekonomiska vérde
tegiska mil forutsitter nddvindig finansiell styrka. Agarens ~ SOm genererasiverksamheten

. . . . .. o varje ar, fore skatt.
avkastningskrav ligger till grund for faststillandet av milen
for 1onsamhet, utdelningar och finansiell riskniva. Styrel- s sittror f6r 2004 och framat enligt
sen behandlar de foreslagna mélen och fattar beslut om att IFRS.
foresld dem for arsstaimman, dir dgaren sedan fattar ett for-
mellt beslut. Se nedan f6r en sammanstillning av Vattenfalls
nuvarande fyra finansiella mal samt maluppfyllelse.

Koncernens resultatkrav
pa nettotillgangar = 11%

03 04 05 06 07

Finansiellt mal Utfall

Lénsamhet + Avkastningen pa eget Avkastning, %
Agarens 1angsiktiga avkastningsmal &r att vinsten efter skatt ska upp- kapital efter skatt fér 2007 24 _
g& till 15% p& genomsnittligt eget kapital. Omréknat till koncernens uppqu_tlll 17,6:’/0 (19,1%).0
I&ngsiktiga krav pad I6nsamhet, uttryckt som avkastning pé nettotill- : Avka.stnlr)gen pa nettotillgangar’ 18
gangar, motsvarar detta en avkastning pd cirka 11% fére skatt. uppgick till 16,6% (16,8%)”. Y
Avkastning pa eget kapital
efter skatt', rullande 12 man 12 \
(Sw. GAAP) \NTAT)4
Avkastning pa eget kapital
efter skatt’, rullande 12 man (IFRS) 6

= Avkastning pa eget kapital
efter skatt', rullande fyra ar
(Sw. GAAP tom Q3 2004) —_—
Avkastningsmal, 15% 98 00 02 04 06 08

1) Exkljamforelsestorande poster.

2) Korrigerat varde jamfort med tidigare publicerad information i Vattenfalls
arsredovisning fér 2006. Se Not 2, Redovisningsprinciper.

Utdelningspolicy Langsiktigt mal for utdelning, %
Utdelningen ska langsiktigt uppga till 40-60% av resultatet efter Procent av drets resultat. Exakta utdel-

am . . ningsbelopp visasi 10-arsdversikten pa
skatt. De arliga besluten om utdelning ska dock beakta genomféran- sidan 123.

det av bolagets strategi, finansiella stallning samt évriga ekonomiska
mal. Malet fér utdelningen &ndrades i april 2006; det
tidigare malet var 33%.

100

40-60%
33% (Nytt mal)
(Tidigare mal)

03 04 05 06 O7* *) Foreslagen utdelning.
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Mal for affarsenheter
Vattenfalls ledning har valt att definiera ett koncerndver-
gripande avkastningsmal baserat pd en sammanvigning av
de finansiella mal som faststills av dgaren pa drsstimman.
D3 Vattenfall verkar 1 en exceptionellt anliggningsintensiv
bransch ar detta mal uttryckt som avkastning pa nettotillging-
ar (rorelseresultat 1 procent av genomsnittliga nettotillgingar).
Eftersom Vattenfalls olika verksamheter har olika forutsitt-
ningar, bryts det koncerndvergripande maélet i sin tur ner till
individuella mal for varje affirsenhet, efter vilka verksamhe-
ten styrs. Grundprincipen for malformuleringen pa affirs-
enhetsniva 4r att tillgangsintensiva verksamheter utvirderas
efter avkastning pa tillgingsbasen, medan tjinsteverksamheter
mits efter rorelsemarginal. Om en affdrsenhet Gvertriffar sitt
mal, kan enheten soka l6nsamma tillvixtméjligheter.
Vattenfall ser ett antal viktiga omviarldstaktorer som till-
sammans pressar [onsamheten i branschen i ett kort och medel-
lingt perspektiv, till exempel 6kade kostnader for utslippsritter,
hogre branslekostnader, ligre tariffer inom transmission och
distribution 1 Tyskland och nya produktionsskatter i Sverige.
Detta innebar dkade krav pa produktivitetstorbattringar och
effektivitet for att borga for uthalligt ekonomiskt virdeskapan-
de. Ett viktigt delmadl i denna strivan 4r att uppna en produk-

Finansiella mal och utfall

tivitetstorbattring pa 11%, motsvarande en kostnadssinkning
med totalt 5 miljarder SEK, jamfort med 2006 drs nivd, under
perioden 2008-2010.

Férvaltningen av Vattenfallkoncernens kapital
Vattenfallkoncernens kapital utgdrs av det redovisade egna
kapitalet inklusive minoritetsintressen, vilket vid drsskiftet
uppgick till 124 132 MSEK (107 674). Agarens lingfristiga
avkastningsmal pa eget kapital hinforbart till aktiedgare i
moderbolaget uppgar till 15% efter skatt. Darutéver har dga-
ren definierat ett kassaflodesbaserat mal for rintetickning
samt malet att behalla en kreditrating i kategorin single
A”. Ratingen ir en sammanvigd bedomning av Vattenfalls
kreditvirdighet och ersitter mer specifika mal som solidi-
tet, skuldsittningsgrad etc. Vid de arliga utdelningsbesluten
beaktas genomforandet av bolagets strategi, den finansiella
stallningen samt 6vriga ekonomiska mal.

Ovriga mal

Utover de finansiella milen har Vattenfall under aret satt
kvantitativa mal pa Vattenfalls fem strategiska ambitioner.
Prioriteringarna och mdlen inom varje strategisk ambition
beskrivs i detalj pa sidorna 8—19.

Finansiellt mal Utfall

Rating

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

Vattenfalls aktuella rating & A-/A-2 fran Standard & Poor's och A2/P-1
fran Moody's. Bade 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, skérpta krav fran
natmyndigheter och 6kad politisk risk. Under 2006 publicerade rating-
institutet Fitch en rating av Vattenfall. Denna hade ej initierats av Vattenfall
och grundar sig saledes enbart pa 6ppen, allmént tillgénglig information
om Vattenfall.

Léngfristig Langfristig Kortfristig Kortfristig

Moody's S&P Moody's S&P

2007 A2 A- P-1 A-2
2006 A2 A- P-1 A-2
2005 A2 A- P-1 A-2
2004 A3 A- p-2 A-2
2003 A3 A- pP-2 A-2
2002 A3 A- pP-2 A-2
2001 A3 A- p-2 A-2
2000 Al A+ P-1 A-1

Kassaflodesrantetackningsgrad

Detta mal omdefineradesiapril 2006. Agarens tidigare mal att
ranteteckningsgraden baserad pa rorelseresultatet skulle uppga till
3,5-5,0 ganger ersattes med malet att "kassaflédesrdntetdcknings-
graden efter férnyelseinvesteringar" 1angsiktigt ska uppga till mellan
3,5-4,5.For fullstandig definition se sidan 127.

Kassaflodesrantetdackningsgrad
efter fornyelseinvesteringar

Ganger
8

03 04 05 06 07
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Forvaltningsberattelse

FORVALTNINGSBERATTELSE

Styrelsen och verkstallande direktéren for Vattenfall AB (publ) organisationsnummer 556036-2138, far
harmed avge arsredovisning och koncernredovisning for 2007, omfattande sidorna 62-120.

Koncernens verksamhet och struktur

Vattenfalls vision ar att vara ett ledande europeiskt energi-
foretag och vara huvudprodukter ir el och virme. Vatten-
fall agerar 1 alla delar av virdekedjan tor el; produktion,
transmission, distribution och forsaljning. Vi producerar,
distribuerar och siljer virme. Vattenfall bedriver ocksa en-
ergihandel och brunkolsbrytning. Verksamheten bedrivs
idag 1 Sverige, Danmark, Finland, Tyskland och Polen och
de primira segmenten ir Norden, Tyskland och Polen. An-
talet kunder uppgar till cirka 5,7 miljoner. Koncernen har
drygt 32 000 anstillda. Vattenfall AB 4gs till 100% av svenska
staten. Styrelsen har sitt site 1 Stockholm.

Aret i korthet

* Nettoomsittningen dkade med 5,8% till 143 639 MSEK
(135 802).

¢ Rorelseresultatet okade med 2,7% till 28 583 MSEK
(27 821)".

« Arets resultat dkade med 4,2% till 20 686 MSEK (19 858).

* Avkastningen pa eget kapital uppgick till 17,6% (19,1).

* Avkastningen pa nettotillgingar uppgick till 16,6% (17,1).

* Kassaflodet fore finansieringsverksamheten uppgick till
14 294 MSEK (19 560).

¢ Investeringarna uppgick till 18 964 MSEK (16 534), varav
tillvixtinvesteringar 6 283 MSEK (5 191) och fornyelse-
investeringar 12 681 MSEK (12 029).

* Nettoskulden minskade med 5 667 MSEK till 43 740 MSEK
frin 49 407 MSEK den 31 december 2006.

1) Rorelseresultatet for 2006 har justerats jamfort med vad som rapporterats i
arsredovisningen fér 2006 pa grund av att réntedelen i pensionskostnaden har
omklassificerats fran rérelsekostnad till finansiell kostnad. Fér heldret 2007
uppgar beloppet till 811 MSEK och fér ar 2006 till 772 . Se dven Koncernens Not
2,sidan 82.

El- och varmeproduktion 2007 jamfért med 2006

Elproduktionen 6kade under 2007 med 1,3% till 167,6
TWh (165,4). Vattenkraftproduktionen Skade med 4,0%
till 36,6 TWh (35,2) tack vare forbittrad vattentillging.
Kirnkraftproduktionen minskade med 7,1% till 51,3 TWh
(55,2), framst pa grund av driftstoppet 1 tyska Brunsbiittel
under det andra halviret. (Driftstoppet 1 det till hilften dgda
tyska kdrnkraftverket Kriimmel paverkade ej de konsolide-
rade volymerna eftersom anliggningen inte konsolideras
i Vattenfalls bokslut). Fossilkraft 6kade med 5,3% till 77,7
TWh (73,8). Vindkraft 6kade med 117% till 1,3 TWh (0,6).
Elproduktionen baserad pa biobrinsle och avfall var ofor-
indrad med 0,6 TWh. Virmeproduktionen 6kade med 2,8%
till 36,2 TWh (35,2). Okningen isaval fossilkraft, vindkraft
som virmeproduktion ir i huvudsak hinforliga till for-
varvade danska kraftvirme- och vindkrafttillgdngar. Dessa
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konsoliderades av Vattenfall frin och med 1 juli 2006 och
ingick dirfor endast med 6 manader 1 2006 ars bokslut. For
mer information om Vattenfalls el- och virmeproduktion,

se sidorna 124—125.

Viktiga handelser 2007:

Kraftigt utékat investeringsprogram

Vattenfall tillkinnagav i borjan av dret ett investeringspro-
gram pa 134 miljarder SEK {6r perioden 20072011 — en
okning med 30 miljarder SEK jamfort med femdarsperioden
2006—2010. Den 7 februari 2008 meddelade Vattenfall att
investeringsprogrammet for 2008—2012 uppgar till 173
miljarder SEK.

Vattenfall lanserar ett globalt féretagarinitiativ,

3C - Combating Climate Change och en global klimatkarta
I januari 2007 tog Vattenfall ytterligare tva steg 1 arbetet for
minskade utslapp av viaxthusgaser i syfte att bidra till klimat-
problemets langsiktiga I3sning. Vi presenterade tillsammans
med foretridare for en rad andra internationella storforetag,
ett globalt foretagarinitiativ, 3C — Combating Climate Chan-
ge, som kraver att klimatfrigorna inordnas i marknads- och
handelsvirlden. Fram till idag har 6ver 50 foretag anslutit sig.
(L4s mer om initiativet pA www.combatclimatechange.org)
Samtidigt lanserades den omfattande studien ”Global Cli-
mate Impact Abatement Map” dir Vattenfall 1 samarbete
med McKinsey & Company kartlagt dtgarder runt om 1
virlden som potentiellt kan goras for att reducera koldiox-
idutsldppen fram till 2030. Om dessa dtgirder forverkligas
kan, enligt analysen, utslippen av vixthusgaser stabiliseras
pd en nivd som mojliggdr att den lingsiktiga temperatur-
hojningen begrinsas till under tva grader Celsius. Enligt
vetenskapliga studier skulle en temperaturhdjning utdver
denna niva med stor sannolikhet orsaka katastrofala och
oacceptabla effekter 1 form av bland annat vattenbrist, epi-
demier och hungersnéd.

Halvering av Vattenfalls koldioxidutslapp

Vattenfall satte 1 april malet att halvera koncernens utslipp
av koldioxid till 2030, uttryckt 1 gram/kWh och riknat
fran basiret 1990 — en minskning med ytterligare 20% frin
dagens nivd. Vi utvecklar teknik for att mojliggora detta.
Exempelvis bygger Vattenfall 1 Tyskland en pilotanliggning
for ett brunkolseldat kraftverk praktiskt taget fritt frin kol-
dioxidutslipp. Vattenfall och EEG, ett dotterbolag till Gaz
de France, har tecknat avtal om ett gemensamt projekt for
lagringav CO, i tyska Altmark. I juni slts ett avtal med det
norska Olje- och energidepartementet och ett industrikon-
sortium om att medverka 1 arbetet med testanliggningen



Mongstad tor avskiljning av koldioxid, baserat pa sa kallad
post-combustion technology.

Forstarkt sakerhetsarbete inom karnkraften

efter incidenteni Forsmarkijuli 2006

Den storning som intriffade vid det svenska kirnkraft-
verket Forsmark den 25 juli 2006 ledde till en omfattande
genomlysning av sikerhetsfrigorna och sikerhetskulturen
inom kirnkraftsverksamheten. I februari stirkte Vattenfall
sin styrelserepresentation i Forsmarks Kraftgrupp AB (gt
till 66% av Vattentall) och en ny VD tillsattes. Vattenfalls
styrelse inrittade ett sikerhetsutskott med uppgiften att
noga tolja och granska kirnkraftssikerheten i1 koncernen
med ett forsta primirt fokus pa verksamheten 1 Forsmark.
Styrelsen knot dven till sig en oberoende, internationellt
erkind, extern expert for att ingdende for styrelsen belysa
ledningssystem, sikerhet, rapportering och ledningsfunk-
tioner i Vattenfalls kirnkraftsanliggningar.

Vattenfall har tagit till sig utredningens rekommenda-
tioner, och for att stirka sikerhetsledningen bl a inrittat, pa
koncernniva, ett kirnkraftsakerhetsrdd samt en funktion som
Chief Nuclear Officer, och dven i 6vrigt fOrstarkt sikerhets-
ledningen. Dessa forstirkningar har bedomts nodvindiga
framst ur ett affarsriskperspektiv. Genomférda dtgirder ger
goda forutsittningar tor Vattenfall att fortsittningsvis han-
tera sikerhetsfrigorna enligt hog internationell standard.

SKI har baserat pa erfarenheterna frin hindelsen den
25 juli 2006 och andra observationer, satt Forsmark under
sarskild tillsyn. Forsmark har under 2006 och 2007 genom-
fort ett omfattande dtgirdsprogram for att dtervinna och
ytterligare stirka sikerheten i anliggningarna.

TAEA har under forsta kvartalet 2008 pa regeringens
uppdrag gjort en internationell oberoende sikerhetsutviar-
dering (OSART) av Forsmarks verksamhet mot IAEA stan-
dards. Syftet med denna typ av utvirdering ar att virdera
verksamheten mot internationella sikerhetsnormer samt att
understodja en kontinuerlig forbittring av sikerheten.

Baserat pa effekten av Forsmarks dtgirdsprogram, slut-
satser fran JAEA:s granskning och egna observationer kom-
mer SKI att utvirdera om och isa fall nir sarskild tillsyn kan
upphora. I samband med IAEA:s granskning har ett antal
forbittringstorslag identifierats men inga nya observationer
har gjorts med koppling till SKI:s sirskilda tillsyn.

Sd linge en anliggning ir satt under sarskild tillsyn be-
handlas inte tillstindrelaterade ansékningar som att forlinga

1) INES-skalan klassar handelser ur sdkerhetssynpunkt. Den har skapats for att
allménhet och media ska fa en snabb och begriplig férklaring av den sékerhets-
massiga betydelsen av hdandelser i karnteknisk verksamhet. Fér mer informa-
tion se: www.ski.se/Om kadrnkraft/Beredskap.

Férvaltningsberattelse

drifttillstindet eller 6ka en anliggnings termiska effekt, sd
kallad effekthojning.

Driftstoppityska karnkraftverk

Den 28 juni snabbstoppades — oberoende av varandra —
Vattenfalls tyska kirnkraftverk Brunsbiittel och Kriitmmel.
I Brunsbiittel berodde avstingningen pad en kortslutning
1 ett stillverk utanfor kraftverket medan avstingningen 1
Kriimmel utlostes pd grund av en brand i en transforma-
tor utanfor reaktorbyggnaden. Bida hindelserna klassades
som 0 (noll) pa den sjugradiga internationella INES-skalan',
det vill siga en hindelse som ”inte har nigon betydelse
ur sikerhetssynpunkt”. Snabbstoppen av kirnkraftverken
fungerade korrekt och i kraftverken uppkom inga risker t6r
minniska eller miljé. Trots detta riktades stark kritik mot
Vattenfall for bristfillig hantering av storningen i Kriim-
mel. Omgaende och omfattande information lamnades till
myndigheterna. Daremot var informationen till omvirlden
otillricklig. Vattenfall tillsatte en oberoende expertgrupp
med foretridare for teknik och vetenskap, med uppgift att
utifran de intriffade hindelserna goéra en analys och utar-
beta forbittringsforslag. Orsakerna till snabbstoppen har
tgirdats men det 4r dnnu oklart nir de kan dterstartas. Det
ar Vattenfalls absoluta 6vertygelse att sikerhetsarbetet alltid
maste ges hogsta prioritet och anliggningarna kommer inte
att dterstartas forrin samtliga utestiende fragor besvarats
och dtgirdats. Stillestinden har under 2007 kostat Vattentall
cirka 1 900 MSEK. Aven i Sverige drabbades kirnkraften av
ett stillestand. I samband med monteringen av en ny gene-
rator i Ringhals 3 intriffade en kortslutning vilket ledde till
ett minadslingt driftstopp.

Férandringar i koncernledningen

Till t8]jd av den fortroendekris som uppstod tor Vattenfall
1 Tyskland, orsakad av den tyska foretagsledningens brist-
filliga hantering av dels hiandelserna vid kirnkraftverken
Brunsbiittel och Kriimmel, dels av prishdjningarna pa pri-
vatkundsmarknaden, avgick i juli Vattenfalls Tysklandschef
Klaus Rauscher. Hans-Jiirgen Cramer tillférordnades som
ny chef. I augusti utsigs Helmar Rendez, tidigare chef for
Vattenfalls dotterbolag WEMAG 1 Tyskland, till ny chef
tor Vattenfalls koncernstab Koncernstrategier. Han ersatte
Lennart Billfalk, som gitt i pension. Dirmed internationa-
liserades Vattenfalls koncernledning ytterligare.

Lagre tilldelning av utslappsratter for CO,
De nationella allokeringsplanerna f6r den andra handelspe-

rioden 2008-2012 beslutades under hosten. I Tyskland berak-
nas Vattenfall f3 ett underskott pd utslippsritter motsvarande
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cirka 28—-33 miljoner ton/ar. Givet ett pris pd 20 EUR /ton
innebir detta en 6kad arlig kostnad efter skatt f6r Vattentall pd
uppskattningsvis 400-500 MEUR (3,8—4,7 miljarder SEK).
[ Danmark beriknas underskottet uppga till 1,8 miljoner ton
motsvarande en drlig kostnad efter skatt pa cirka 250 MSEK.
I Polen beriknas underskottet uppga till 0,7—1,0 miljoner ton
motsvarande en arlig kostnad pd 133—189 MSEK. Vattenfalls
elproduktion i Sverige paverkas endast marginellt di den dr
praktiskt taget koldioxidfri. Diremot kommer virmeproduk-
tionen, som delvis baseras pa fossila brinslen, att drabbas av
arliga merkostnader pa cirka 50 MSEK. EU harijanuari 2008
isitt sd kallade Green Package foreslagit full auktionering av
utslappsritter for kraftsektorn frin och med 2013, det vill
siga ingen kostnadsfri tilldelning 6verhuvudtaget. Generellt
kommer de hogre kostnaderna for utslappsritter att leda till
hégre elpriser.

Intensiv konkurrens om elkundernai Tyskland

Vattenfall tappade under 2007 narmare 250 000 privatkun-
der i Tyskland. Kundflykten utlSstes av de prishdjningar
som Vattenfall genomforde per 1 juli och forstirktes av den
tilltagande konkurrensen pa privatmarknaden och de tyska
kundernas 6kade benigenhet att byta elleverantdr. Den
bristfilliga hanteringen av informationen till allminheten
om snabbstoppen 1 kirnkraftverken Kriimmel och Bruns-
biittel bidrog till forluster av kunder. Antalet tappade kunder
miste dock ses mot bakgrund av Vattenfalls hittillsvarande
mycket hoga marknadsandelar (6ver 80%, motsvarande
cirka 2,9 miljoner kunder) i Tysklands tvi storsta stider
Hamburg och Berlin. Vattenfall méter detta genom en rad
fortroendeskapande dtgirder och ett forbittrat produkeut-

Specifikation av investeringar 2007 och 2006

bud, diribland en mycket attraktivt prissatt elprodukt som
erbjuds via internet. For att vinna nya kunder intensifierar
Vattenfall dven sin marknadsforing till omriden utanfor
Hamburg och Berlin.

Okade marknadsandelar i Norden

I Norden har Vattenfalls stora satsningar pa forbittrade pro-
dukter och attraktiva avtalsvillkor givit resultat. Vattenfall
har tagit marknadsandelar frin sina konkurrenter och har
nu mer an 1 miljon elkunder 1 Norden. Marknadsandelen
bland privatkunder 1 Sverige har under aret okat frin 13%
till 15% och “n&jd kund index” har férbittrats.

Ny gemensam enhet for kolinkép inrattas i Képenhamn

I oktober tillkinnagav Vattenfall att alla inkdp av stenkol
kommer att centraliseras till enheten Vattenfall Trading
Services. Den nya inkopsfunktionen, som startade den 1
januari 2008 med placering 1 Képenhamn, ansvarar for hela
koncernens fysiska och finansiella kolhandel samt fraktin-
kop. Dirigenom tillvaratas synergier over landsgrinserna
samt optimeras lagerhallning och fraktkapaciteter.

Vindkraftanlaggningen Lillgrund borjar producera el

I slutet av dret fardigstillde Vattenfall Sveriges storsta vind-
kraftpark, tillika virldens tredje storsta havsbaserade vind-
kraftanliggning — Lillgrund — beliget i Oresund mellan
Malmé och Képenhamn. Anliggningen bestir av 48 vind-
kraftverk pd sammanlagt 110 MW och har en produktions-
volym motsvarande elforbrukningen i 60 000 svenska hem.
Lillgrund vindkraftpark ir en viktig del 1 Vattenfalls stora
satsning pa fornybar elproduktion.

Norden Tyskland Polen Ovrigt Totalt
MSEK 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Elproduktion
Vattenkraft 1038 1092 191 104 - = - = 1229 1196
Karnkraft 2935 2765 82 164 - = - = 3017 2929
Fossilkraft 1355 338 2830 2235 - = - = 4185 2573
Férnybar energi 997 703 - - - - - - 997 703
Ovrigt 282 191 236 188 - = - = 518 379
Summa Elproduktion 6 607 5089 3339 2691 - = - = 9946 7780
Varme
Varme 256 486 971 940 520 334 - = 1747 1760
Férnybar energi 175 22 - = - = - = 175 22
Ovrigt 6 8 94 115 - = - = 100 123
Summa Varme 437 516 1065 1055 520 334 - = 2022 1905
Elnat
Elnat 3417 3352 1504 1364 305 303 - - 5226 5019
Ovrigt 275 288 150 426 - = - = 425 714
Summa EInat 3692 3640 1654 1790 305 303 - = 5651 5¥733
Forvarv av aktier -82 1725 198 93 -3 1 - -1686 113 143
Forvarv nettotillgdngar Danmark - 540 - = - 146 - = - 686
Ovrigt exkl. aktier 152 234 986 676 54 51 40 12 1232 973
Totalt 10806 11744 7242 6 305 876 845 40 -1674 18964 17 220
Procent av totalainvesteringar 57 68 38 37 5 5 - -10 100 100

Kommentar: Av de totala investeringarna ar 2007 stod férnyelseinvesteringar i anldggningar fér 67% (12 681 MSEK) och férdelade sig enligt fol-
jande; Norden 7 138 MSEK, Tyskland 4 716 MSEK, Polen 791 MSEK och Ovrigt 36 MSEK. Tillvéxtinvesteringarna stod fér 33% (6 283 MSEK) och
fordelade sig enligt féljande; Norden 3 670 MSEK, Tyskland 2 526 MSEK, Polen 85 MSEK och Ovrigt 2 MSEK.
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Vattenfall och Sveaskog offentliggor

Sveriges storsta vindkraftsatsning

Vattenfall och skogsforetaget Sveaskog offentliggjorde 1
november ett samarbete kring den storsta vindkraftsats-
ningen nagonsin i Sverige. Satsningen kan resultera 1 550
vindkraftverk med en total effekt pd 1 500 MW och med
en elproduktionsvolym pd 4 TWh vilket utgor cirka 3% av
Sveriges totala elproduktion och motsvarar elforbrukningen
1800 000 hem.

Vattenfall samordnar verksamheten i Tyskland och Polen

I december tillkdnnagavs att Vattenfall frin och med 1 januari
2008 samordnar sina tyska och polska verksamheter och
inrittar en ny Business Group Centraleuropa. Integrationen
av den europeiska energimarknaden gir allt snabbare och
Vattenfall maste forutse framtida utmaningar och anpassa sin
organisations- och ledningsstruktur direfter. Den europeiska
energimarknaden utvecklas frin nationella marknader mot
regionala marknader, som ett steg pa vigen mot en helt inte-
grerad marknad. Dirfor dr det ett naturligt steg att ytterligare
integrera vara tyska och polska aktiviteter och dirigenom
starka Vattenfalls stdllning for fortsatt tillvixt i Centraleuro-
pa. Till chet f6r Business Group Centraleuropa utsigs Tuomo
Hatakka, tidigare chef t6r Business Group Polen.

Nya kvantitativa mal fér Vattenfalls

fem strategiska ambitioner

Vattenfall faststillde mal pa ling och medelling sikt for
var och en av Vattenfalls strategiska ambitioner (se sidorna
8-19).

Personal

(Antal anstéllda per Business Group, personar) 2007 2006 Forandring,%
Norden 9489 9158 3,6
Tyskland 19656 19 821 -0,8
Polen 2740 2836 -3,4
Ovriga 511 493 3,7
Totalt 32396 32308 0,3

Minskningen i Tyskland forklaras huvudsakligen av avytt-
rad verksamhet. Okningen i Sverige forklaras av de omfat-
tande investeringsprogrammen for fornyelse av Vattenfalls
produktionsanliggningar men dven av dverflyttning av per-
sonal frin kirnkraftbolaget Oskarshamns Kraftgrupp AB
(OKG) till det av Vattenfall majoritetsigda Svensk Kirn-
brinslehantering AB (SKB). Personalreduktionen i Polen
ir ett resultat av rationaliseringsarbete.

Koncerngemensam forskning och utveckling (FoU)
Vattenfall vidareutvecklar sin verksamhet 1 linje och takt
med marknadens forindring och samhillets virderingar.
Forskning och Utveckling (FoU) men dven demonstration
av ny teknik ar en viktig del 1 arbetet att kunna svara upp
mot kunders krav och forvintningar pa att kunna dra nytta
av tekniska framsteg samt att sikerstilla att verksamheten
motsvarar de krav som samhillets institutioner stiller och
forvintas stilla inom en forutsebar framtid.

Férvaltningsberattelse

Vattenfalls styrmodell innebir att ansvaret for den opera-
tiva verksamheten dr fullt delegerat till de affdrsdrivande
enheterna, Business Groups och Business Units. Ansvaret
for specifik FoU och sidant som ir direkt kopplat till den
egna verksamheten dvilar, liksom ansvaret tor nodvindig
demonstrationsverksamhet, de operativa enheterna. Den
koncernovergripande FoU-verksamheten idr inriktad pd si-
dana discipliner som dr lingsiktiga och visionira samt sidant
som ir av koncerngemensam vikt. De tva viktigaste strate-
gierna for Vattenfalls lingsiktiga FoU, och dven demonstra-
tionsverksamheten, ar klimatfrigan och energisektorns roll
1 omstillningen mot ett langsiktigt hillbart samhille.

Framsteg inom teknisk utveckling infors 1 storre skala
i den operativa verksamheten forst nir de kommersiella
forutsittningarna si medger.

Vattenfall bedriver siledes FoU inom ramen f6r sina fem
strategiska ambitioner: Nummer Ett for kunden, Nummer
Ett tor miljon, Lonsam tillvixt, Benchmark for branschen,
samt En attraktiv arbetsgivare.

En miljard kronor till FoU

Under 2007 satsade Vattenfall totalt 1 015 MSEK (761) pa
FoU i koncernen. Av detta avser 336 MSEK (349) Vatten-
falls andel av arbetet med att utveckla en siker och godkind
metod for slutférvaring av utbrint kiirnbrinsle, vilket be-
drivs i dotterbolaget SKB. 77 MSEK (36) avser FoU inom
fornybar energi och 280 MSEK (126) avser Ovriga sitt att
minska klimatpaverkande utslipp av koldioxid frin Vatten-
falls verksambhet.

Riknat som andel av koncernens omsittning motsvarar
kostnaderna for koncerngemensam FoU cirka 0,7% (0,5),
vilket dr 1 paritet med Vattenfalls konkurrenter. Andelen
kan forefalla lig vid jamforelse med andra branscher, men
da bor man beakta att Vattenfall ar ett teknikanviandande,
snarare 4n ett produktutvecklande foretag.

Flera utvecklingsprojekt inom vindkraft
Vattenfalls tillvixtstrategi innebir bland annat att Vatten-
fall planerar stora investeringar i nya anliggningar. Att 6ka
virdet och minska riskerna i dessa ir ett viktigt mal for
koncernens FoU. Till exempel pigir och startas flera ut-
vecklingsprojekt inom vindkraften dir ny teknik provas
innan den omsitts 1 storre skala. Detta som forberedelse for
kommande investeringar i stora havsbaserade vindkraftan-
liggningar. Parallellt sker investeringar i bide kommersiella
vindkraftanliggningar och demonstrationsanliggningar i
den operativa verksamheten

I ambitionen att vara Benchmark fér branschen ligger
malet att driva anliggningar och verksamheten alltmer
effektivt, avseende sivil utnyttjande av brinsle som drift-
och underhaillskostnader och kapitalanvindning. Manga
FoU-projekt har som mal att uppna 6kad eftektivitet genom
minskade kostnader. Till exempel utvecklas metoder och
kunskap for att kunna utnyttja billigare slag av biobrinsle
1 virmeproduktion, utan att detta leder till problem med
driften, som till exempel korrosion.
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Klimatstrategin paverkar forskningen

Vir tids storsta miljoutmaning ar klimatfragan. Klimatfri-
gan upptar mycket av Vattenfalls arbete fOr att vara Num-
mer Ett for miljon. Vattenfalls klimatstrategi omfattar fyra
delar: 6kad produktion frin anliggningar med liga koldi-
oxidutslapp, inklusive térnybar energi och kidrnkraft, okad
effektivitet 1 produktionsanliggningar och nit, projektet for
avskiljning och lagring av koldioxid samt att aktivt verka for
ett globalt handelssystem med utslippsritter for koldioxid.
FoU ir en hornsten 1 de tre forsta delarna. De operativa
enheternas demonstrationsverksamhet ar ett viktigt led for
att fora tekniska framsteg frin FoU till att implementeras i
framtida kommersiell drift.

Vattenfall investerar i nya och befintliga anliggningar
som bygger pd fornybara energikillor, framforallt vatten-
kraft, biobranslen och vindkraft. Men koncernen bedriver
iven FoU inom andra fornybara kraftslag, som kan fi 6kad
betydelse 1 kraftsystemet i framtiden, till exempel vigkraft.

En hel del av den energi som produceras i kraftverk an-
vinds 1 interna processer eller forsvinner som forluster vid
overforing och distribution. Om dessa forluster kan minskas
elimineras ocksd motsvarande utslipp.

Pilotprojekt for koldioxidavskiljning

Vattenfalls projekt for avskiljning och lagring av koldioxid
ir en viktig del av arbetet for att vara Nummer Ett {or
miljon men ocksa for arbetet med att vara Benchmark for
branschen. Detta program, som stricker sig éver mianga
ar, gdr ut pa att, tillsammans med utrustningstillverkare
och andra partner, utveckla, skala upp och demonstrera
kostnadseftektiv teknik for att kunna finga in och per-
manent lagra den koldioxid som bildas vid forbrinning av
bland annat brunkol. Som ett viktigt steg pa vigen byggs
en pilotanliggning med den sa kallade oxyfueltekniken 1
anslutning till Vattenfalls tyska kraftverk Schwarze Pumpe.
Anliggningen beriknas kunna tas i drift under 2008.

Under 2007 beslot Vattenfall att ytterligare paskynda
utvecklingen av tekniken for avskiljning och lagring av
koldioxid. Vattenfall tridde in som part i det norska TCM-
projektet, Test Centre Mongstad. Dir kommer forst att
uppforas en testanliggning for att avskilja koldioxid med
den si kallade post-combustion-tekniken, och direfter
en fullskaleanliggning t6r avskiljning och dven lagring
av koldioxid under havsbottnen i Nordsjon. Under 2007
tecknade Vattenfall ocksa avtal med tyska bolaget EEG
(ett dotterbolag till Gaz de France) om att samarbeta kring
lagring av koldioxid i1 det sinande gastiltet i Altmark. Kol-
dioxiden kommer att anvindas for att utvinna dterstaende
gaskvantiteter. Verksamheten kommer att ge svar pi om
denna formation 1 framtiden limpar sig for permanent lag-
ring av koldioxid.

Under 2007 fortsatte arbetet med att forbereda for de
storskaliga demonstrationsanliggningar som Vattenfall av-
ser bygga for avskiljning, transport och lagring av koldioxid.
Den forsta demonstrationsanliggningen planeras std firdig

tor idrifttagande 2015.
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Okade satsningar pa kundservice och distribution

Viktiga kundkrav pa Vattenfalls verksamhet ar konkur-
renskraftiga priser, god tillginglighet och enkelhet, 6ver-
blickbarhet och forutsigbarhet vid fakturering, kontakter
med kundservice, med mera. FoU ir en del d4ven av strategin
Nummer Ett for kunden. Effektivitet och liga produktions-
kostnader dr nodvindiga forutsittningar for att halla nere
marknadspriserna.

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 pa kablar och dirigenom minimera
avbrotten nir fel uppstar. Detta dr betydligt svirare 4n for
luftledning, eftersom kabeln befinner sig under mark.

Vattenfall investerar miljardbelopp 1 nya elmitare.
FoU-projekt bedrivs for att kunna utnyttja mitarna for
nya funktioner, till nytta foér kunderna. Som en del i sin
kompetensforsorjning bedriver Vattenfall ett omfattande
FoU-samarbete med universitet och hogskolor inom olika
nyckelomriden i samtliga linder dir Vattenfall har verksam-
het. Genom att stodja universitetsforskning av hog kvalitet
inom till exempel kidrnkraft, vattenkraft och elkraft saker-
stills god kvalitet pd undervisningen inom dessa omraden.
Det bidrar ocksa till att Vattenfall uppfattas som En attraktiv
arbetsgivare, den femte strategiska ambitionen.

Miljéfrdgornas paverkan pa koncernen

Miljofrigornas betydelse 1 samhillet har idag sidan genom-
slagskraft att koncernens resultat och stillning paverkas
eller kan paverkas beroende av hur bolaget viljer att agera.
De europeiska politikernas starka stillningstagande for en
sund miljo, omstillning till ett lingsiktigt hallbart samhille
och begrinsningar av ett torindrat klimat har paverkat och
kommer att fortsitta paverka forutsittningarna for bolagets
nuvarande och framtida verksamhet.

Nya miljoron leder till att kunder och 6vriga intres-
senter forvintar sig att bolaget agerar. Paverkan pd bolagets
stillning och resultat ar till en borjan indirekt. I takt med
att kraven pd miljohinsyn vixer sig allt starkare och om-
givningens forvantningar pa ett offensivt miljoarbete vixer
overgir miljokraven till att bli lagstadgade krav som maste
uppfyllas. Under senare dr har dven ekonomiska styrmedel
inforts som har en direkt koppling till bolagets kassaflode.

Vattenfall arbetar dirfor proaktivt med att tidigt forsdka
finga upp signaler om nya miljoron for att pa si sitt kunna
skapa sig en egen bild kring problematiken och tidigt kunna
avlisa morgondagens kundkrav, lagar och miljépolitiska
ekonomiska styrmedel.

Det europeiska systemet for handel med koldioxid, nigra
linders svavelskatter och avgiftssystemet for utslipp av kvi-
veoxider i Sverige dr exempel pd ekonomiska styrmedel som
paverkar koncernens verksamhet. De flesta 6vriga miljofra-
gor leder till forbud eller restriktioner. Minga skirpta krav
implementeras inom ramarna for tillstindsgivning enligt
respektive nationell miljélagstiftning.

Milj6ekonomiska styrmedel och tillstindsgivning for



tillstandspliktiga verksamheter ir de faktorer som har storst
relevans for foretagets resultat och stillning. Handelssyste-
met med koldioxidutslipp ar den miljopolitiska friga som
har storst paverkan pa bolagets stillning bade pa ling och
kort sikt.

Koncernen bedriver tillstindspliktig verksamhet enligt
respektive nationell lagstiftning i Sverige, Finland, Dan-
mark, Tyskland och Polen. Betydande sidan verksamhet ir
produktion av el och virme samti Tyskland aven utvinning
av brunkol i fyra 6ppna dagbrott.

Koncernen bedriver betydande nitverksamhet; distri-
bution av el enligt koncession i Sverige, Finland, Tyskland
och Polen samt transmission pa hogspanningsnit i Tyskland.
Koncernen bedriver ocksd egen jirnvigsverksamhet 1 an-
slutning till brunkolsbrytning i Tyskland.

El- och vdrmeproduktion paverkar miljén

Den storsta miljopaverkan fran Vattenfallkoncernens verk-
sambhet sker vid produktion av el och virme samti Tyskland
vid brytning av brunkol 1 6ppna dagbrott. Den huvudsak-
liga miljopaverkan frin kirnkraftverken ar uppkomst av
radioaktivt avfall och frin forbrinningsanliggningar ut-
slapp till luft av klimatpaverkande koldioxid och férsurande
imnen. Den huvudsakliga miljopaverkan frin vattenkraft-,
vindkraft- och nitverksamheterna samt dagbrotten f6r ut-
vinning av brunkol ir markanvindning. Annan miljopa-
verkan dr produktion av avfall och fasta restprodukter och
anvindning av vatten for kylning i kraftverk.

Nationella och europeiska mal avseende omstillning
av energiforsorjningen med okad andel fornybar energi
paverkar koncernen. Detsamma giller mal om sankning av
koldioxidutslipp.

Sveriges riksdag har faststillt 17 TWh som mal till ar
2016 for utbyggnad av vindkraft och annan férnybar energi.
Agaren har faststillt att Vattenfall ska verka for att detta
mal forverkligas. I en bilaga till bolagsordningen anges att
Vattenfall borde kunna svara f6r minst 5 TWh till 2010.

Den samlade miljopaverkan frin verksamheten under
2007 4r 1 stort oforindrad i forhallande till foregiende ar.
Trenderimiljopaverkan mellan tva dr Gverskuggas av fluk-
tuerande energibehov beroende pa frimst temperaturfor-
hillanden och samhillsekonomi. Sett over ett lingre tids-
perspektiv syns trenden tydligare. De specifika utslippen
(koldioxid per kWh) har i den verksamhet som Vattenfall
dger idag minskat med 30% sedan 1990, bade tor el och
viarme. Utsldpp av andra féroreningar har minskat innu
mer. Ambitionen dr att fortsitta att minska utslippen. Un-
der 2007 faststilldes malet att Vattenfall ska halvera sina
koldioxidutslapp till dr 2030 1 forhallande till 1990 ars niva.
Vidare faststilldes delmilet om 3% minskning av koldiox-
idutsldppen till 2010 1 térhallande till 2007 4rs niva.

Elproduktion sker1 flera stora och sma vattenkraftverk,
kirnkraftblock, vindkraftverk samt i forbrinningsanligg-
ningar. Ndgra av vattenkraftverken ir sd kallade pumpkraft-
verk. Koncernen dger dven andelar i det tyska kdrnkraftver-

ket Stade, som togs ur drift 2003.

Férvaltningsberattelse

Virmeproduktion sker i flera stora och medelstora forbrin-
ningsanliggningar 1 framforallt Tyskland, Danmark och
Polen men dven i Sverige och Finland. I Tyskland paborjades
under 2007 uppforandet av ett nytt brunkolseldat kraft-
verksblock for elproduktion vid ett befintligt kraftverk. Det
nya brunkolsbaserade kraftverksblocket kommer att inne-
bara dterupptagen brytning av brunkol 1 ett niraliggande
dagbrott. Erforderliga tillstind for dterupptagen brytning
finns. [ Hamburg byggs ett nytt stenkolseldat kraftvirme-
verk som ersittning for befintligt respektive tidigare nedlagt
kraftverk.

Under 2007 fortsatte uppforandet av en pilotanligg-
ning for avskiljning av fossil koldioxid i Tyskland. Pilotan-
liggningen beriknas tas i drift 2008. Avskild koldioxid
avses lagras permanent 1 berggrunden. Savil kraftverk och
kraftvirmeverk som pilotanliggningen har erhillit tillstind
enligt tysk lagstiftning. [ Danmark har byggnation paborjats
av en ny biobrinsleeldad panna i Odense och konvertering
av en befintlig koleldad panna i Képenhamn f6r biobrins-
leeldning. Bdda dessa anliggningar har erhillit tillstind
enligt dansk lagstiftning.

I Oresund togs de 48 vindkraftverken pa Lillgrund i
drift under 2007. Ytterligare havsbaserade vindkraftparker
planeras vid Kriegers Flak i sédra Ostersjon och i sydostra
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 dr foremal f6r omprévning under kommande ar
enligt gillande 6vergingsregler for befintliga anliggningar.
Forberedelser pagar i syfte att sikerstilla att de nya reglerna
kommer att uppfyllas i tid.

Moderbolaget bedriver tillstindspliktig verksamhet
enligt miljobalken 1 Sverige. Denna utgérs 1 huvudsak av
forbrinningsanliggningar for el- och virmeproduktion
samt vindkraftverk. I moderbolaget finns bade tillstinds-
och anmilningspliktiga anliggningar for el- och virme-
produktion. I moderbolaget finns ocksa vindkraftturbiner
vilka dr upptérda bide enskilt och i grupp. Samtliga ir
tillstandspliktiga eller anmilningspliktiga. I moderbolaget
finns ocksa vattenkraftverk med tillhérande vattenreglering
som ar provningspliktiga utanfor miljobalkens lagrum. Mo-
derbolaget bedriver tillstaindspliktiga fiskodlingar.

Nigra mindre vairmeanliggningar i moderbolaget dr fore-
mal f6r omprévning av villkor under 2007. Foretagets resultat
och stillning ir inte beroende av utfallet av dessa provningar.

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

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

Personalfragor

Kompetensutveckling

Vattenfall arbetar enligt en arlig strategisk kompetenstor-
sorjningsprocess for att sikra att foretaget dven 1 framtiden
har tillgang till den kompetens som behovs i verksamheten.
Den drliga processen, som anvinds i hela organisationen,
kopplar samman aftirsplanerna med framtida kompetens-
behov. Avvikelser analyseras och handlingsplaner upprit-
tas. Kompetensutveckling sker huvudsakligen i det dagliga
arbetet och genom deltagande i olika projekt. Utover detta
genomfors utvecklingsaktiviteter pa bide koncernniva och
lokal nivi. Pa koncernnivi finns gemensamma ledarut-
vecklingsprogram. Syftet med programmen ir att sprida
kunskap om koncernens strategier, virderingar och frimja
en gemensam forstaelse for Vattenfalls toretagsfilosofi och
ledarskapskriterier. Milet ir att stodja cheferna 1 deras le-
darroll och i deras personliga utveckling samt att stimulera
nitverksbyggande 1 en internationell milj6. Programmen
riktar sig till chefer pd olika nivaer. Dessutom erbjuds ett
antal koncerngemensamma funktionsinriktade program.

Personalomsattning

Personalomsittningen, definierad som antalet medarbetare
som limnat sin anstillning inom koncernen pa eget initiativ
eller pa grund av arbetsbrist i relation till antalet medarbe-
tare, var 2007 3,9% (3,9).

Kollektivavtal

Medbestimmanderitten regleras huvudsakligen pa lands-
niva och bygger pa respektive lands arbetsmarknadslagar.
Inom samtliga Business Groups och pd koncernniva sam-
verkar Vattenfall med personalrepresentanter och fackliga
organisationer. Pd koncernniva sker samverkan framst via
European Works Council, EWC-Vattenfall. Kollektivavtal

tecknas lokalt i respektive land efter behov.

Hallbarhetsredovisning

Vattenfall publicerar varje ir en Hallbarhetsredovisning
(CSR-rapport) enligt riktlinjerna t6r GRI (Global Re-
porting Initiative). Milet med denna rapport ir att ge en
balanserad bild av Vattenfalls insatser med avseende pa
miljo, samhille och ekonomi. For mer information se ars-
redovisningen sidan 35.

Moderbolaget

Moderbolaget Vattentall AB:s raikenskaper upprittas enligt
Swedish GAAP, det vill siga i enlighet med Arsredovis-
ningslagen och rekommendation RFR 2.1 — Redovisning-
tor juridiska personer, utgiven av Radet for finansiell rap-

portering. RFR 2.1 giller frain och med 2008 men har
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tillimpats 1 tortid. Vattenfall tillimpar undantagsregeln
avseende IAS 39 enligt RFR 2.1.

Omsittningen uppgick till 25 233 MSEK (26 244).

Resultatet fore bokslutsdispositioner och skatter upp-
gick till 5 532 MSEK (16 106). Minskningen beror frimst
pa ligre resultat frin andelar 1 koncernfoéretag —4 miljar-
der SEK (erhillen utdelning 2006 frin Ringhals AB med
anledning av stingning Barsebick 2) samt forindring av
valutakurseftekter —5,4 miljarder SEK avseende moderbo-
lagets nettoinvesteringar i utlandsverksamheter. Dessa va-
lutakurseftekter redovisas pa koncernniva mot eget kapital,
netto efter skatt.

Investeringar under perioden uppgick till 1 113 MSEK
(2 353).

Kassa, bank och liknande tillgangar uppgick till 352
MSEK (181). Medel pi koncernkonto som forvaltas av
Vattenfall Treasury AB uppgick till 22 667 MSEK (30 965).

Styrelsearbetet under 2007

Styrelsemétena foljer 1 huvudsak en i arbetsordningen upp-
gjord plan. Denna foreskriver att sju ordinarie moten ska
hillas varje ar. Utover de ordinarie motena kallas styrelsen
till ytterligare méten om behov uppkommer. Enligt arbets-
ordningen ska minst ett mote varje dr hallas pd annan plats
an huvudkontoret. Under 2007 holls ett mote i Forsmark,
vilket kombinerades med visning av dess kirnkraftverk.
Vidare holls ett mote 1 Hamburg, vilket kombinerades med
en visning av kirnkraftverket Kriimmel.

Styrelsen har under 2007 sammantritt tretton ginger,
inklusive det konstituerande motet. Styrelsen utvirderar
styrelsearbetet och VD genom en sirskild process en ging
per ar. Styrelsen inrittade under 2007 ett sikerhetsutskott,
med uppgift att noga t6lja och granska kirnkraftssikerhe-
ten 1 koncernen. Sikerhetsutskottet har under 2007 haft
fyra ssmmantriden. Ersittningskommittén, som inrattades
under 2006, har under 2007 haft ett ssmmantrade. Inom
styrelsen finns dven en revisionskommitté, som under 2007
haft fyra sammantriden. Vid samtliga moten har Vattenfall
AB:s revisorer varit nirvarande och redogjort for bland an-
nat boksluts- och delarsgranskning. For vidare information
om styrelsearbetet se Bolagsstyrningsrapporten, sidorna

46-55.

Utsikter for 2008

Den enskilt viktigaste faktorn for Vattentalls resultat ir, forut-
om tillgingligheten i produktionsanliggningarna, marknads-
priserna pd el. Dessa fluktuerade mycket kraftigt under 2007.
Genom att Vattenfall till betydande del terminssikrar den
framtida elproduktionen utjamnas dock marknadsprisernas
inverkan pa resultatet. Under 2007 erhélls beslut om natio-
nella allokeringsplaner for utslippsritter f6r CO, avseende
den andra handelsperioden 2008-2012. Besluten innebir
att Vattenfall fir ett betydande underskott av utslippsrit-
ter vilket kommer att leda till 6kade kostnader. Den totala
resultatpdverkan for Vattenfall kan dock f6r nirvarande
inte kvantifieras eftersom det ar oklart i vilken utstrickning



marknadspriserna pd el kommer att paverkas. Se kinslig-
hetsanalysen pd sidan 72.

Baserat pa ett beslut av Vattenfall AB:s styrelse om ett
investeringsprogram med syfte att forlinga driftsperioden
for koncernens svenska kirnkraftverk kommer avskriv-
ningsperioden frin och med 2008 att forlingas fran 40 ir
till 50 dr. Forandringen av avskrivningsperioden har ingen
retroaktiv verkan.

Forslag till arsstimman
Forslag till vinstdisposition.
Se sidan 120.

Ersattningar till ledande befattningshavare,

ovriga chefer och anstéllda

Styrelsen foreslir att stimman godkinner foéljande prin-

ciper:

» Utgdngspunkten for ersittning och andra anstillnings-
villkor till 1 Sverige anstillda medlemmar i1 koncernled-
ningen ir regeringens riktlinjer (oktober 2003) rorande
anstillningsvillkor for personer i foretagsledande stillning
istatliga foretag.

* Loner och 6vriga formaner ska vara konkurrenskraftiga
men inte [6neledande i férhallande till jimforbara foretag.

¢ Inga rorliga 16nedelar eller bonus utges till koncernchefen.
For ovriga chefer och anstillda inom den svenska delen
av verksamheten ska hogst en rorlig Ionedel som motsva-
rar 16,7% av den normala fasta I6nen tillimpas. For vissa
chefer giller 4ven att den normala fasta Ionen kan minskas
med 16,7% beroende pa resultat.

Férvaltningsberattelse

Samtliga med svensk anstillning ska omfattas av incita-
mentsprogram. Resultat av egen enhet och/eller eget arbete
ska mitas.

Agarens lingsiktiga krav pa forbittringar av virdeska-
pandet ska vara ett gemensamt mal. Frin och med 2008
ingar hir, forutom finansiellt viardeskapande, dven mal inom
fem sd kallade strategiska ambitionsomriden som Vattenfall
arbetar med. For koncernledningen, utom koncernchefen,
och for affirsenhetscheferna (cirka 20 personer totalt) sitts
lingtidsmal for en period om tre dr, 2008-2010, och med en
mojlighet att tor den perioden kunna erhilla sammanlagt
ytterligare fyra manadsloner vid uppnidda mal inom de
strategiska omridena.

Héandelser efter balansdagen

Bolagets beddmning ar att inga visentliga hiandelser har
intriffat efter balansdagen som borde kvalificera for be-
skrivning under denna rubrik.

Andrad sammanséttning av koncernledningen

Vattenfalls koncernledning har from 1 februari 2008 féljande sammansattning

VD och koncernchef
Jan Erik Back Ekonomi- och finansdirektor, CFO
Tuomo Hatakka' Chef Business Group Centraleuropa
Hans-Jlrgen Meyer? Ekonomi- och finansdirektor Vattenfall Europe AG
Hans von Uthmann Chef Business Group Norden
Hélene Bistrom? Vice chef Business Group Norden
Helmar Rendez Chef koncernstab Strategier
Ann-Charlotte Dahlstrom Chef koncernstab Human Resources
Carolina Wallenius?® Chef koncernstab Kommunikation

Lars G Josefsson

1) Fére 2008 chef Business Group Polen.
2) Ny medlemikoncernledningen.

3) Ersatter Knut Leman som gatt i pension.
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Risker och riskhantering

RISKER OCH RISKHANTERING

Foérverkligandet av Vattenfalls strategiska ambitioner forutsatter ekonomiskt vardeskapande och [6nsam
tillvaxt. Detta ska ske inom ramen for eni alla avseenden sdker energiproduktion. Dessa ambitioner ar
viktiga for att Vattenfall ska kunna fortsatta vara konkurrenskraftigt, skapa varde och vara en positiv
kraft i branschen och bidra till en hallbar utveckling av samhallet. Vattenfall skapar ekonomiskt varde nar
avkastningskravet pa nettotillgangar dvertraffas vid givet och balanserat risktagande.

Riskorganisation

Vattenfalls verksamhet ir exponerad for ett flertal risker, som
paverkar resultatet och balansrikningen. For att mota dessa
risker har Vattenfall etablerat en organisation och en risk-
hanteringsprocess. Styrning sker genom fastlagd strategi och
etablerat regelverk. For att pd ett effektivt sitt hantera hanter-
bara risker utvecklas kontinuerligt metoder och modeller f6r
mitning och utvirdering av risker samt hantering av dessa.

Styrelsen har det 6vergripande ansvaret for internkon-
troll och riskhantering inom Vattenfall dir det finns en ge-
mensam definition av riskerna. Vattenfalls styrelse har i sin
tur tilldelat Vattenfalls ledning ett riskmandat. Ledningen
tordelar detta mandat till Vattenfalls affirsenheter. Varje
affirsenhet hanterar sin egen risk och har utrymme att réra
sig inom sitt respektive mandat, samt ansvarar for att till-
forlitliga metoder f6r mitning av riskerna efterlevs. Utfallet
inom affirsenheter foljs upp l6pande och rapporteras enligt
fastlagda rapporteringsrutiner till verkstillande ledningen.
Rapporteringen av risker samt utnyttjande av mandat utfors
av en oberoende riskkontrollfunktion.

Koncernens riskhantering samordnas av en riskkommitté
(VRC) under ledning av CFO. Kommitténs uppgift ar att
granska principer och mandat samt att godkinna riskinstruk-
tioner. Utéver VRC har Vattenfall flera lokala riskkommit-
téer och riskspecifika kommittéer, exempelvis samordnas och
utvirderas miljoriskerna av koncernens miljokommitté.

Risker inom Vattenfall

Politiska risker, operationella risker och miljorisker ar ge-
nerella och finns hos samtliga enheter 1 koncernen. De mer
specifika riskerna redovisas pa sidan 71 i respektive del av vir-
dekedjan. Forsakringsbara risker hanteras centralt av Vattenfall
Insurance. Finansiella risker redovisas 1 koncernens Not 36 .

Politisk risk @

Politisk risk definieras som den affidrsrisk som kan uppsta till
toljd 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 férvirv och andra investeringar hanteras denna
typ av risker genom justering av kalkylrintan.

En annan typ av politisk risk utgors av forindringar 1
de regelverk som ror energibranschen. Det kan rora sig om
forindrade skatter, miljoavgifter, forindringar i miljolag-
stiftning och tillstandsvillkor, forindringar 1 hur naturliga
monopol regleras och politiska malsittningar om energi-
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systemets sammansittning. Denna typ av risk 4r svarare att
forutse och gardera sig mot. Darfor bedriver Vattenfall en
aktiv omvirldsbevakning och haller kontakt med besluts-
fattare pa alla relevanta marknader. Vattentall ingir ocksa 1
nationella och internationella branschorganisationer.

Operationell risk @

Med operationell risk avses risken att fel eller brister i fore-

tagets administrativa rutiner leder till ekonomiska eller

fortroendemissiga forluster.

De operationella riskerna kan bland annat delas in i:

* Administrativa risker — risken for forluster pd grund av
brister 1 ansvarsfordelning, kompetens, rapporterings-
rutiner, riskmitnings- och virderingsmodeller samt kon-
troll och upptdljningsrutiner.

¢ Juridiska risker — risken for forluster till f6ljd av att avtal
inte kan fullféljas pa grund av bristfillig dokumentation,
motpart som inte haft ritt att ingd avtal eller osikerheter
1avtalets giltighet.

o [T-risker — risken for forluster till f6ljd av brister 1 IT-
systemen.

* Kirnkraftssikerhet — risken for driftsavbrott till foljd av
bristande sikerhetsarbete och sikerhetskultur (lis mer pa
sidorna 30-31).

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.

Miljérisk ©
Vattenfall arbetar systematiskt tor att ha kontroll 6ver de
miljorisker som foretagets verksamhet kan anses ge upphov
till och miljoriskarbetet bedrivs ocksa som ett led 1 stravan
att uppna var vision att vara Nummer Ett for miljon.

Det generella begreppet "Miljorisker” delas in i tva ka-
tegorier, miljorisker och miljéskulder.

Miljérisker

En kombination av konsekvens av, och sannolikhet for, en
hindelse som resulterar i miljoskada. Miljoskada definieras
hir 1 enlighet med artikel 2 1 Direktivet om Miljéansvar
2004/35/CE.

Miljoskulder
Fall dir utslipp, anvindande av substanser, eller anvindande



Definition av risker (Hanteringen av dessa risker dr beskriven i [6pande text)

Risker och riskhantering

Generellarisker for samtliga affarsenheter

Politisk risk @

Risken for ekonomiska forluster till foljd av

politiska beslut.

Operationell risk &

Med operationell risk avses risken att fel eller
bristeriforetagets administrativa rutiner
leder till ekonomiska eller fértroendemassiga

forluster.

Specifika risker langs vardekedjan

Produktion

Elprisrisk @
Resultatrisk pa grund av férénd-
ringar i marknadspris pa el.

Anliggningsrisk ©
Vattenfalls produktionsanldgg-
ningar kan skadas pa grund av till-
bud och haverier somiregel ocksa
medfdr avbrottskostnader.

Brénsleprisrisk ©@
Forlustrisker pd grund av férand-
ringar i marknadspriset pa det
bransle Vattenfall anvanderisina
produktionsanldggningar. Matning
och hantering sker inom respektive
produktionsenhet.

Investeringsrisk @
Forlustrisk pa grund av att investe-
ringar tappar vérde (t.ex, pa grund
av elprisférandringar, férseningar,
Okade risker etc.)

Volymrisk ©

Volymrisk &r resultatrisk pa grund
av osdkerhetitillganglig produk-
tionskapacitet, exempelvis tillrin-
ning och darmed osdkerhet i fram-
tida vattenkraftsproduktion.

—> | 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 ®

Kreditrisk uppstar exempelvis i
transaktioner med kunder och de-
finieras somrisken att motparten
inte fullgér sina ataganden. Mét-
ning och hantering av kreditrisker
sker inom respektive affarsenhet.

Valutarisk ®

Valutarisk avser risken for negativ
paverkan pa koncernens resultat-
och balansrakning till foljd av for-

andrade valutakurser.

Miljorisker och miljéskulder ©

Med miljorisker avses sannolikheten for
olyckor och brister i verksamheten och deras
paverkan pa miljén. Med miljéskulder avses

identifierade miljéproblem d&r krav pa atgar-
der kan forvantas.

—>| 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 fullgor sina ataganden. Mét-
ning och hantering av kreditrisker
sker inom respektive afféarsenhet.

Nat

Anldggningsrisk ©

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

Kreditrisk ®

Kreditrisk uppstar exempelvis i
transaktioner med kunder och
definieras som risken att mot-
parteninte fullgér sina dtagan-
den. Matning och hantering av
kreditrisker sker inom respektive

affarsenhet.

Volymrisk ©

Definieras som en avvikelsei
levererade volymer jamfért med
férvantade volymer till kund. Det
beror paférandringar i temperatur
och konjunkturella férandringar.
For att mata volymriskerna anvan-
der sig Vattenfall av simulerings-
modeller.

av teknik enligt nu gillande milj6lagstiftning forutsitter
iterstillande dtgirder, och/eller dir krav om finansiell re-
dovisning av avsittningar foreligger.

Konsekvenserna av en miljérisk kan till exempel innefatta:

* Saneringskostnader

* Piverkan pa Vattenfalls varumirke
* Opinion och politik som leder till forsvirad tillstinds-
process och produktionsbegrinsningar

Affarsenheternas rapportering avseende miljoskulder
innefattar bland annat féljande omraden:

* Fororening av luft, vatten och mark

* Oljefyllda kablar med blykapsling

* Kvicksilver i elektrisk utrustning och rokgaser

* [soleringar i elektrisk utrustning

* Asbest i virmekraftverk och kraftvirmeverk

* Magnetiska filt frin transformatorer och kraftledningar

Hantering

Vid utgingen av varje ir upprittas en sammanstillning 6ver
foretagets miljorisker och miljoskulder, samt de avsitt-
ningar och dtgirder som krivs. Sammanstillningen baseras
pd en koncerngemensam rapportering enligt definitioner
som faststillts internt. Analysen omfattar en allmin vir-
dering av risksituationen samt en trendutveckling for de
senaste aren.

Arbetet att 16pande férebygga och kontrollera miljoris-
kerna sker till stor del lokalt och bygger pd den kunskap och
erfarenhet som finns inom koncernens enheter. Affarsen-
heterna ansvarar dirutdver for att identifiera och uttrycka
risker och skulder enligt de gemensamma definitionerna si
att en helhetsbild kan skapas for koncernen.

Vattentall ser framforhallning pa omrddet som ett sitt
att langsiktigt stirka koncernens konkurrenskraft. Som
exempel kan nimnas att 1 de tyska bolagen finns medel
reserverade fOr sanering av fororenade markomraden och
tor aterstillande av mark efter kolbrytning. Det giller ocksa
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Risker och riskhantering

omraden dir dtgirdsplaner har utarbetats 1 samrad med
berérda myndigheter.

Elprisrisk @

Elprisrisk 4r den risk som enskilt har storst paverkan pa
Vattenfalls resultat och dirmed ocksi den viktigaste faktorn
tor virdeskapande. I tabellen till hoger finns en kinslighets-
analys 6ver forindringar i marknadspriset pa el.

Priset pa el paverkas av fundamentala faktorer sisom vat-
tentillgang, tillginglig produktionskapacitet, brinslepriser,
priset pa utslappsritter for koldioxid och elkonsumtion. En
kontinuerlig analys av dessa faktorer 4r en forutsittning for
att framgangsrikt kunna hantera elprisrisken. (L4s mer om
elpriser pa sidorna 24-25.)

Vattenfall prissakrar sin produktion och f6rsiljning med
hyilp av de fysiska och finansiella terminskontrakt for el
som finns pd marknaden. Sddan prissikring gors med be-
aktande av likviditeten i marknaden for olika tidsperioder.
Mot bakgrund av de senaste drens kraftiga svingningar i
elpriserna ar terminshandeln ett viktigt sitt att utjamna
och balansera de stora prisriskerna i verksamheten. Hur stor
del som prissikras varierar och koncernen prissikrar enligt
givna mandat pd i huvudsak tre drs sikt (se diagrammet
nedan). Vattenfall tecknar linga avtal med storre kunder
inom industrin. Dessa avtal avser tidshorisonter dir méj-
lighet till prissikring inte finns i marknaden och stricker
sig till ar 2019. Total omfattning for perioden 2011-2019
ir 95 TWh. Affirsenheternas prissikringar mot Vattenfalls
olika marknader sker via Vattenfall Trading Services som
prissikrar sig pd den externa marknaden sisom den nord-
iska elborsen Nord Pool och den tyska elborsen European
Energy Exchange (EEX).

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

Vattenfalls prissdkringsgrad i olika marknader,

per 31 december 2007

Norden Tyskland och Polen
% %
100 100

80 80

60 60

40 40

20 20

0 0
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Kanslighetsanalys
Paverkan paresultatet fére skatt, MSEK

Marknadsnoterade prisrisker Forandring for tredrsperioden 2008-2010
El +/-10% +/-13500
Stenkol +/-10% +/-3000
Gas +/-10% +/-2000
co, +/-10% +/-800
Uran +/-10% 0

Kéanslighetsanalysen av Vattenfalls resultat utifran variation i olika marknadsnote-
rade risker ar utford oberoende av varandra, varje parameter ar beraknad var for
sig utaninbérdes samband. Merparten av parametrarna paverkar Vattenfalls resul-
tat bade pdintdkts- och kostnadssidan. Orsaken till detta &r det prissdttningssam-
band som finns mellan kol/gas/olje/CO,/pris och elpriset pa marknaden. Sambandet
mellan dessa finns mer beskrivet pd sidorna 24-25.

Anlaggningsrisk ©

Vattenfalls storsta forsakringsbara risker ir forknippade med
driften av kraft- och virmeproducerande anliggningar.
Vattenfalls produktionsanliggningar kan skadas pa grund
av tillbud och haverier 1 komponenter och utrustning som
i regel ocksd medfor avbrottskostnader. Anliggningsrisk
inkluderar dven skador pa Vattenfalls transmissions- och
distributionsnit.

Genom skadeforebyggande atgirder, gott underhill, ut-
bildning, framfoérhillning i fornyelse av Vattenfalls anligg-
ningar och goda administrativa rutiner minimeras anligg-
ningsriskerna. Exempel pa fornyelseinvesteringar ir Vattenfalls
investeringsprogram i svensk kirnkraft pa 40 miljarder SEK
under de nirmaste 20 aren, vars syfte ar uthalligt hog drift-
sakerhet och forlingd driftstid. For elproduktion baserad pa
kirnkraft ir en vl skott anliggning med fa driftsavbrott en
vasentlig del av hog sikerhetsniva.

Anlaggningsforsakringar

[ mojligaste man skyddar forsakringar koncernen mot storre
ekonomisk skada. Kirnkraftverken 1 Sverige har forsik-
ringsskydd for egendomsskada genom EMANI, ett euro-
peiskt omsesidigt forsikringsbolag. Nordiska Karnforsak-
ringspoolen deltar i detta forsakringsprogram i Sverige och
utfirdar ocksd atomansvarsforsikring. Den tyska atom-
ansvarsrisken forsikras av den tyska atompoolen samt av det
omsesidiga dtagandet mellan tyska kirnkraftsoperatorer.

Vattenfall Insurance, ett captivebolag, utfirdar egen-
doms- och avbrottstorsikring for 6vriga anliggningar till
svenska och tyska affirsenheter och bolag. Koncernens bo-
lag 1 Finland och Polen ir forsikrade pa respektive lokal
torsakringsmarknad.

Transmissions- och distributionsniten for el 4r of6rsak-
rade, med undantag for transformatorstationer och still-
verk. Anledningen ir frimst att dessa risker generellt ir
undantagna hos alla forsikringsgivare. Vattenfall bedriver
ett kontinuerligt arbete for att gora elnitet mindre sirbart.

[ Sverige giller ett strikt och obegrinsat ansvar for ska-
dor pa tredje man orsakat av dammbhaveri. Vattenfall teck-
nar dirfor, tillsammans med landets ovriga vattenkraft-
operatdrer, en dammansvarstorsakring som ianspraktar all
tillginglig kapacitet pa forsikringsmarknaden.

Vattenfall Reinsurance S.A. i Luxemburg aterforsikrar
en del av Vattenfall Insurances forsikringsitaganden. Ge-



nom skalférdelar och direkt tillgang till den internationella
dterforsikringsmarknaden kan de totala forsikringskostna-
derna hallas laga.

Bransleprisrisk ©®

Mitning och hantering av brinsleprisrisker sker inom res-
pektive produktionsenhet. Brinslepriserna paverkas bland
annat av makroekonomiska faktorer. Vattenfall hanterar
brinsleprisriskerna genom prognostisering och analyser
av prisutvecklingen. Finansiella och fysiska instrument for
exempelvis stenkol och olja anvinds for att jaimna ut resulta-
tet 6ver tid. De flesta av Vattenfalls koleldade anliggningar
anvinder dock brunkol frin egna gruvor. For den koleldade
elproduktionen sker prissikringen av el och kol samordnat
for att sikra marginalen. Uran anvinds som brinsle i Vatten-
falls kirnkraftverk. Risken ir dock begrinsad, di uranet
utgor en relativt liten del av produktionskostnaden.

Investeringsrisk @

Vattenfall dr ett mycket kapitalintensivt foretag och har
dirfor ett omfattande investeringsprogram pa 173 miljarder
SEK 2008-2012 (se sidan 14).

Infor varje investeringsbeslut gors en riskanalys. Genom
att simulera olika utfall vid forindringar av exempelvis pris,
kostnad, forseningar och kalkylrinta bedéms riskerna for
den enskilda investeringen.

Sedan 2005 har Vattenfall en koncerngemensam funk-
tion, Capacity Management, med fokus pa tillvixtomriden
som el och virmeproduktion, for att sikerstilla att kapital
investeras pa ett sitt som lingsiktigt maximerar det ekono-
miska virdet. Férutom en strategisk investeringsinriktning,
“roadmap” hills en lista pa prioriterade investeringspro-
jekt kontinuerligt uppdaterad, framforallt for att ge kon-
cernledningen vigledning i investeringsbeslutsprocessen.
Projekten rangordnas enligt ett antal huvudkriterier: stod-
jande av Vattenfalls 6vergripande strategiska inriktning,
konsekvenser tor befintlig produktionsportfdlj, riskprofil
och 16nsamhet.

Volymrisk ©

Inom produktionsverksamheten hanteras volymrisken ge-
nom analys och prognosverksamhet avseende nederbord
och snésmiltning. Analysmodellerna ir bland annat base-
rade pd omfattande viderhistorik.

Volymrisk uppstar dven inom forsiljningsverksamheten
som avvikelser 1 forvintade och faktiskt levererade volymer
till kund. Vattenfall hanterar volymriskerna genom att for-
bittra och utveckla prognoser 6ver forbrukning av el. Ett
annat sitt ir att 6verfora risken till kund genom villkoren
vid kontraktsskrivning eller att inkludera risken 1 prissitt-
ningen mot kund.

Risker och riskhantering

Prisomradesrisk ©

Prisomridesrisker uppstar da priset pa el skiljer sig mellan
olika geografiska omriden. Vattenfalls prisomridesrisker
centraliseras och hanteras av Vattenfall Trading Services
genom prissikring i respektive omride dir leverans sker.
I Norden tillhandahiller elborsen Nord Pool finansiella
instrument, s kallade omradesswapar, genom vilka prisom-
rddesrisken kan hanteras. Vattenfall Trading Services 4r iven
“market maker” pd Nord Pool. Genom detta dtagande tryg-
gas en likviditet 1 dessa finansiella instrument och Vattenfall
bidrar ocksa till att sprida riskerna tor andra aktdrer.

Kreditrisk ®

For att hantera och begrinsa kreditriskerna anvinder sig
Vattenfall av extern kreditvirdering i form av rating i de
fall sidan finns. Annars tillimpas interna modeller for att
faststilla motpartens kreditvardighet. Limiter sitts per mot-
part vilka utvirderas kontinuerligt. Exponeringar foljs upp
mot kreditlimit pd daglig basis. Om det ar nddvindigt krivs
ytterligare kreditsikerheter exempelvis 1 form av moderbo-
lags- eller bankgarantier. I de fall ramavtal anvinds, med-
ger dessa nettoberikningar av skulder och fordringar mot
samma motpart. I de fall Vattenfall har mer 4n ett ramavtal
med samma motpart efterstriavas ett si kallat Master Netting
Agreement for att kunna nettoberikna skulder och ford-
ringar dven nir olika ravaror handlas, exempelvis el, kol och
gas. D3 kontrakten handlas pd marknadsplatser som Nord
Pool eller EEX med central motpartsclearing uppstar risken
mot marknadsplatsen. For en kvantifiering av kreditrisker,
se diagram i koncernens Not 36.

Finansiella risker

Koncernens finansiella risker hanteras 1 huvudsak av Vatten-
fall Treasury AB, koncernens internbank. Syftet med fi-
nansverksamheten ir att hantera koncernens finansiella
risker pd ett kostnadseffektivt sitt. Koncernenheternas lan,
placeringar och valutahandel sker till overvigande del ge-
nom Vattenfall Treasury AB och till mindre del hos Vatten-
fall Europe AG. Koncernens likviditet centraliseras via si
kallade koncernkontosystem. Positionstagning i spekulativt
syfte sker 1 begrinsad omfattning inom faststillda risklimi-
ter. Finansiella risker avser framst: likviditetsrisk, ranterisk,
valutarisk och kreditrisk. For nirmare beskrivning och
kvantifiering av finansiella risker, se koncernens Not 36.
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Koncernens finansiella rapporter

KONCERNENS RESULTATRAKNING

Belopp i MSEK, 1 januari— 31 december Not 2007 2006
Nettoomsattning 6,7 143 639 1358027
Kostnader for sdlda produkter’ 8 -103 404 -96 42878
Bruttoresultat 40235 39374
Ovriga rorelseintékter 9 1782 2319
Forsaljningskostnader -4915 -56498
Administrationskostnader -7578 -7 5358
Forsknings- och utvecklingskostnader -1015 =765
Ovrigarorelsekostnader 10 -924 -1257
Andelariintresseforetags resultat 7,24,50 998 1334
Rorelseresultat? 7,11,12,13,48, 49 28583 27 821
Finansiella intakter? 14 2276 3839
Finansiella kostnader* 15 -6926 -6 1358
Resultat fore skatter® 23933 25525
Skatter 17 -3247 -5667
Arets resultats 20686 19858
Hanférbart till

Aktiedgare i moderbolaget 19769 18729
Minoritetsintressen 18 917 1129
Summa 20686 19858
Resultat per aktie

Antal aktier i Vattenfall AB, tusental 131700 131700
Resultat per aktie, SEK 150,11 142,21
Utdelning, MSEK 8000° 7500
Utdelning per aktie, SEK 60,74° 56,95
Tillaggsinformation

Resultat fére avskrivningar (EBITDA) 45 821 43938
Finansiella poster, netto exkl diskonteringseffekter hanférbara

till avsattningar samt avkastning fran Karnavfallsfonden -3040 -2 390
1) Varav avskrivningar och nedskrivningar. -16 486 -15007
2) Varav avskrivningar och nedskrivningar. -17 238 -16 117
2) Variingdrjamférelsestérande poster avseende:

Realisationsvinster/férluster, netto. 86 373
3) Variingar avkastning fran Karnavfallsfonden. 843 2106
4) Variingdr réntedel i pensionskostnad. -811 772
4) Variingar diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar. -2453 -2012
5) Variingar jamférelsestérande poster avseende:

Realisationsvinster/forluster, netto. o7 384
6) Variingar jamférelsestérande poster enligt ovan justerat med skatteeffekt. 136 386

7) Nettoomsé&ttning och Kostnader fér salda produkter fér 2006 &r korrigerade jamfort

med tidigare publicerad information i Vattenfalls &rsredovisning fér 2006.
Se koncernens Not 2, Redovisningsprinciper.

8) Rantedelipensionskostnad for 2006 ar omklassificerad jamfort med tidigare publicerad

information i Vattenfalls drsredovisning fér 2006. Se koncernens Not 2, Redovisningsprinciper.

9) Foreslagen utdelning.
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Kommentarer

Nettoomséattning och resultat

Nettoomsattningen 6kade med 5,8% till 143 639 MSEK (135 802).
Okningen hanfér sig till Tyskland, dér den externa nettoomsattningen
Okade med 7,6 miljarder SEK framst till f6ljd av hogre EEG-relaterade
intékter (Erneuerbare-Energien-Gesetz — den tyska lagen om férnybar
energi). Dessa intdkter motsvaras av hdgre kostnader fér salda produk-
teroch drdarmediprincip resultatneutrala.Fér Norden minskade den
externa nettoomséttningen med 3,8 miljarder. Fér segmentet Ovrigt,
som inkluderar Energihandel, kade den externa nettoomsattningen
med 3,8 miljarder SEK.

Kostnader for sdlda produkter kade med 7,2% till 103 404 MSEK
(96 428) vilket framst beror pa sa kallade EEG-kostnader i Tyskland.
Dessa kostnader harrér fran inmatningen av vindkraft till Vattenfalls
transmissionsnat i Tyskland. De vidarefaktureras med viss tidsforskjut-
ning och ar darmed i princip resultatneutrala. Hogre brénslekostnader,
nedskrivning av kraft- och nattillgangar i Tyskland samt nedskrivning
av en kraftvdrmeanldggning i Finland bidrog ocksa till kningen i posten
Kostnader fér salda produkter.

Avskrivningarna 6kade med 5,9% till 15432 MSEK (14 574). Se kon-
cernens Not 11. Minskningen i posten Ovriga rérelseintdkter beror framst
pa att realiserade kursvinster har minskat med 404 MSEK till 80 MSEK.
Andelariintresseféretags resultat minskade till 998 MSEK (1 334).

Rorelseresultatet 6kade med 2,7% till 28 583 MSEK (27 821) vilket
framforallt ar hanforligt till den tyska elproduktionen och forklaras av
hdg tillganglighet i kolkraftverken och hégre priser erhallna pa den tys-
ka elbérsen EEX. Fér Norden har terminssékringar bidragit till att halla
emot effekterna av ldgre spotpriser, menrorelseresultatet férsamrades
&nda med 5,2%. Kostnader fér den kraftiga stormen Per i bérjan av
aret, omstruktureringskostnader inom affarsenheten Distribution och
nedskrivning av en kraftvarmeanldggningiFinland har belastat Nor-
dens resultat med 645 MSEK. Resultatet for Polen férbattrades nagot,
dock huvudsakligen beroende pa valutaeffekter. Totalt har Vattenfalls
rérelseresultat belastats med nedskrivningar pa sammanlagt 1 850
MSEK, i huvudsak avseende pumpkraftverkeninom Elproduktion Tysk-
land (1 100 MSEK), distributionsverksamheten i det tyska dotterbolaget
Wemag (473) samt kraftvarmeverket Myllykoski i Finland (195 MSEK).

Rérelseresultatets férdelning pa Vattenfalls marknader (priméra och
sekundéra segment) framgar av koncernens Not 7.

Finansnettot uppgick till -4 650 MSEK (-2 296), en férsamring med
102,5%. Diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar ingar med
-2 453 MSEK (-2 012). Férsamringen av finansnettot beror framst pa
l&gre avkastning fran kdrnavfallsfonden samt férandring av marknads-
vardet for derivat. Rantenettot, exklusive rédntedel i pensionskostnad
varistort sett oférandrat jamfért med ar 2006. | genomsnitt uppgick
réntenettot till =166 MSEK per manad (-165).

Rénteintékter fran finansiella placeringar respektive rantekostnader
for 1dn samt erhallen/betald ranta fordelar sig enligt féljande:

Koncernens finansiella rapporter

Nettoomsattning Rérelseresultat

2007 2006 % forandring
Rénteintakter fran finansiella
placeringar 1331 1341 -0,8
Rantekostnader for 1an -3325 -3317 -0,2
Erhdllenrénta 1420 1054 34,7
Betald ranta -2902 -2927 0,9
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M Rorelseresultat
Rorelseresultat exkl jamforelse-
stérande poster

Réntedelen i pensionskostnaden har under 2007 omklassificerats fran
rorelsekostnad till finansiell kostnad. Darigenom har rorelseresultatet
O0kat med 811 MSEK (772) och finansiella kostnader 6kat med samma
belopp. Jamforelsetalen fér 2006 har omraknats enligt den nya princi-
pen. Fér mer information, se sidan 83 under Andrade redovisningsprin-
ciper.

Skatter minskade med 2 420 MSEK till 3 247 MSEK (5 667). Effektiv
skattesats enligt resultatrékningen uppgick till 13,6% (22,2). Den ldga
skattesatsen forklaras av beslutet att sdnka den tyska inkomstskatten
fér bolag med cirka 10 procentenheter fran och med januari 2008. Till
foljd darav minskade posten Uppskjuten skatteskuld med 3 900 MSEK.
Arets resultat (efter skatt) 6kade med 4,2% till 20 686 MSEK (19 858).

Avkastningen pa eget kapital minskade till 17,6% (19,1) till foljd av
den kraftiga 6kningen i Eget kapital. Avkastningen pa nettotillgangar
minskade till 16,6% (17,1).

Segment

Koncernens verksamhet indelas i primdra och sekunddra segment.
Priméra segment &r de geografiska omradena Norden, Tyskland och
Polen samt Ovrigt. Sekundédra segment &r rérelsegrenarna Elproduk-
tion, EImarknad, EInat, Varme samt Ovrig verksamhet. Fér redovisning
avomsattning och rérelseresultat fér primara och sekundara segment
hanvisas till koncernens Not 7. F6r kommentarer om omsattning och
resultat samt nyckeltal for de primara segmenten Norden, Tyskland och
Polen se sidorna 36-43.
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KONCERNENS BALANSRAKNING

Belopp i MSEK Not 2007-12-31 2006-12-31

Tillgdngar 7

Anliggningstillgdngar
Immateriella anldggningstillgangar 20 4346 4260
Materiella anldggningstillgangar 21 214208 201 328
Férvaltningsfastigheter 22 906 936
Andelariintresseforetag 24 13369 12126
Andra aktier och andelar 25 694 1254
Andelariden svenska Karnavfallsfonden 26 24143 23321
Skattefordran aktuell skatt, Idngfristig 17 1229 1241
Andra langfristiga fordringar 27 5128 5620
Uppskjuten skattefordran 17 841 1807

Summa anldggningstillgdngar 264864 251893

Omséttningstillgdngar

Varulager 28 9537 9384
Immateriella omsattningstillgangar 29 750 746
Kundfordringar och andra fordringar 30 28120 26444
Férskott till leverantdrer 672 685
Derivat med positivt marknadsvarde 5442 5370
Foérutbetalda kostnader och upplupna intdkter 31 4834 4338
Skattefordran aktuell skatt 17 1358 2138
Kortfristiga placeringar 32 12096 7534
Kassa, bank och liknande tillgangar 33 10563 14634
Summa omséttningstillgdngar 73372 71273
Summa tillgdngar 338236 323 166

Eget kapital och skulder
Eget kapital hanférbart till &gare i moderbolaget

Aktiekapital 6585 6585
Omrakningsreserv 4892 1467
Reserv for kassaflddessakring -6 385 -5811
Balanserade vinstmedel inkl arets resultat 106617 94 348
Summa eget kapital hanforbart till agare i moderbolaget 111 709 96 589
Eget kapital hanférbart till minoritetsintressen 12423 11085
Summa eget kapital 124132 107 674
Langfristiga skulder 7
Hybridkapital (Capital Securities) 34,36 9341 8911
Andrarantebdrande skulder 35,36 42643 46 868
Avsattningar fér pensioner 37 17735 16877
Andra avsattningar 38 51614 45364
Uppskjuten skatteskuld 17 23704 29875
Andra ej rantebdrande skulder 39 3285 2320
Summa langfristiga skulder 148 322 150215
Kortfristiga skulder 7
Leverantdrsskulder och andra skulder 40 15408 14628
Forskott fran kunder 395 225
Derivat med negativt marknadsvarde 14242 12823
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 41 12968 14 367
Skatteskuld aktuell skatt 17 2928 3585
Rantebdrande skulder 35 15205 15796
Avsattningar 38 4636 3853
Summa kortfristiga skulder 65782 65277
Summa eget kapital och skulder 338236 323166

Se vidare information om koncernens stéllda sdkerheter (Not 43), eventualférpliktelser (Not 44) och &taganden enligt konsortialavtal (Not 45).
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Kommentarer

Tillgdngar
Summa anldggningstillgdngar 6kade med 5,1% eller med 12 971 MSEK
till 264 864 MSEK (251 893). Materiella anldggningstillgdngar ékade
med 12 880 MSEK till féljd av hégre investeringar an gjorda avskrivning-
ar samt hdgre valutakurser vid omrakningar till SEK. Uppskjuten skatte-
fordran minskade med 966 MSEK till 841 MSEK huvudsakligen pa grund
av uppskjuten skatt avseende kassaflodessakringar (cash flow hedges).
Omsattningstillgdngarna 6kade med 2,9% till 73 372 MSEK (71 273).
Kortfristiga placeringar, kassa, bank och liknande tillgdngar 6kade
med 2,2% till sammanlagt 22 659 MSEK (22 168) vilket motsvarar
15,8% (16,3) av nettoomsattningen. 340 MEUR (motsvarande 3 224
MSEK) utgoér Vattenfall Europe’s andel av ansvarséverenskommelsen
(Solidarvereinbarung) mellan de tyska karnkraftsoperatérerna avseende
dtagande enligt den tyska atomansvarighetslagen. Utéver kortfristiga
placeringar, kassa, bank och liknande tillgangar pa 22 659 MSEK dispo-
nerade Vattenfall per den 31 december 9 574 MSEK (9 421) i bekraftade
kreditfaciliteter samt 11 413 MSEK (10 059) i 6vriga kreditfaciliteter.
Sammantaget 6kade balansomslutningen med 4,7% till 338 236
MSEK (323 166).

Eget kapital och skulder

Koncernens riskkapital, det vill sdga eget kapital hanférbart till dels dgare
imoderbolaget dels till minoritetsintressen, 6kade med 15,3% till 124 132
MSEK (107 674). Eget kapital hanforbart till dgare i moderbolaget 6kade
med 15,7 % medan eget kapital hanforbart till minoritetsintressen 6kade
med 12,1%. Soliditeten 6kade till 36,7% (33,3). Reserv for kassaflodessak-
ring férandrades med -574 MSEK till - 6 385 MSEK (-5 811). Reserv fér
kassaflodessdkring fordndrades med -574 MSEK till -6 385 MSEK (-5 811).
Denna post forklaras ytterligare i kommentaren till koncernens forandring i
eget kapital pa sidan 81.

Totalardntebarande skulder minskade med 6,1% till 67 189 MSEK
(71575). Haringar 9 341 MSEK (8 911) 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 rénteb&rande skulder ingar dven
11 083 MSEK (10 951) avseende |an fran Vattenfalls minoritetsdgda
tyska kdrnkraftbolag. 5 791 MSEK (4 956) avser 1an frdn minoritets-
deldgareibland annat Vattenfalls svenska karnkraftverk. Koncernens
nettoskuld minskade med 11,5% till 43 740 MSEK (49 407). Skuldsatt-
ningsgraden, netto, uppgick den 31 december 2007 till 35,2%, jdmfort
med 45,9% per den 31 december 2006. For narmare detaljer om for-
delningen av Ianen pa olika lanetyper se koncernens Not 35 och 36.

Tilldggsinformation
Nettotillgdngar

Belopp i MSEK 2007-12-31 2006-12-31
Norden 91122 81687
Tyskland 67 849 61818
Polen 10865 8812
Ovrigt! -5750 -4 405
Elimineringar 2034 2053
Summa nettotillgangar 166 120 149 965
Nettotillgangar, vagt medelvérde 157 252 151 155

1) Inkluderar Energihandel, Finansverksamhet och Ovriga koncernfunktioner.

Nettoskuld
Belopp i MSEK 2007-12-31 2006-12-31
Hybridkapital (Capital Securities) -9341 -8911
Andra rantebdrande skulder’ -57848 -62 664
Kassa, bank och liknande tillgangar 10563 14634
Kortfristiga placeringar 12096 7534
Lan till minoritetsdgare
iutlandska dotterbolag 790 =
Summa nettoskuld -43 740 -49 407
1) Varav Ian fran minoritetsdgda

tyska kdrnkraftbolag. -11083 -10951
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Nettotillgangar Nettoskuld
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Justerad bruttoskuld och nettoskuld

Nar ratinginstitut och analytiker bedémer foretagens kreditvardighet gor
de regelmassigt ett antal justeringar av olika poster i balansrakningenii
syfte att fa fram en justerad bruttoskuld respektive nettoskuld. De poster
som normalt &r féremal fér justering &r kassa, bank och liknande tillgang-
ar samt kortfristiga placeringar samt olika avsattningar (asset retirement
obligations). | nedanstdende tabell presenteras en justerad brutto- och
nettoskuld berdknad av Vattenfall men enligt principer tilldmpade av
analytiker pa marknaden. Det bér dock understrykas att det inte finns
ndgon enhetlig metodik fér en sddan justering varfér olika analytiker och
ratinginstitut mycket val kan komma fram till olika belopp. Den berdkning
som Vattenfall presenterar har kan betraktas som konservativ.

2007-12-31 2006-12-31
Rantebdrande skulder -67189 -71575
Nuvardet av pensionsférpliktelser
(inklusive aktuariella vinster/forluster) -17073 -19670
Avsattningar for gruvdrift och andra
miljérelaterade avsattningar -11975 -10295
50% av Hybridkapital (Capital Securities) 4671 4455
Justerad bruttoskuld -91566 -97085
Kassa, bank och liknande tillgdngar samt
kortfristiga placeringar 22 659 22168
AnsvarsOverenskommelse for tysk
kdrnkraftsverksamhet (Solidarvereinbarung) -3224 -3076
Minoritetsdgares andel av likvida medel i
Vattenfalls tyska karnkraftsbolag -3531 -3594
Justerad kassa, bank och liknande tillgdngar
samt kortfristiga placeringar 15904 15498
Justerad nettoskuld -75662 -81587
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KONCERNENS KASSAFLODESANALYS

Belopp i MSEK, 1 januari- 31 december 2007 2006
DenI6pande verksamheten

Internt tillféorda medel (FFO)! 34049 35673
Kassafldde fran férandringar av rérelsetillgdngar och rérelseskulder -1718 -466
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 32331 35207

Investeringsverksamheten

Investeringar? -18964 -16534
Forsaljningar? 925 1720
Nettoinvestering till foljd av affaren mellan Vattenfall och DONG* - -686
Kassa, bank och liknande tillgangar i férvarvade/salda bolag 2 -147
Kassafléde fran investeringsverksamheten -18037 -15647
Kassafléde fore finansieringsverksamheten 14294 19560

Finansieringsverksamheten

Férandringarikortfristiga placeringar -4 155 161
Férandring av lan till minoritetségare i utlandska dotterbolag =773 242
Upptagna l&ns 4434 8187
Amortering av skuld -10570 -13495
Tillskott fran minoritet 9 55
Betald utdelning till aktiedgare -7 607 -5892
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -18662 -10742
Arets kassafléde -4 368 8818
Kassa, bank och liknande tillgangar

Kassa, bank och liknande tillgangar vid arets bérjan 14634 6049
Arets kassaflode -4 368 8818
Valutakursdifferenser 297 288
Kassa, bank och liknande tillgdngar vid arets slut 10563 14634

Tilldggsinformation
Kassaflode fore finansieringsverksamheten 14294 19560

Finansieringsverksamheten

Betald utdelning till aktiedgare -7 607 -5892
Tillskott fran minoritet 9 55
Kassaflode efter utdelning 6 696 13723
Analys av férandring i nettoskuld

Nettoskuld vid drets bérjan -49 407 -64 343
Kassafldde efter utdelning 6696 13723
Forandringar till foljd av vardering till verkligt varde 783 1458
Okning av réntebérande leasingskulder -194 -
Forvdrvade rantebdrande skulder till foljd av affaren mellan Vattenfall och DONG - -2893
Valutakursdifferenser pa nettoskulden -1618 2648
Nettoskuld vid arets slut -43 740 -49 407
Fritt kassafléde 19650 23178
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1) Internt tillférda medel

Belopp i MSEK 2007 2006
Arets resultat 20686 19858
Avskrivningar 15432 14574
Nedskrivningar 1850 1568

Aterfoérda nedskrivningar -44 -25

Ejutdelad andeliintresseféretags resultat -125 -666
Orealiserade poster relaterade till derivat -1253 4404
Orealiserade kursvinster -86 -1808
Orealiserade kursforluster 1254 199
Realisationsvinster =541 =752
Realisationsférluster 444 352
Nedskrivningar, aktier 14 4
Férandring av rantefordringar -226 -481
Férandring av ranteskulder 607 478
Férandring av skatteskulder -4 885 -333
Férandring av Karnavfallsfonden -822 -1918
Férandring av avsattningar 1744 219
Summa 34049 35673

Betald ranta uppgick till 2902 MSEK (2 927) och erhallen rénta till
1420 MSEK (1 054). Betald skatt uppgick till 8 132 MSEK (6 000).
Erhallen utdelning uppgick till 952 MSEK (706).

Orealiserade poster relaterade till derivat uppgick till =1 253 MSEK
(4 404). Férandringen forklaras huvudsakligen av férandring av mark-
nadspriser avseende derivattransaktioner dar sékringsredovisning inte
tilldmpats. Stigande marknadspriser under slutet av 2007 har inneburit
ett 6kat krav pa stéllande av marginalsékerhet. Vattenfall Treasury
svarar for -396 MSEK (1 421) och forandringen forklaras av forbattring
av valutakursdifferenser pa rantevalutaswappar. Dessa valutakursdiffe-
renser uppvags av motsvarande férsamring av valutakursdifferenser pa
underliggande Ian i utldndsk valuta.

Férandring av skatteskulder —4 885 MSEK (-333) beror pd en en-
gangseffekt till foljd av sénkt skattesats i Tyskland. Ddrigenom uppstod
for 2007 en stor skillnad mellan betald skatt och skattekostnadenire-
sultatrdkningen.

Okningen i posten Féréndring av avsattningar férklaras av hégre
avsattningar 2007 med cirka 1 100 MSEK fér miljo, personal (exklusive
pensioner) och dvriga avsattningar. Dessutom var upplésningeniav-
sattningar avseende gruvdrift, skatteprocesser och évriga avsattningar,
cirka 500 MSEK lagre an 2006.

2) Investeringar

Belopp i MSEK 2007 2006

Férvarv av koncernforetag -112 -126
Investeringariintresseféretag och andra

aktier och andelar -1 -17

Investeringar i immateriella anldggningstillgdngar -279 -586
Investeringar i materiella anldggningstillgangar -18571 -15801
Investeringariforvaltningsfastigheter -1 -4
Summa -18964 -16534
3) Forsaljningar

Belopp i MSEK 2007 2006
Férsdljning av aktier och andelar 442 834
Forsaljning avimmateriella anldggningstillgdngar 2 2
Forséljning av materiella anldggningstillgdngar 481 884
Summa 925 1720

4) Nettoinvesteringen till foljd av affaren mellan Vattenfall och DONG
under 2006 innefattade av Vattenfall férvarvade nettotillgangar och
aktier till ett varde av 13 307 MSEK vilket nettoredovisades mot for-
salda tillgdngar (huvudsakligen aktier i Elsam A/S och andelenil/S
Aveddre 2) vilka dverfordes till DONG varderade till 12 621 MSEK.

Koncernens finansiella rapporter

5) Kortfristig upplaning dar I6ptiden &r tre manader eller kortare net-
toredovisas.

Kommentarer

Kassaflddet fran den I6pande verksamheten minskade med 8,2 % till
32 331 MSEK (35 207). Internt tillférda medel (FFO) minskade med
4,6% till 34 049 MSEK (35 673) och rérelsekapitalférandringen upp-
gick till -1 718 MSEK (-466). Den negativa rorelsekapitalforandringen
férklaras framst av férandringen av sa kallade "margin calls” hos den
tyska elbérsen. Fritt kassaflode, det vill sdga kassaflodet fran den
|6pande verksamheten minus férnyelseinvesteringar minskade med
15,2% till 19 650 MSEK (23 178). Kassaflddet fore finansieringsverk-
samheten minskade till 14 294 MSEK (19 560) vilket beror pa hdgre
investeringar och férandringen av ovan ndmnda "margin calls” hos den
tyska elbdrsen EEX.

Investeringsverksamheten

Summa investeringar 6kade med 10,1% till 18 964 MSEK (17 220).
Férnyelseinvesteringarna fordelade sig 2007 enligt foljande: Norden

7 138 MSEK, Tyskland 4 716 MSEK, Polen 791 MSEK och Ovriga 36
MSEK. Tillvaxtinvesteringar fordelade sig 2007 enligt féljande: Norden
3670 MSEK, Tyskland 2 526 MSEK, Polen 85 MSEK och Ovriga 2 MSEK.
Investeringar i aktier a&r 2007 utgérs i huvudsak av investeringar inom
havsbaserad vindkraft.

Investeringsprogram 2008-2012

For femarsperioden 2008-2012 planerar Vattenfall att investera

173 miljarder SEK, varav 55iNorden, 107 i Tyskland och 11 i Polen. Av
de totalainvesteringarna planeras 133 miljarder inom produktion och
40 miljarder inom natverksamheten. Den huvudsakliga forklaringen
till det utékade investeringsprogrammet jamfért med féregdende fem-
arsplan (134 milarder SEK) &r hégre investeringskostnader pa samtliga
marknader, CO,-relaterade investeringar inklusive demonstrationsan-
ldggningar samt 6kade belopp for anslutning av vindkraftanldggningar
och 6vriga elnatsinvesteringar.

Forsaljning av tillgdngar uppgick till 925 MSEK (1 720), dérav aktier
442 MSEK (834). Forsadljningarna under 2007 utgdrs framst av olika var-
meanlaggningar i Sverige och Estland samt forséljning av det tyska dotter-
bolaget Vattenfall Europe Contracting GmbH.

Finansieringsverksamheten

Totalarantebdrande skulder, inklusive Hybridkapital (Capital Securi-
ties), minskade med 6,1% till 67 189 MSEK (71 575). Ratinginstituten
klassificerar Hybridkapitalet (Capital Securities) till stor del som eget
kapital (Moody's 75% och Standard & Poor's 50%). F6r mer information
om Hybridkapital (Capital Securities) se koncernens Not 34, sidan 99.
Under 2007 aterbetalades Ian pa sammanlagt 10 570 MSEK medan
nyuppldning gjordes med 4 434 MSEK (varav Vattenfall Treasury sva-
rade fér 669 MSEK i form av langfristiga lan och 500 MSEK i form av
overnight-1&n). Vidare har Vattenfalls majoritetsdgda kdrnkraftsbolag
Forsmark och Ringhals dkat sina deldgarlan varvid 800 MSEK har Idnats
fran andra deldgare &n Vattenfall, vilket féljaktligen redovisas som ex-
ternalan. (Upptagna Idn och amortering av skuld inkluderar Vattenfalls
Ian fran minoritetsdgda tyska karnkraftbolag). Nyupplaningen gjordes
ihuvudsakiform av tre private placements under Vattenfalls EMTN-
program, till mycket férdelaktiga villkor. Léptiderna pa dessa uppgar till
15 respektive 30 ar.

Koncernens nettoskuld minskade med 11,5% till 43 740 MSEK (49 407).
Per den 31 december uppgick den den genomsnittliga rantebindningstiden
till 3,3 &r (3,3) och den genomsnittligt dterstdende I16ptiden fér nettoskul-
dentill 6,7 ar (6,6). Exklusive Hybridkapital (Capital Securities) uppgar
den genomsnittliga réntebindningstiden till 2,6 ar och den genomsnittliga
I6ptiden till 6,5 ar. All publik uppldning sker genom Vattenfall Treasury AB
under garanti fran Vattenfall AB.
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KONCERNENS FORANDRING

I EGET KAPITAL

Hanférbart
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
Ingdende balans 2006 6585 2949 -10388 81419 80565 10344 90909
Kassaflddessakringar:
Férandringar av verkligt varde = = -1606 = -1606 -50 -1656
Uppl&st mot resultatrakningen = = 8717 = 8717 109 8826
Overfort till anskaffningsvardet pd sdkrad post = = -56 = -56 -4 -60
Skatt hanforlig till poster som redovisats
direkt mot eget kapital - - -2478 - -2478 -49 -2527
Valutasakring av nettoinvesteringariutlands-
verksamheter - 1856 - - 1856 - 1856
Omrakningsdifferenser = -3338 = = -3338 -265 -3603
Resultat, netto, redovisat direkt mot eget kapital = -1482 4577 = 3095 -259 2836
Arets resultat = = = 18729 18729 1129 19858
Arets totalaintakter 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 =511 94 348 96 589 11 085 107 674
Kassaflédessadkringar:
Férandringar av verkligt varde - - -1556 - -1556 -9 -1565
Uppldst mot resultatrakningen - - 1299 - 1299 114 1413
Overfort till anskaffningsvéardet pd sdkrad post - - 92 - 92 2 94
Skatt hanforlig till poster som redovisats
direkt mot eget kapital - - -409 - -409 -48 -457
Valutasakring av nettoinvesteringariutlands-
verksamheter - -2048 - - -2048 - -2048
Omrakningsdifferenser - 5473 - - 5473 383 5856
Resultat, netto, redovisat direkt mot eget kapital - 3425 -574 - 2851 442 3293
Aretsresultat - - - 19769 19769 917 20686
Arets totala intdkter och kostnader - 3425 -574 19769 22620 1359 23979
Utdelning till aktiedgare - - - -7 500 -7 500 -107 -7 607
Koncernbidrag fran minoritet, netto efter skatt - - - - - 87 87
Agarférandringar - - - - - -1 -1
Utgdende balans 2007 6585 4892 -6 385 106 617 111 709 12423 124132
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Aktiekapital:
Per den 31 december 2007 omfattade det registrerade aktiekapitalet
131 700 000 aktier till kvotvardet 50 SEK.

Omrékningsreserv:

Omrékningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som uppstar
vid omrékning av finansiella rapporter fran utldndska verksamheter
som har upprattat sina rapporteriannan valuta dn den som koncernens
rapporter presenteras i. Vidare bestar omrdkningsreserven av valuta-
kursdifferenser som uppstar vid omvérdering av skulder som upptagits
som sakringsinstrument av nettoinvesteringar i utldandska verksamhe-
ter.

Reserv for kassaflodesséakring:

Reserven for kassaflddessakring innehaller huvudsakligen orealiserade
varden av el-derivat som anvands for prissakring av framtida forsalj-
ning.

Reserv for kassaflédessakring berdknas paverka resultatrékningen res-
pektive kassaflédet i nedan angivna perioder:

2007 2006
Kassa- Resultat- Kassa- Resultat-
flode rakning flode rakning
Inom 1 &r -4998 -5661 -5234 -6 180
Mellan 1-5 ar -2852 -3129 —-2444 -2467
Senare &n 5 ar - - = 12
-7 850 -8790 -7678 -8635
Ingen férvantad effekt =74 -56 -169 -165
Summa -7924 -8846 7847 -8800

Koncernens finansiella rapporter

Belopp som tagits bort fran reserv for kassaflddessédkring har redovisats
iféljande posteriresultatrakningen:

2007 2006
Nettoomsattning -1458 -8710
Kostnad fér sdlda produkter 68 17
Ovriga rorelseintékter 1 -
Finansiella kostnader -24 -133
Summa -1413 -8826

Belopp som tagits bort fran reserv fér kassaflddessakring har éverforts
till foljande poster i balansrékningen:

2007 2006
Materiella anléggningstillgdngar -1 =)
Varulager 95 -51
Summa o4 -60

Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat:

I balanserade vinstmedel inklusive arets resultat ingar intjanade vinst-
medel i moderbolaget och dess dotterbolag, intresseféretag och joint
ventures.
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Not 1 Féretagsinformation

Koncernredovisning och bokslutskommuniké fér Vattenfall AB for 2007
har godkénts fér publicering enligt styrelsebeslut fran den 7 februari
2008. Arsredovisning har godkénts enligt styrelsebeslut fran den 13 mars
2008. Moderbolaget Vattenfall AB ar ett aktiebolag med sate i Sverige och
med adressen 162 87 Stockholm. Koncernens balansrakning och resultat-
rékning ska féreldggas pa arsstamman.

Koncernens huvudsakliga verksamhet beskrivs i koncernens Not 7,
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 godkénts av
EU-kommissionen for tilldmpning inom EU. Hariinkluderas dven Interna-
tional Accounting Standards (IAS) utgivna av IASB:s féregangare Interna-
tional Accounting Standards Committee (IASC) samt tolkningsuttalanden
fran IFRIC:s féregangare Standing Interpretations Committee (SIC).

Vidare har rekommendation RFR 1.1 - Kompletterande redovis-
ningsregler fér koncerner, utgiven av Radet for finansiell rapportering,
tillampats. RFR 1.1 géller fran och med rékenskapsaret 2008 men har
tilldmpatsifortid och specificerar de tilldgg till IFRS upplysningskrav
som krévs enligt den svenska arsredovisningslagen.

Véarderingsgrunder

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

Funktionell valuta och rapporteringsvaluta
Funktionell valuta ar valutanirespektive ekonomisk miljo dar de i kon-
cerneningdende bolagen bedriver sina verksamheter.

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

Bedémningar och uppskattningar

Upprattandet av de finansiellarapporternaienlighet med IFRS kraver
att foretagsledningen och styrelsen gér bedomningar och uppskatt-
ningar samt gér antaganden som paverkar tilldmpningen av redovis-
ningsprinciperna och de redovisade beloppen av tillgangar, skulder, in-
takter och kostnader. Uppskattningarna och antagandena ar baserade
pa historiska erfarenheter och andra faktorer som under radande for-
hallanden anses vara rimliga. Resultatet av dessa uppskattningar och
antaganden anvéands sedan for att faststélla de redovisade vardena pa
tillgdngar och skulder som inte annars framgar tydligt fran andra kallor.
Det slutliga utfallet kan komma att avvika fran resultatet av dessa upp-
skattningar och bedémningar.

Uppskattningarna och antagandena ses éver regelbundet. Effekterna
av andringar i uppskattningar redovisas i den period andringen gors om
andringen endast paverkat denna period, eller i den period &ndringen
goérs och framtida perioder om &ndringen paverkar bade aktuell period
och framtida perioder.

Beddmningar gjorda av féretagsledningen och styrelsen vid till-
ldmpningen av IFRS som har en betydande inverkan pa de finansiella
rapporterna och gjorda uppskattningar som kan medféra vasentliga
justeringar i paféljande ars finansiella rapporter beskrivs ndrmare i
koncernens Not 51.



Andrade redovisningsprinciper

De nedan angivna redovisningsprinciperna for koncernen har tilldm-
pats konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i koncernens
finansiellarapporter. Koncernens redovisningsprinciper har tillampats
konsekvent pa rapportering och konsolidering av dotterbolag och in-
tresseféretag.

I koncernens resultatrakning fran och med 2007 har redovisningen
av kassaflédessakringar avseende forsaljning och inkdp av el och andra
rdvaror dndrats. Tidigare redovisades effekten av kassaflédessékringar
iresultatrakningen i posten Nettoomsattning vid positivt utfall ochi
posten Kostnad for salda produkter vid negativt utfall. Fran och med
2007 redovisas effekten av kassaflédessékringar pa samma satt som
den sdkrade postenredovisas. Jamforelsetalen for 2006 har omrak-
nats enligt den nya principen. Se koncernens Not 3, Effekter av dndrade
redovisningsprinciper.

I koncernens resultatrakning fran och med 2007 har réntedelen i
pensionskostnaden, netto efter avdrag for férvdntad avkastning pa for-
valtningstillgdngar, omklassificerats till Finansiella kostnader, mot att
tidigare redovisats som ingdende i Rérelseresultatet. Hirmed erhalls en
enhetlig klassificering av samtliga rantor hanforbara till avsattningar.
Jamforelsetalen fér 2006 har omrdknats enligt den nya principen. Se
koncernens Not 3, Effekter av dndrade redovisningsprinciper.

Ett antal nya IFRS, andringaristandarder samt tolkningsuttalanden
som godkants av EU har tratt i kraft frdn och med rdkenskapsaret 2007
och har tilldmpats vid upprattandet av dessa finansiella rapporter.

IFRS 7 — Finansiella instrument: Upplysningar, och sammanhdngande
andringariIAS 1 - Utformning av finansiella rapporter, stéller krav pa
utdkade upplysningar om den betydelse for féretagets finansiella stall-
ning och resultat som finansiella instrument har samt kvalitativa och
kvantitativa upplysningar om riskers karaktar och omfattning. IFRS 7
och sammanhdngande andringarilAS 1 har medfort utékade ytterligare
upplysningar i koncernens finansiella rapporter fér ar 2007 med avse-
ende pa koncernens finansiella instrument.

Féljande tolkningsuttalanden har haft ingen eller ringa paverkan pa
Vattenfalls finansiella rapporter:

IFRIC 7 = Tillampning av inflationsjustering enligt IAS 29 — Redovis-
ning i héginflationsldnder, tar sikte pa hur IAS 29 skall tillampas nar en
ekonomi férsta gangen klassificeras som hyperinflatorisk och i synner-
het redovisningen av uppskjuten skatt.

IFRIC 8 - Tillampningsomrade fér IFRS 2 — Aktierelaterade ersétt-
ningar, tar sikte pa redovisningen av aktiebaserade betalningar i de fall
vissa eller samtliga de varor eller tjdnster som foretaget mottar inte
specifikt kan identiferas. IFRIC 8 ska tillampas retroaktivt i koncernens
finansiella rapporter fér ar 2007.

IFRIC 9 - Omvardering avinbdddade derivat, faststaller att en ny be-
démning av huruvida inbdddade derivat ska skiljas fran vardavtalet far
goras endast om vardavtalet andras.

IFRIC 10 - Deldrsrapportering och nedskrivningar, férbjuder aterféring
av en nedskrivning som gjorts i en tidigare deldrsperiod avseende goodwill,
eninvesteringiett egetkapitalinstrument eller i en finansiell tillgdng som
redovisas till anskaffningsvarde. IFRIC 10 tilldampas i koncernens finansiella
rapporter fér ar 2007. Uttalandet tillampas framatriktat fran den tidpunkt
koncernen forst borjade tillampa nedskrivningsreglernailAS 36 respek-
tive varderingsreglernailAS 39, det vill sdga, vad avser goodwill den 1
januari 2004 och vad avser finansiella instrument den 1 januari 2005.

IFRIC 11, IFRS 2 — Transaktioner med egna aktier, dven koncerninter-
na, avser ett tolkningsuttalande som klargér hur en egetkapitalinstru-
mentreglerad transaktion ska klassificeras i det féretag som erhaller
tjdnster av anstallda. Uttalandet trader i kraft den 1 mars 2007.

Nya IFRS och tolkningar som d&nnu inte bérjat tillampas

EU har godkant en ny standard IFRS 8 — Rorelsesegment, vilken ska til-
ldmpas fran och med rakenskapsaret 2009. Tidigare tillampning &r tilla-
ten. IFRS 8 definierar vad ett operativt segment ar och vilken information
som ska ldmnas om dessa i finansiella rapporter. IFRS 8 kan komma att
foérdndra Vattenfalls segmentsrapportering.

Ett antal nya standarder, andringar istandarder samt tolkningsut-
talanden som dnnuinte godkants av EU kan komma att trada i kraft
tidigast fran och med rdkenskapsaret 2008.

IFRIC 12 — Service Concession Arrangements. Tolkningsuttalandet
behandlar bland annat fragestallningen hur den som skéter ett sa kallat

Koncernens Noter

Service Concession Arrangement ska redovisa anlaggningen samt de
rattigheter och skyldigheter som féljer av avtalet. Tolkningsuttalandet
tilldmpas pa rékenskapsar som inleds den 1 januari 2008 eller senare.
Tidigare tilldmpning &r tilldten. Eventuella effekter pa Vattenfalls finan-
siellarapporter utreds fér ndrvarande.

Foljande tolkningsuttalanden beréknas fa ingen eller ringa paverkan
pa Vattenfalls finansiella rapporter:

Andringar i 1AS 23 - Lanekostnader, anger att aktivering maste ske
av ldnekostnader som &r direkt hanférliga till inkép, konstruktion eller
produktion av tillgangar som tar en betydande tid i ansprak att fardig-
stélla for avsedd anvandning eller férsaljning. Andringen ska tillampas
pa rakenskapsar sominleds den 1 januari 2009. Tidigare tillampning &r
tillaten.

IFRIC 13 — Customer Loyalty Programmes. Tolkningsuttalandet
behandlar redovisning och vardering av ett foretags forpliktelse att
leverera kostnadsfria eller rabatterade varor eller tjanster till kunder
som kvalificerat sig till detta genom tidigare kop. Tolkningsuttalandet
tilldmpas pa rékenskapsar som inleds den 1 juli 2008 eller senare. Tidi-
gare tillampning &r tillaten.

IFRIC 14 avser ett tolkningsuttalande om IAS 19 — The Limit on a
Defined Benefit Asset Minimum Funding Requirements and their Inte-
raction, och behandlar hur krav pa viss fondering samverkar med taket
i1AS 19 for en formansbestamd tillgang. Tolkningsuttalandet tillampas
pa rakenskapsar sominleds den 1 januari 2008 eller senare. Tidigare
tilldmpning &r tillaten.

Upplysningar om segment

Ett segment ar en redovisningsmassigt identifierbar del av koncernen
som antingen tillhandahaller produkter och tjénster (rérelsegrenar),
eller produkter och tjanster inom en viss ekonomisk omgivning (geogra-
fiskt omrade), som &r utsatta fér risker och méjligheter som skiljer sig
fran andra segment. Upplysningar om segment (se koncernens Not 7)
lamnas for koncernen.

Indelning i kortfristiga och Iangfristiga tillgdngar och skulder
Entillgdng klassificeras som en omsattningstillgang nér den framst
innehas for handelséndamal eller férvéntas bli realiserad inom tolv
manader efter balansdagen eller om den utgérs av kassa, bank och lik-
nande tillgdngar savida den inte omfattas av restriktioner vad géller att
bytas eller anvéndas for att reglera en skuld minst tolv manader efter
balansdagen.

Alla andra tillgangar klassificeras som anldggningstillgangar.

En skuld klassificeras som en kortfristig skuld nar den framst innehas
fér handelsandamal eller férvantas blireglerad inom tolv manader efter
balansdagen eller att koncerneninte har en ovillkorad rattighet att se-
nareldgga skuldens reglering i minst tolv manader efter balansdagen.

Alla andra skulder klassificeras som langfristiga skulder.

Konsolideringsprinciper

Dotterbolag

Dotterbolag ar foretag dar moderbolaget Vattenfall AB direkt eller indi-
rekt innehar mer &n 50% av résterna eller pa annat vis har ett bestdm-
mande inflytande. Bestammande inflytande innebar en ratt att utforma
ett féretags finansiella och operativa strategier i syfte att erhalla eko-
nomiska fordelar.

Foérvdrvade dotterbolag och andra férvdrvade rorelser redovisas en-
ligt forvarvsmetoden. 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 férvarvsanalysianslutning till rorelseférvarvet faststalls
anskaffningsvardet for andelarna eller rérelsen samt det verkliga vardet
av férvarvade identifierbara tillgdngar samt évertagna skulder och even-
tualforpliktelser. Uppskjuten skatt beaktas vid skillnad mellan redovisat
belopp och skatteméssigt varde pa alla poster utom goodwill. Skillnaden
mellan anskaffningsvardet for dotterbolagsaktierna och det verkliga var-
det av férvarvade tillgdngar, 6vertagna skulder och eventualférpliktelser
utgor koncernmassig goodwill.

| ensituation dar ett dotterbolag férvarvas i flera steg upprattas en
foérvarvsanalys dven for varje forvarvstransaktion som sker innan ett
bestdmmande inflytande erhalls. Det redovisade vardet av goodwill ut-
gor summan av de goodwillvdrden som berdknas for varje delférvarv.

Forts&dttning sidan 84
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Koncernens Noter

Fortsattning Not 2

Dotterbolagets finansiella rapporter, vilka upprdttas enligt koncernens
redovisningsprinciper, tas in i koncernredovisningen fran och med fér-
varvstidpunkten fram till det datum da det bestdmmande inflytandet
upphdér.

Avvecklad verksamhet redovisas skild fran kvarvarande verksamhet
om den avvecklade verksamheten uppgar till vdsentliga belopp.

Intresseforetag

Intresseforetag ar de foretag fér vilka koncernen har ett betydande
inflytande, men inte ett bestdmmande inflytande, éver den driftsmas-
siga och finansiella styrningen, vanligtvis genom andelsinnehav mellan
20 0ch 50% av rostetalet. Vid forvarv av ett intresseféretag gors en
forvarvsanalys motsvarande den som gors vid rorelseférvarv. Identi-
fierbara évervarden behandlas pd motsvarande sdtt som dvervarden
vid rérelseférvarv. Frdn och med den tidpunkt som det betydande
inflytandet erhalls redovisas andelar i intresseféretag enligt kapitalan-
delsmetodenikoncernredovisningen. Kapitalandelsmetoden innebar
att det i koncernenredovisade vardet pa aktiernaiintresseféretagen
motsvaras av koncernens andeliintresseforetagens egna kapital samt
koncernmaéssig goodwill och andra eventuella ej avskrivna varden pa
koncernméssiga 6ver- och undervéarden. Erhallna utdelningar fran in-
tresseforetaget minskar investeringens redovisade varde.

| koncernens resultatrdkning redovisas Andelar i intresseféretags
resultat netto efter skatt.

Avrakning for forluster sker &ven mot fordringar utan sdkerhet, vilka
till sin ekonomiska innebdrd utgdr del av dgarforetagets nettoinveste-
ringiintresseféretaget. Overskjutande forluster redovisas inte sdvida
inte koncernen har I1dmnat garantier for att tacka forluster uppkomna
iintresseforetaget. Kapitalandelsmetoden tillampas fram till den tid-
punkt nar det betydande inflytandet upphor.

Joint ventures

Joint ventures ar redovisningsmassigt de verksamheter for vilka kon-
cernen genom samarbetsavtal med en eller flera parter har ett gemen-
samt bestdmmande inflytande éver den driftsmdssiga och finansiella
styrningen. | koncernredovisningen konsolideras innehav i joint ven-
tures enligt kapitalandelsmetoden.

Transaktioner som elimineras vid konsolidering

Koncerninterna fordringar och skulder, intédkter och kostnader samt
vinster eller férluster som uppkommer fran koncerninterna transaktio-
ner mellan koncernfdretag, eliminerasisin helhet vid upprattandet av
koncernredovisningen.

Vinster som uppkommer fran transaktioner med intresseféretag och
joint ventures elimineras i den utstrackning som motsvarar koncernens
dgarandel i foretaget. Forluster elimineras pa samma satt som vinster,
men endast i den utstrackning det inte finns ndgon indikation pa ned-
skrivningsbehov.

Utlandsk valuta

Transaktioneriutléndsk valuta

Transaktioner i utldndsk valuta omrdknas till den funktionella valutan
till den valutakurs som géller pa transaktionsdagen. Pa balansdagen
réknas monetéra tillgdngar och skulder i utlandsk valuta om till den
funktionella valutan till den valutakurs som da géller. Valutakursdif-

ferenser som uppstar vid omrakningarna redovisas i resultatrdkningen.

Roérelserelaterade valutakursvinster och valutakursforluster redovisas
under Ovriga rorelseintakter respektive Ovriga rorelsekostnader.

Utlandska verksamheters finansiella rapporter
Tillgdngar och skulder i utlandsverksamheter, inklusive goodwill och
andra koncernmassiga dver- och undervarden, omraknas till svenska
kronor till den valutakurs som rader pa balansdagen. Intdkter och kost-
naderiutlandsverksamheter omrdknas till svenska kronor med en ge-
nomsnittskurs. Omrakningsdifferenser som uppstar vid valutaomrak-
ning av utlandsverksamheter redovisas direkt mot eget kapital under
rubriken Omrakningsreserv.

For Vattenfallkoncernen viktigare valutakurser anvdndai boksluten
framgar av koncernens Not 5.

Intdktsredovisning
Nettoomsattningen omfattar férséljningsintéakter fran karnverksam-
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heterna, det vill sdga forsaljning, distribution och transmission av el
samt forsaljning och distribution av vdarme.

Forséljning av el och vérme

Férsdljning av el och varme och dartill hérande distribution och trans-
mission redovisas som intdkter vid leveranstidpunkten exklusive mer-
vardesskatt och punktskatter.

Fran och med den 1 april 2006 har Vattenfall ersatt de koncerninter-
na fysiska eltransaktionerna mellan den nordiska elproduktionen och
forsaljningsverksamheten i Norden med transaktioner gentemot Nord
Pool. De kép som férsaljningsverksamheten gér fran Nord Pool kvittas
mot produktionens forsaljning till Nord Pool vid redovisning i Segment
Norden och pa koncernniva.

Férandring i verkligt varde foér rdvaruderivat som inte kvalificerar for
sakringsredovisning redovisas i nettoomsattningen.

Andraintdkter
Fértjdanste- och konsultuppdrag tillampas successiv vinstavrakning, det
vill sdga intdkter och kostnader redovisas i férhallande till fardigstél-
landegraden. Fardigstéllandegraden faststélls efter férhallandet mellan
nedlagda kostnader pa balansdagen och berdknade totala kostnader. | de
fall férluster befaras reserveras dessa omgaende.

Anslutningsavgifter for eldistribution/transmission och varmedis-
tribution redovisas som intdkt till den del som de inte tacker framtida
ataganden.

Statliga bidrag
Bidrag redovisas till verkligt varde nar det féreligger rimlig sdkerhet att
bidraget kommer att erhallas och att koncernen kommer att uppfylla de
villkor som ar forknippade med bidraget.

Bidrag knutna till en anldggningstillgdng reducerar anldggningens
redovisade varde.

Bidrag som avser att tacka kostnader redovisas i resultatrakningen
som Ovrig rérelseintdkt.

Rérelsekostnader

Operationell leasing

Betalningar avseende operationella leasingavtal redovisas i resultat-
rakningen linjart 6ver leasingperioden. Operationell leasing definieras
nedan under rubriken Materiella anldggningstillgdngar/Leasing.

Finansiella intdkter och finansiella kostnader
Finansiellaintdkter

Finansiella intdkter bestar av rénteintdkter pa bankmedel, fordringar
och rantebdrande vardepapper, avkastning fran Karnavfallsfonden,
utdelningsintékter, valutakursdifferenser samt positiva vardeférand-
ringar pa finansiella placeringar och derivatinstrument som anvands
inom den finansiella verksamheten.

Ranteintdkter justeras fér transaktionskostnader och eventuella ra-
batter, premier och andra skillnader mellan det ursprungliga vardet av
fordran och det belopp som erhalls vid férfall. Rénteintdkter redovisas
i takt med att de intjénas. Berékningen sker pa basis av underliggande
tillgdngs avkastning enligt effektivrantemetoden.

Utdelningsintakt redovisas nér ratten att erhalla betalning faststéllts.

Finansiella kostnader
Finansiella kostnader bestar av réntekostnader pa 1an, diskonterings-
effekter och rantor hanfoérbara till avsattningar, valutakursdifferenser
samt negativa vardeféréndringar pa finansiella placeringar och derivat-
instrument som anvands inom den finansiella verksamheten. Med dis-
konteringseffekter avses har den periodiska férandringen av nuvardet
som aterspeglar att utbetalningstidpunkten kommer ndrmare i tiden.
Emissionskostnader och liknande direkta transaktionskostnader for
att uppta |an periodiseras 6ver lanets 16ptid enligt effektivrantemetoden.
Lanekostnader direkt hanférbara till investeringsprojekt i anldgg-
ningstillgangar som tar betydande tid i ansprak att fardigstéalla redo-
visas ej som finansiell kostnad utan inrdknas i anldggningstillgdngens
anskaffningsvarde under uppférandeperioden.
Leasingavgifter for finansiella leasingavtal fordelas mellan rante-
kostnad och amortering pa den utestdende skulden. Rantekostnaden
férdelas 6ver leasingperioden sd att varje redovisningsperiod belastas
med ett belopp som motsvarar en fast rantesats for den under res-



pektive period redovisade skulden. Variabla avgifter kostnadsfors i de
perioder de uppkommer.

Finansiella tillgdngar och finansiella skulder

Allmanna principer

Valutakursvinster och -férluster avseende rérelserelaterade fordringar
och skulderiutldndsk valuta redovisas i rorelseresultatet medan valu-
takursvinster och -férluster avseende évriga fordringar och skulder i
utlandsk valuta redovisas i finansnettot.

Fér finansiellainstrument som handlas pa aktiva finansmarknader
faststalls det verkliga vardet till den kurs som géller nar marknaden
stdnger pa balansdagen. Denna princip géller &ven for att faststalla
verkligt varde for noterade finansiella instrument som handlas bilateralt
(OTC-handel). For onoterade finansiella instrument faststalls verkligt
varde genom diskontering av beddmda framtida kassafloden. Diskonte-
ring sker med diskonteringsfaktorer berdknade utifran avkastningskur-
vor i kassaflddenas respektive valuta. Avkastningskurvorna baseras pa
aktuella marknadsrantor, till exempel swaprantor, per balansdagen.

Finansiella tillg&ngar
Finansiella tillgangar klassificeras i olika kategorier, beroende pa av-
sikten med férvarvet av den finansiella tillgangen. Klassificeringen
bestdams vid ursprunglig anskaffningstidpunkt.

Likviddagsredovisning tillampas fér avistakdp och avistaforsaljning-
ar av finansiella tillgangar.

Finansiella tillgangar vdrderade till verkligt vérde via resultatrékningen
| denna kategori klassificeras tillgdngar som innehas fér handelsédnda-
mal, vilket innebdar att avsikten &r att de ska avyttras pa kort sikt. Deri-
vatinstrument klassificeras alltid i denna kategori.

Tillgdngarna omvérderas Iépande till verkligt varde med vardefor-
andringar redovisade i resultatrakningen.

I denna kategoriingar dven likvida placeringar, det vill sdga. kort-
fristiga likvida placeringar med en ursprunglig [6ptid understigande
tre manader. Kategorin inkluderar dven kortfristiga placeringar, vars
ursprungliga I6ptid 6verstiger tre manader.

Ldanefordringar 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 tjanster
direkt till kredittagaren utan avsikt att bedriva handelifordringsratter-
na. Aven férvérvade fordringar innefattas. Vardering gérs till upplupet
anskaffningsvarde. Med upplupet anskaffningsvarde avses det varde till
vilket en finansiell tillgang eller skuld varderas nar den initialt bokas upp
pa balansrakningen, med avdrag fér eventuella aterbetalningar, och
med tillagg eller avdrag for periodisering av eventuell skillnad mellan
det initialt bokférda beloppet och aterbetalningsbeloppet.

Kundfordringar redovisas till det belopp varmed de férvantas inflyta,
dvs. efter avdrag for osdkra fordringar. Nedskrivning av kundfordringar
redovisasirdrelsens kostnader. Kundfordringar har kort férvantad 16p-
tid, och varderas darfor till nominellt belopp utan diskontering.

I denna kategoriingar &ven Kassa och bank, det vill séga omedelbart
tillgangliga tillgodohavanden hos banker och motsvarande institut.

Finansiella tillgangar som kan séljas

Aktier och andelar for vilka marknadsnoteringar ej férekommer, och dar
verkligt vérde inte gar att faststalla, varderas till ursprungligt anskaff-
ningsvarde, med beaktande av ackumulerade nedskrivningar.

Finansiella skulder

Finansiella skulder klassificeras i olika kategorier, beroende pa avsikten
med forvarvet av den finansiella skulden. Klassificeringen bestams vid
ursprunglig anskaffningstidpunkt.

Finansiella skulder vérderade till verkligt vdrde via resultatrdkningen

| denna kategori klassificeras alltid derivatinstrument. Vardering gors
I6pande till verkligt varde med vardeforandringar redovisade i resultat-
rakningen.

Andra finansiella skulder
| denna kategoriredovisas rantebdrande och ej rantebdrande finan-
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siella skulder som inte innehas fér handelsdndamal. Vérdering gors till
upplupet anskaffningsvéarde.

Langfristiga skulder har en aterstadende |6ptid éverstigande ett ar,
medan skulder med kortare I6ptid redovisas som kortfristiga. Leveran-
torsskulder har kort férvantad 16ptid, och varderas darfér till nominellt
belopp utan diskontering.

Skulder som ingar i ett sdkringssamband redovisas enligt de princi-
per som beskrivs nedan.

Derivatinstrument

Bolaget anvander olika typer av derivatinstrument (terminer, optioner
och swapar) fér att sakra olika finansiella risker, framst ranterisker, va-
lutarisker och elprisrisker.

Derivatinstrument med positivt marknadsvarde redovisas som se-
parat rubrik i balansrédkningen under omséattningstillgangar, medan
derivatinstrument med negativt marknadsvarde redovisas som separat
rubrik under kortfristiga skulder.

Derivatinstrument redovisas till verkligt vdrde pa balansdagen.
Vardeférandringar redovisas pa olika sétt beroende pa om derivatin-
strumentet klassificerats som sdkringsinstrument eller ej. | de fall dar
sakringsredovisning ej tilldmpas redovisas vardeforandringen i resul-
tatrdkningen i den period da den uppstar. Baserat pa syftet med kon-
traktet redovisas vardeférandringen antingenirdrelseresultatet eller
som finansiell intdkt/kostnad.

Inbdddade derivat

I 1angfristiga avtal med kund kan priset ha kopplingar till prisutveckling-
en paandraravaror dn el och indirekt dven till valutakursférandringar,
eftersom de aktuella radvarupriserna noteras i utldndsk valuta. | sddana
kontrakt harinbdaddade derivat ansetts foreligga. Vattenfall har med
ett antal stora kunder tecknat sddana avtal. Vissa av dessa kontrakt &r
Idngfristiga, det Idngsta kontraktet I6per till och med 2019. Mot bak-
grund av kontraktens utformningiallmanhet och kontraktens langd i
synnerhet, samt det faktum att tillforlitliga marknadsnoteringar endast
finns tillgéngliga fér en period motsvarande 27 manader framat i tiden,
har Vattenfall gjort beddmningen att ett tillforlitligt varde inte kan
faststéllas pa den del av dessa inb&dddade derivat som avser perioden
bortom april 2010.

Sdkringsredovisning

Sakringsredovisning tillampas for derivatinstrument som ingar i ett
dokumenterat sakringssamband. For att sakringsredovisning ska kunna
tilldampas kravs att det finns en entydig koppling mellan sakringsinstru-
mentet och den sdkrade posten. Vidare kravs att sdkringen effektivt
skyddar denrisk som ar avsedd att sdkras, att effektiviteten [6pande
kan visas vara tillrackligt hég genom effektivitetsmatning och att sak-
ringsdokumentation har upprattats. Hur vardeférandringen redovisas i
dessa fall beror pa vilken typ av sdkring som ingatts.

Kassaflddessdkringar

For derivatinstrument som utgor sékringsinstrument i en kassaflodessdk-
ring galler att den effektiva delen av vardeférandringen redovisas i eget
kapital, medan den ineffektiva delen redovisas direkt i resultatrakningen.
Dendel av vardeférandringen som redovisas i eget kapital férs sedan
dver till resultatrdkningen i den period da den sékrade posten paverkar
resultatrakningen. | de fall dar den sékrade posten avser en framtida
transaktion, som senare aktiveras som en icke-finansiell tillgang eller
skuldibalansrékningen (exempelvis vid sdkring av framtida inkdp av an-
l&ggningstillgdngar i utlandsk valuta) fors den del av vardeférandringen
som redovisas i eget kapital 6ver till och inkluderas i anskaffningsvardet
for tillgangen eller skulden.

Om forutsattningarna for sakringsredovisning inte langre ar upp-
fyllda, fors de ackumulerade vardeférandringar som redovisats i eget
kapital 6ver till resultatrdkningen/balansrakningen i den senare period
da den sdkrade posten paverkar resultatrdkningen/balansrékningen.
Vardeférandringar fran och med den dag da férutsattningarna for sak-
ringsredovisning upphdr redovisas direkt i resultatrakningen. Om den
sdkrade transaktioneninte langre forvantas intraffa éverfors sakrings-
instrumentets ackumulerade vardeférandringar omedelbart fran eget
kapital till resultatrakningen.

Kassaflodessakringar anvands huvudsakligen i féljande fall: i) nar
elterminer anvands for sdkring av elprisrisk i framtida inkdp och forsalj-
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ning, i) nar valutaterminer anvands for sakring av valutarisk i framtida
inkdp och férsaljning i utlandsk valuta, ochiiii) ndr ranteswapar anvands
for att ersétta upplaning till rérlig rdnta med fast ranta.
Sédkringar av verkligt vdrde
Vid sékring av verkligt varde tilldmpas sékringsredovisning da sdk-
ringsatgdrden avser en post som normalt redovisas till upplupet an-
skaffningsvéarde. Sékringsredovisningen innebér i sddana fall att den
sakrade riskeniden sdkrade posten redovisas till verkligt varde med
vardeférandringeniresultatrakningen.

Sakring av verkligt varde anvands primart i de fall dar ranteswapar
anvants fér sdkring av rénterisk i upplaning till fast rénta.

Sdkringar av nettoinvesteringar i utlandsverksamheter
Forderivatinstrument och 1an i utlandsk valuta som utgér sékrings-
instrument i en sakring av nettoinvesteringar i utlandsverksamheter
galler att den effektiva delen av vardeférandringen redovisas i eget ka-
pital, medan denineffektiva delen redovisas direkt i resultatrakningen.
De vardeférandringar som redovisas i eget kapital 6verfors till resul-
tatrakningen vid den senare tidpunkt da den utldndska verksamheten
avyttras.

S&kring av nettoinvesteringar anvdnds i huvudsak da valutaterminer
och laniutldndsk valuta anvéants for att sékra valutarisken i bolagets
investeringar i utlandska dotterbolag.

Immateriella anldggningstillgdngar
Aktiverade utgifter for utveckling
Utgifter for utveckling, dar forskningsresultat eller annan kunskap
tilldmpas for att astadkomma 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 tillrackliga resurser att fullfélja ut-
vecklingen och ddrefter anvédnda eller sélja den immateriella tillgdngen.
Det redovisade vardet inkluderar utgifter fér material, direkta utgifter
for 16ner och indirekta utgifter som alla kan hanféras till tillgdngen. Ov-
riga utgifter for utveckling redovisas i resultatrakningen som kostnad
nar de uppkommer. | balansrakningen redovisade utvecklingskostnader
ar upptagna till anskaffningsvarde med avdrag fér ackumulerade av-
skrivningar och eventuella nedskrivningar.

Utgifter for forskning som syftar till att erhalla ny vetenskaplig eller
teknisk kunskap redovisas som kostnad da de uppkommer.

Goodwill

Goodwill representerar skillnaden mellan anskaffningsvardet for ett
rorelseférvarv och det verkliga vardet vid férvarvstidpunkten av for-
vérvade tillgdngar, évertagna skulder samt eventualférpliktelser. Skill-
nadsbeloppet dr anskaffningsvardet fér goodwill.

Goodwill vérderas till anskaffningsvarde med avdrag for eventuella
ackumulerade nedskrivningar. Goodwill &r ej féremal fér avskrivning
utan testas arligen fér nedskrivningsbehov. Goodwill som uppkommit
vid férvarv av intresseforetag inkluderas i det redovisade vardet for
Andelariintresseféretag.

Ovrigaimmateriella anldggningstillgdngar

Ovriga immateriella anldggningstillgdngar sdsom koncessioner, pa-
tent, licenser, varumarken och liknande rattigheter samt hyresratter,
gruvrdtter 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 tillgdng i balansrdkningen endast da de ékar
de framtida ekonomiska fordelarna fér den specifika tillgangen till vilka
de hanfér sig. Alla andra utgifter kostnadsférs nar de uppkommer.

Avskrivningsprinciper

Avskrivningar redovisas i resultatrdkningen linjart 6ver tillgdngens be-
démda nyttjandeperiod, sdvida inte nyttjandeperioden &r obegrénsad.
Bedémda nyttjandeperioder &r oférandrade jamfért med féregdende ar
och beskrivs i koncernens Not 20, Immateriella anldggningstillgdngar.
Bedémning av en tillgangs restvéarde och nyttjandeperiod gérs arligen.
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Materiella anldggningstillgangar

Agda tillgéngar

Materiella anldggningstillgdngar redovisas som tillgang i balansrak-
ningen om det &r sannolikt att framtida ekonomiska férdelar kommer
att komma bolaget till del och anskaffningsvérdet for tillgdngen kan
berdknas pa ett tillforlitligt satt.

Som materiella anldggningstillgdngar redovisas byggnader och
mark, maskiner och andra tekniska anldggningar samt inventarier, verk-
tyg och installationer. Dessa tillgdngar vérderas till anskaffningsvarde
med avdrag for ackumulerade avskrivningar samt nedskrivningar.

| anskaffningsvardet ingar inkdpspriset samt kostnader direkt
hanférbara till tillgdngen fér att bringa den pa plats och i skick for att
utnyttjas i enlighet med syftet med anskaffningen. Exempel pa direkt
hanférbara kostnader som ingar i anskaffningsvardet &r kostnader
for leverans och hantering, installation, lagfarter och konsulttjanster.
Lanekostnader direkt hdnforbara till investeringsprojekt i anléggnings-
tillgangar som tar betydande tid i ansprak att fardigstallainrdknasian-
ldggningstillgdngens anskaffningsvarde under uppférandeperioden.

Inom kdrnkraftsverksamheten i Tyskland och Sverige ingar i an-
skaffningsvardet ett vid anskaffningstidpunkten berdaknat nuvarde for
uppskattad utgift for nedmontering och bortforsling av anldggningen
samt aterstéllande av den plats d&r anldggningen varit beldgen. Vidare
inbegriper atagandet omh&ndertagande och slutférvaring avianldgg-
ningen anvant radioaktivt material.

Pa motsvarande satt ingar fér gruvverksamheten i Tyskland i an-
skaffningsvardet ett vid anskaffningstidpunkten berdknat nuvarde for
uppskattad utgift fér ataganden om aterstallande av mark.

Motsvarande nuvardeberdaknade uppskattade utgifter redovisas
initialt som avsattning.

Leasing

Leasing klassificeras antingen som finansiell eller operationell leasing.

Finansiell leasing féreligger da de ekonomiska riskerna och férmanerna
som ar forknippade med dgandet i allt vasentligt ar éverforda till lease-
tagaren, om sa ej ar fallet &r det frdga om operationell leasing.

Férhyrda tillgdngar
Tillgdngar som férhyrs enligt finansiella leasingavtal redovisas som
tillgang i koncernens balansrékning. Férpliktelsen att betala framtida
leasingavgifter redovisas som Iang- respektive kortfristig skuld. De lea-
sade tillgdngarna avskrivs linjért 6ver den kortare av leasingperioden
eller nyttjandeperioden medan leasingbetalningarna redovisas som
ranta och amortering av skulderna.

Operationell leasing innebar att leasingavgiften i normalfallet kost-
nadsfors linjart over leasingperioden.

Uthyrda tillgdngar
Tillgdngar som hyrs ut enligt finansiella leasingavtal redovisas ej som
materiella anldggningstillgdngar da riskerna férenade med dgandet
forts 6ver pa leasetagaren. Istéllet bokférs en finansiell fordran av-
seende de framtida minimileaseavgifterna.

Tillgadngar som hyrs ut enligt operationella leasingavtal redovisas
som materiella anldggningstillgdngar som skrivs av.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter 1dggs till anskaffningsvardet endast om det ar
sannolikt att de framtida ekonomiska férdelar som ar férknippade med
tillgangen kommer att komma féretaget till del och anskaffningsvardet
kan beréknas pa ett tillférlitligt satt. Alla andra tillkommande utgifter
redovisas som kostnad iden period de uppkommer.

Avgorande for bedémningen nar en tillkommande utgift Iaggs 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 kostnadsfors i samband med utbytet.
Reparationer kostnadsférs [6pande.

Avskrivningsprinciper

Avskrivningar redovisas i resultatrakningen linjart dver tillgangens
beddmda nyttjandeperiod. Koncernen tilldmpar komponentavskrivning
vilket innebdar att komponenternas bedémda nyttjandeperiod ligger



till grund fér avskrivningen. Bedomda nyttjandeperioder ar oférand-
rade jamfort med féregaende ar fér samtliga anldggningstillgangar.
Beddmda nyttjandeperioder beskrivs i koncernens Not 21, Materiella
anldggningstillgdngar. Bedémning av en tillgangs restvérde och nytt-
jandeperiod gérs arligen.

Mark och fallratter &r ej foremal fér avskrivning.

Foérvaltningsfastigheter

Forvaltningsfastigheter &r fastigheter som innehas i syfte att erhalla
hyresintdkter eller vérdestegring eller en kombination av dessa bada
syften.

Forvaltningsfastigheter redovisas i balansrakningen till anskaff-
ningsvarde med avdrag foér ackumulerade avskrivningar samt ned-
skrivningar. Avskrivning sker linjart och en bedémning av en tillgdngs
restvdrde och nyttjandeperiod gérs arligen.

Varulager

Karnbréansle, fossila branslen samt material och reservdelar

Dessa varulager varderas till det [agsta av anskaffningsvardet och net-
toférsaljningsvardet. Nettoforsaljningsvardet ar det uppskattade for-
saljningspriset i den I6pande verksamheten, efter avdrag fér uppskatta-
de kostnader for fardigstallande och fér att dstadkomma en férsaljning.

Forbrukning av karnbransle berdknas som vardet av minskningen av
energiinnehallet i branslepatronerna och baserar sig pa anskaffnings-
kostnaden for varje enskild laddning.

Anskaffningsvardet fér varulager berdknas 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 vatten i vattenkraf-
tens regleringsmagasin redovisas inte som tillgang.

Immateriella omsé&ttningstillgdngar
Utslappsratter
Fran 2005 géller ett handelssystem inom EU som syftar till att minska
utslappen av vaxthusgasen koldioxid. Berdrda anldggningar har inom ra-
men for detta system, utan vederlag, eller till ett pris understigande verk-
ligt vérde, fran respektive lands myndigheter erhallit sa kallade utsldpps-
ratter. Utsldppsréatter kdps och séljs pa darfér avsedd marknadsplats.
Inkdpta utsldppsratter redovisas som immateriella tillgdngar under
omséattningstillgangar till anskaffningskostnad med avdrag fér acku-
mulerade nedskrivningar, medan utsldppsratter som erhallits gratis
fran respektive lands myndighet tas upp till noll kronor. | samband med
gjorda koldioxidutslapp uppstar ett dtagande att leverera in utslapps-
ratter till respektive lands myndighet. Endast i de fall da gratis erhalina
utsléppsratter inte tacker detta dtagande redovisas en kostnad och en
skuld. Skulden varderas till det varde som den férvantas regleras med.

Certifikat

| syfte att framja anvandningen av férnyelsebara energikallor for el-
produktion har Sverige och Polen certifikatsystem. Anldggningar som
berérs av dessa system erhaller, gratis fran respektive lands myndighet,
certifikat i takt med att certifikatberattigad el produceras.

Upparbetade certifikat, vilka erhdlls gratis, redovisas som immate-
riella tillgangar under omsattningstillgangar till verkligt varde vid erhal-
landetidpunkten medan inképta certifikat redovisas till anskaffnings-
kostnad med avdrag for ackumulerade nedskrivningar.

I samband med elférséljning uppstar ett dtagande att levererain cer-
tifikat till respektive lands myndighet. Detta dtagande redovisas som en
kostnad och en skuld. Skulden varderas till det vdrde som den férvantas
regleras med.

Nedskrivningar
Lépande under dret bedéms om det féreligger en indikation pa att en
tillgang kan ha minskat i vdrde. Om ndgon sadan indikation finns ber&k-
nas tillgdngens atervinningsvéarde. Fér goodwill och andra immateriella
tillgdngar med obegransad nyttjandeperiod samt fér immateriella
tillgangar som &nnu ej &r fardiga fér anvandning berédknas atervinnings-
vérdet arligen.

Om det inte gar att faststélla vdsentligen oberoende kassafléden till
en enskild tillgdng ska vid prévning av nedskrivningsbehov tillgangarna
grupperas till den ldgsta niva dar det gar att identifiera vésentligen
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oberoende kassafléden (en sa kallad kassagenererande enhet). En
nedskrivning redovisas nér en tillgadngs eller kassagenererande enhets
redovisade varde dverstiger atervinningsvardet. En nedskrivning belas-
tar resultatrakningen.

Nedskrivning av tillgdngar hanférliga till en kassagenererande enhet
fordelasiforsta hand till goodwill. Darefter gors en proportionell ned-
skrivning av dvriga tillgangar somingar i enheten.

Berédkning av atervinningsvéardet

Atervinningsvérdet ar det hdgsta av verkligt vdrde med avdrag for
forsaljningskostnader och nyttjandevardet. Vid berdkning av nyttjan-
devardet diskonteras framtida kassafldden med en diskonteringsfak-
tor som beaktar riskfrirdnta och den risk som ar férknippad med den
specifika tillgangen. Fér en tillgdng som inte genererar kassafléden
oberoende av andra tillgdngar berédknas atervinningsvardet fér den
kassagenererande enhet till vilken tillgangen hor.

Aterféring av nedskrivningar

Nedskrivningar av finansiella tillgdngar som redovisas till upplupet
anskaffningsvarde aterférs om en senare 6kning av atervinningsvardet
objektivt kan hanfdras till en handelse som intraffat efter det att ned-
skrivningen gjordes.

Nedskrivningar pa goodwill aterférs aldrig. Nedskrivningar pa andra
tillgangar aterférs om det har skett en férandring i de antaganden som
1&g till grund fér berdkningen av atervinningsvéardet. En nedskrivning
aterférs endast till den utstrackning tillgdngens redovisade vérde efter
aterféring inte 6verstiger det redovisade varde som tillgdngen skulle ha
haft om ndgon nedskrivning inte hade gjorts.

Ersattningar till anstallda

Avgiftsbestdmda pensionsplaner

Avgiftsbestdmda planer ar planer for ersattningar efter avslutad an-
stallning enligt vilka faststdllda avgifter betalas till en separat juridisk
enhet. Nagon rattslig eller informell férpliktelse att betala ytterligare
avgifter finns ej i det fall den juridiska enheten inte har tillrdckliga
tillgdngar for att betala alla ersattningar till de anstéllda. Avgifter till
avgiftsbestamda pensionsplaner redovisas som en kostnad i resultat-
rakningeniden period de avser.

Férmansbestdmda pensionsplaner

Férmansbestdmda planer &r andra planer fér ersattningar efter avslutad
anstdllning an avgiftsbestamda planer. Koncernens foérpliktelse avse-
ende fdrmansbestdmda pensionsplaner beréknas separat fér varje plan
enligt den sa kallade Projected Unit Credit Method genom en ber&kning
av den ersattning som de anstéllda intjanat genom sin anstélining i bade
innevarande och tidigare perioder. Beddmda framtida I6nejusteringar
beaktas. Nettoforpliktelsen utgdrs av diskonterat nuvarde avsumma
intjdnade och berdknade framtida ersattningar reducerat med det verk-
liga vdrdet pa eventuella férvaltningstillgangar. Diskonteringsréntan
&rréantan pa balansdagen pa en forstklassig féretagsobligation med en
|6ptid som motsvarar koncernens pensionsforpliktelser. Nar det inte
finns en aktiv marknad fér sddana féretagsobligationer anvénds istallet
marknadsréntan pa statsobligationer med en motsvarande I6ptid.

Nar ersattningarnaien plan forbattras, redovisas den andel av den
Okade ersattningen som hanfor sig till de anstalldas tjanstgéring under
tidigare perioder som en kostnad i resultatrakningen linjart fordelad
Over den genomsnittliga perioden tills ersattningarna ar helt intjdnade.
Om ersattningen ar fullt ut intjdnad redovisas en kostnad i resultatrak-
ningen direkt.

For aktuariella vinster och férluster tilldmpas den sa kallade korridor-
regeln. Aktuariella vinster och forluster uppkommer som effekter av
andringariaktuariella antaganden. Korridorregeln innebdr att den del
av de ackumulerade aktuariella vinsterna och férlusterna som éversti-
ger 10% av det storsta av forpliktelsernas nuvarde och forvaltningstill-
gangarnas verkliga varde redovisas i resultatet med bérjan aret efter
det att de uppkommer éver den férvantade genomsnittliga aterstdende
tjdnstgoringstiden for de anstallda som omfattas av planen.

N&r berdkningen leder till en tillgang fér koncernen begransas det
redovisade vardet pa tillgdngen till nettot av oredovisade aktuariella
forluster och oredovisade kostnader fér tjanstgéring under tidigare
perioder och nuvérdet av framtida aterbetalningar fran planen eller
minskade framtida inbetalningar till planen.
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Fortsattning Not 2

Andra avsattningar an avsattningar for pensioner
En avsattning redovisas i balansrdakningen nar koncernen har en legal
eller informell férpliktelse som en féljd av en intraffad hdandelse, och
det ar troligt att ett utfléde av ekonomiska resurser kommer att kravas
for att reglera forpliktelsen samt en tillforlitlig uppskattning av belop-
pet kan goras. Dar effekten av ndr i tiden betalning sker ar vasentlig,
berdknas avsattningar genom diskontering av det férvantade framtida
kassaflddet till en réntesats fore skatt som aterspeglar aktuella mark-
nadsbeddmningar av pengars tidsvarde och de risker som ar forknip-
pade med skulden. Diskonteringsréntan aterspeglar inte sddana risker
som beaktatside uppskattade framtida kassaflodena.

Avsattning sker dven for forlustkontrakt, det vill sdga dar oundvikliga
utgifter for att uppfylla forpliktelser dverstiger de forvdantade ekono-
miska fordelarna av kontraktet.

Skatter

Inkomstskatter utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomst-
skatter redovisas i resultatrédkningen utom da underliggande transak-
tion redovisas direkt mot eget kapital varvid tillhérande 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 skattemas-
siga varden pa tillgdngar och skulder. Féljande temporéra skillnader
beaktas inte; for temporar skillnad som uppkommit vid férsta redovis-
ningen av goodwill, férsta redovisningen av tillgdngar och skulder som
inte &r rérelseférvary och vid tidpunkten for transaktionen inte paver-
kar vare sig redovisat eller skattepliktigt resultat. Vidare beaktas inte
heller sddana temporéra skillnader hanférliga till aktier eller andelar i
dotterbolag eller intresseféretag som inte férvantas bli dterférda inom
dverskadlig framtid. Varderingen av uppskjuten skatt baserar sig pa hur
redovisade varden pa tillgangar eller skulder férvéantas bli realiserade
eller reglerade. Uppskjuten skatt beraknas med tillampning av de skat-
tesatser och skatteregler som ar beslutade eller i praktiken beslutade
per balansdagen.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla temporara

Not 4 Férvarvad och avyttrad verksamhet

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 bekréaftas endast
aven eller flera osékra framtida hdndelser eller nar det finns ett ata-
gande som inte redovisas som en skuld eller avs&ttning pa grund av att
detinte ar troligt att ett utfléde av resurser kommer att krdvas.

Not 3 Effekter av dndrade redovisningsprinciper

Som beskrivits i koncernens Not 2 har vissa dndringar i redovisnings-
principer genomférts fran och med 2007. Dessa effekter kvantifieras
nedan vilket ocksa inneburit att flertalet nyckeltal (se sidan 123) omrak-
nats fran och med ar 2004.

I koncernensresultatréakning har effekten av kassaflddessakringar
avseende férsaljning och inkép av el och andra ravaror dndrats. Tidi-
gareredovisades effekten av kassaflédessakringar i resultatrakningen
i posten Nettoomsattning vid positivt utfall och i posten Kostnad fér
salda produkter vid negativt utfall. Nu redovisas istéllet effekten av
kassaflddessdkringen pa samma satt som den sékrade posten redovi-
sas. Effektenitidigare perioder av ovan ndamnda férandrade redovis-
ningsprincip innebar att Nettoomsattningen och Kostnaden fér salda
produkter for Vattenfallkoncernen har minskats med 10 013 MSEK for
heldret 2006, 5 364 MSEK for heldret 2005 samt 2 350 MSEK for hel-
aret 2004. Bruttoresultatet och Rérelseresultatet har inte paverkats av
dvergangen till ny redovisningsprincip.

| koncernens resultatrdakning har rantedelen i pensionskostnaden,
netto efter avdrag fér férvantad avkastning pa férvaltningstillgdngar,
omklassificerats till Finansiella kostnader, mot att tidigare redovisats
somingaende i Rorelseresultatet. Effekten av ovan néamnda férandrade
redovisningsprincip innebér fér helaret 2007 att Rérelesresultatet 6kar
samtidigt som Finansiella kostnader 6kar med 811 MSEK. Motsvarande
effekt for helaret 2006 uppgar till 772 MSEK, fér heldret 2005 till 792
MSEK samt fér heldret 2004 till 830 MSEK.

Foretag som forvarvats eller avyttrats under 2007 (endast stérre poster). Inget av dessa férvarv eller avyttringar har haft ndgon vasentlig paver-

kan pa Vattenfalls omsattning, resultat eller balansrékning.

Manad Bolag Foérandring % Ny &garandel % Overldtelsesumma, MSEK
Foérvarv
Norden September Vdasterbergslagens Elférsaljning AB, Sverige 49 100 7
Tyskland  Juni Dan Tysk Kabel GmbH 97 97 98
Augusti Vattenfall Europe Baltic Offshore Grid GmbH 97 97 10
Avyttringar
Tyskland  September Vattenfall Europe Contracting GmbH -97 = 89
Ovrigt Februari Vattenfall Estonia OU, Estland -100 = 54
Februari Vattenfall Latvia SIA, Lettland -100 - 8
December Atvidabergs Fjarrvirme AB, Sverige -50 = 28

Not 5 Valutakurser

For Vattenfallkoncernen viktigare valutakurser anvandai boksluten:
Medelkurser Balansdagskurser

Valuta 2007 2006 2007-12-31 2006-12-31
Europa EUR 9,2464 9,2617 9,4700 9,0500
Danmark DKK 1,2409 1,2418 1,2705 1,2135
Norge NOK 1,1530 1,1516 1,1875 1,0945
Polen PLN 24477 2,3769 2,6300 2,3600
USA usD 6,7439 7,3794 6,4700 6,8700

Not 6 Nettoomsattning

2007 2006

Omsattning inklusive punktskatter
varor (elektricitet, varme, gas etc.)
utférande av tjansteuppdrag

Punktskatter

141109 135300
5594 5130
-3064 -4628
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Not 7 Upplysningar om segment

Koncernens verksamhet bedrivs huvudsakligen inom tre geografiska
omraden. Dessa priméra segment &r Norden, Tyskland och Polen. Dé&r-
utéver finns ett segment Ovrigt i vilket ingdr Energihandel, Finansverk-
samhet och Ovriga koncernfunktioner. Segmentet Norden innefattar
huvudsakligen verksamheter i Norden men inkluderar dven verksamhe-
teriNederlanderna och Storbritannien. De primdra segmenten utgors
av omraden baserade pa var tillgdngarna &r lokaliserade.

Roérelseresultatet for det primadra segmentet Ovrigt inkluderar mark-
nadsvardeforandringar fér elhandel vilka redovisas av Energihandel
fram till att beloppen realiseras. Nar beloppen realiseras paverkas
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Som rorelsegrenar (sekunddra segment) fordelas koncernens verksam-
het pd Elproduktion, EImarknad (férséljning och energihandel), EIn4t
(transmission och distribution av el) och Varme (produktion, distri-
bution och férséljning av vdrme). | 8vrig verksamhet ingar Vattenfalls
Finansverksamhet och Ovriga koncernfunktioner. Rérelseresultatet
for det sekunddra segmentet Elmarknad inkluderar marknadsvarde-
forandringar 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 marknadsmadssiga priser.
For tjanster mellan segment tillampas till évervdagande del sjalvkost-
nadspris menivissa fall tilldmpas marknadsmassiga priser.

andra segment.

Primdra segment

2007 Norden Tyskland Polen Ovrigt Elimineringar Summa
Extern nettoomsattning 44 429 77471 9265 12474 - 143 639
Férsdljning mellan segment 2284 34989 531 28965 -66 769 -
Summa 46713 112460 9796 41439 -66 769 143639
Roérelseresultat (EBIT) 12591 15338 1092 -438 - 28583
Rorelseresultat (EBIT) exkl jamforelsestorande poster 12418 15440 1077 -438 - 28497
Tillgdngar 163548 177668 21718 113842 -138540 338236
Skulder 137187 95544 3239 116 669 -138535 214104
Nettotillgangar 91122 67849 10865 -5750 2034 166 120
Investeringar 10806 7242 876 8557 -8517 18964
Avskrivningar 5375 9319 686 52 - 15432
Nedskrivningar 225 1618 7 - - 1850
Aterférda nedskrivningar - 42 2 - - 44
Andelariintresseféretags resultat 116 882 - - - 998
2006 Norden Tyskland Polen Ovrigt Elimineringar Summa
Extern nettoomsattning 48 235 69 905 8981 8681 - 135802
Férsdljning mellan segment -8 117 31633 468 20504 -44 488 =
Summa 40118 101538 9449 29185 -44 488 135802
Rorelseresultat (EBIT) 13287 13884 1072 -466 44 27821
Rorelseresultat (EBIT) exkl jamforelsestorande poster 13217 13711 942 -466 44 27448
Tillgdngar 154 005 165596 18127 122823 -137 385 323166
Skulder 130413 98672 11 859 111929 -137 381 215492
Nettotillgangar 81687 61818 8812 -4405 2053 149 965
Investeringar 11744 6 305 845 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
Sekundara segment

2007 Elproduktion Elmarknad Elnat Varme Ovrigt Elimineringar Summa
Extern nettoomsattning 32162 68018 41 654 13717 2974 -14 886 143639
Forsaljning mellan segment 33950 4243 13420 6543 6099 -64 255 -
Summa 66112 72 261 55074 20260 9073 =79 141 143 639
Rorelseresultat (EBIT) 22064 314 3035 4179 -1009 - 28583
Rérelseresultat (EBIT) exkl

jamforelsestérande poster 22094 314 3071 4118 -1100 - 28497
Tillgdngar 212909 31578 89 159 46510 133242 -175162 338236
Investeringar 9986 87 5705 2535 1337 -686 18964
2006 Elproduktion Elmarknad Elnat Varme Ovrigt Elimineringar Summa
Extern nettoomsattning 34169 63979 36571 14833 1598 -15348 135802
Férsaljning mellan segment 28707 5324 15003 6709 5701 -61444 -
Summa 62876 69303 51574 21542 7 299 -76 792 135802
Rérelseresultat (EBIT) 19762 355 3947 4130 =313 = 27821
Rérelseresultat (EBIT) exkl

jamforelsestérande poster 19776 169 3985 4250 -732 - 27448
Tillgdngar 210100 29993 83104 43443 136635 -180 109 323166
Investeringar 20532 94 6001 2138 6499 -18044 17 220
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Not 8 Kostnader for sdlda produkter

Direkta kostnader inkluderar produktionsskatter och avgifter med
5362 MSEK (5 341) samt fastighetsskatter med 1 359 MSEK (1 152).

Not 9 Ovriga rérelseintdkter

Ovriga rorelseintdkter innefattar realisationsvinster vid frsaljning av
anldggningstillgangar och utslappsratter, rérelserelaterade valutakurs-
vinster, hyresintdkter samt férsakringsersattningar.

Not 10 Ovriga rérelsekostnader

Ovriga rorelsekostnader innefattar huvudsakligen realisationsforluster
vid férsaljning av anldggningstillgdngar och utsléppsratter, rérelserela-
terade valutakursforluster samt avvecklings- respektive omstrukture-
ringskostnader.

Not 11 Avskrivningar

Avskrivningar pa immateriella anldggningstillgangar, materiella anldgg-
ningstillgangar och férvaltningsfastigheter fordelas i resultatréakningen
enligt foljande:

2007 2006
Kostnader for salda produkter 14679 13843
Forsaljningskostnader 307 303
Administrationskostnader 426 405
Forsknings- och utvecklingskostnader 5 4
Ovriga rorelsekostnader (férvaltningsfastigheter) 15 19
Summa 15432 14574

Avskrivningar pa immateriella anldggningstillgangar ingar ovan i Kost-
nad foér salda produkter med 415 MSEK (415), Férsaljningskostnader
116 MSEK (137) samt i Administrationskostnader med 111 MSEK (194).

Not 12 Nedskrivningar och
aterférda nedskrivningar

Nedskrivningar avimmateriella anldggningstillgangar, materiella
anldggningstillgangar och férvaltningsfastigheter férdelas i resultat-
rakningen enligt féljande:

2007 2006
Kostnader for salda produkter 1850 1191
Forsaljningskostnader - 193
Administrationskostnader - 2
Ovriga rorelsekostnader (férvaltningsfastigheter) - 182
Summa 1850 1568

Féljande stérre nedskrivningar ingar ovan:

Norden

Vattenfall dger och forvaltar en kraftvarmeanldaggning i Finland vilken
levererar processanga till en enskild kund. Hégre bransle- och operatio-
nella kostnader sominte helt har kunnat kompenserasiavtal med kun-
den har lett till nedskrivningar uppgdende till 195 MSEK vilket belastat
affarsenheten Varme Norden. | berdkningarna har en diskonterings-
rénta pa 8% efter skatt anvénts.
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Tyskland

Kommande kostnadsokningar till foljd av nytillkomna natavgifter
enligt beslut av ndtmyndigheten Bundesnetzagentur har medfért en
nedskrivning avseende pumpkraftverk i Tyskland. Redovisat védrde pa
anldggningarna har jamforts mot ett berdknat nyttjandevarde baserat
pa framtida uthalliga kassafléden. Detta har resulterat i nedskrivningar
uppgdende till 1 100 MSEK for affarsenenheten gruvdrift och produk-
tion. I berdkningarna har en diskonteringsranta pa 7,3% efter skatt
anvants.

Dessutom har efter ett beslut om bedémda framtida tariffsdnkningar
fradn samma myndighet ytterligare nedskrivningar gjorts uppgaende till
473 MSEK avseende natanldaggningar i dstra Tyskland. | dessa berdk-
ningar har en diskonteringsrénta pa 4,75% efter skatt anvénts.

Aterférda nedskrivningar avimmateriella anldggningstiligdngar, mate-
riella anldggningstillgdngar och férvaltningsfastigheter férdelas i resul-
tatrdkningen enligt féljande:

2007 2006
Kostnader fér sdlda produkter 14 23
Administrationskostnader 1 2
Ovriga rérelsekostnader (férvaltningsfastigheter) 29 =
Summa 44 25
Not 13 Rérelsens kostnader férdelade
o
pa kostnadsslag

2007 2006
Personalkostnader 18820 19249
Avskrivningar 15432 14574
Nedskrivningar av anldggningstillgdngar 1850 1568
Aterférda nedskrivningar av anlaggningstillgdngar -44 25
Roérelsens andra kostnader inkl insatsvaror 81778 76268
Summa 117836 111634
Not 14 Finansiella intakter

2007 2006
Utdelningar 79 73
Ranteintakter hanférbara till placeringar mm 1331 1341
Avkastning fran Karnavfallsfonden 843 2106
Netto vardeférandring vid omvdrdering av derivat - 272
Netto vardeférandring vid omvdardering av
andra finansiella tillgangar - 35
Realisationsvinster vid forsaljningar av
aktier och andelar 23 12
Summa 2276 3839
Not 15 Finansiella kostnader

2007 2006
Réntekostnader hanférbara till Ian mm 3325 3317
Rantedel i pensionskostnad, netto efter avdrag
for forvantad avkastning pa forvaltningstillgangar 811 772
Diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar 2453 2012
Valutakursdifferenser, netto 19 25
Netto vardeférandring vid omvdrdering av derivat 243 =
Netto vardeférandring vid omvéardering av andra
finansiella tillgangar 54 =
Nedskrivningar av aktier och andelar 14 7
Realisationsférluster vid férsaljningar
av aktier och andelar 7 2
Summa 6926 6135



Not 16 Ineffektivitet for sdakringar som har
redovisats i resultatrdkningen

2007 2006
Ineffektivitet for sakringar av verkligt varde’ -15 58
Ineffektivitet for kassaflddessdkringar 24 133
Summa 9 191
1) Ineffektivitet for sakringar av verkligt varde
fordelas enligt foljande:
Vinster(+)/férluster(-) pa sékringsinstrument 777 -1461
Vinster(+)/férluster(-) pa sdkrade poster =792 1519
Summa -15 58
Not 17 Skatter
Resultat fore skatter uppgick till:

2007 2006
Sverige 7784 10524
Ovriga lander 16149 15001
Summa 23933 25525

Vid berdkning av uppskjuten skatt for 2007 har hansyn tagits till deni
juli2007 av tyska myndigheter beslutade sankningen avinkomstskatt
fér bolag med cirka 10 procentenheter som kommer att gélla fran
2008. Detta foérklarar den relativt Idga effektiva skattesatsen fér 2007.

Denredovisade skattekostnaden fordelas enligt foljande:

2007 2006
Aktuell skatt
Periodens aktuella skatter:
Sverige 2122 1668
Ovriga lander 6676 5578
Justering av aktuella skatter hanférlig
till tidigare perioder:
Sverige -17 -103
Ovriga lander 724 -1127
9505 6016
Uppskjuten skatt
Sverige 17 1251
Ovriga lander -6275 -1600
-6 258 -349
Summa skatter 3247 5667

Skillnaden mellan nominell svensk skattesats och effektiv skattesats
férklaras pa foljande satt:

% 2007 2006

Svensk inkomstskattesats 28,0 28,0
Skillnad i skattesats i utlandsk verksamhet 57 4,8
Justering av skatt hanférlig till tidigare perioder,
andrad skattelagstiftning -
Justering av skatt hanfdérlig till tidigare perioder,
ovrigt 3,0 0,3

=50

Andrade skattesatser -16,6 -
Justering pa grund av dndrad skattebas -2,2 =
Ejavdragsgilla kostnader och ej skattepliktiga

intakter, netto -3,5 -5,4
Ovrigt -0,8 -0,5
Effektiv skattesats' 13,6 22,2
Skattesats, aktuell skatt? 39,7 23,6

1) Skattekostnad enligt koncernens resultatrakning i férhallande till resultatet
fére skatter.

2) Skattekostnad enligt koncernens resultatrdkning exkl uppskjuten skatt i férhal-
lande till resultatet fore skatter.

Koncernens Noter

Ackumulerade skattemdssiga underskottsavdrag fordelar sig enligt
féljande:

2007 2006
Sverige 5 13
Ovriga lander 419 627
Summa 424 640

Minskningen iredovisade belopp forklaras av att underskottsavdrag
utnyttjats under 2007.

Underskottsavdragen forfaller enligt foljande:

2007
2008 154
2009 37
Ingen tidsbegransning 233
Summa 424

Langfristig skattefordran fér aktuell skatt har uppstatt efter andrad
lagstiftning i Tyskland (december 2006) som medfért att under aren
2002-2005 innehallen skattekredit, fran tidigare upphévda regler
angaende skatt pa utdelning, nu kan aterfas utan villkor om vidareut-
delning. Den frisldppta skattekrediten kommer att utbetalas under aren
2008-2017. Den langfristiga delen representeras i balansrédkningen av
ett diskonterat varde.

Uppskjuten skattefordran respektive uppskjuten skatteskuld hanfér sig
till balansposter enligt féljande:

Uppskjuten skattefordran 2007 2006
Anldggningstillgangar 968 3208
Omsattningstillgangar 842 1096
Langfristiga skulder 3949 6296
Kortfristiga skulder 2197 1609
Underskottsavdrag 75 66
Kvittning av uppskjuten skatteskuld -7190 -10468
Summa 841 1807
Uppskjuten skatteskuld 2007 2006
Anldggningstillgangar 27367 32436
Kortfristiga fordringar 782 2235
Langfristiga skulder 2735 4309
Kortfristiga skulder 10 1363
Kvittning av uppskjuten skattefordran -7190 -10468
Summa 23704 29875
Uppskjuten skattefordran (férandringar under 2007)

Ingdende balans 1807
Forvarvade bolag -36
Periodens avsattningar/upplésningar, netto -156
Omrdkningsdifferenser 63
Kvittning av uppskjuten skatteskuld -837
Utgdende balans 841
Uppskjuten skatteskuld (férandringar under 2007)

Ingdende balans 29875
Foérvarvade bolag 1
Periodens avsattningar/upplésningar, netto -6003
Avyttrade bolag )
Omrakningsdifferenser 671
Kvittning av uppskjuten skattefordran -837
Utgdende balans 23704
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Not 18 Minoritetsintressen Not 19 Finansiella instrument — Intdkts- och

2007 2006 kostnadsposter, vinster och forluster
Minoritetens andel i resultat fore skatter 1018 1503 Nettovinst(+)/nettoférlust(-) pa:
Minoritetens andel i skatter -101 -374 2007 2006
Summa 917 1129 Finansiella tillgdngar och skulder varderade till

verkligt varde via resultatrdkningen avseende
finansiella tillgdngar och skulder som innehas

for handel 2003 -4361
Finansiella tillgangar som kan séljas 80 75
Lanefordringar och kundfordringar 1495 2757
Finansiella skulder varderade till upplupet

anskaffningsvarde -3437 -822
Summa 141 -2351

Rénteintdkter uppgar till 522 MSEK (302) och rantekostnader uppgar
till 2 585 MSEK (2 477) avseende finansiella tillgdngar och skulder som
inte varderas till verkligt varde via resultatrakningen.

Not 20 Immateriella anldggningstillgangar

Hyresratter,
Koncessioner och gruvratter och
Pagaende Aktiverade utgifter liknande rattigheter med liknande ratter med

utvecklingsprojekt fér utveckling Goodwill begransad livslangd begransad livsldngd Summa

2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Anskaffningsvarden
Ingdende anskaffningsvarde - - 1381 1307 435 451 2889 3250 4624 4428 9329 9436
Foérvarvade bolag - = - = - = 131 = - = 131 =
Investeringar 45 = 71 110 - = 146 122 17 354 279 586
Forsaljningar/Utrangeringar - = - = -179 = =51 -205 - il -230 -206
Omklassificeringar - = - = - = 35 =35 109 = 144 S35
Salda bolag - = - = - = -7 -71 -37 = -44 -71
Omrdkningsdifferens - = 42 -36 33 6 101 =72 188 1517 364 -281
Utgdende ackumulerade
anskaffningsvarden 45 - 1494 1381 289 435 3244 2889 4901 4624 9973 9329
Ackumulerade
avskrivningar enligt plan’
Ingdende avskrivningar - - =795 -484 - - -2010 -2125 -1352 -1174 -4157 -3783
Arets avskrivningar - = -222 =277 - = -188 -245 -232 -224 -642 -746
Forsaljningar/Utrangeringar - - - - - - 43 199 - 1 43 200
Omklassificeringar - - - -59 - - 3 67 -2 - 1 8
Salda bolag - = - = - = 2 44 23 = 25 44
Omrakningsdifferens - - -35 25 - - -66 50 -61 45 -162 120
Utgdende ackumulerade
avskrivningar - - -1052 =795 - - -2216 -2010 -1624 -1352 -4892 -4157
Nedskrivningar
Ingaende nedskrivningar - = -193 = -176 -183 -19 =% -524 -525 -912 =727
Arets nedskrivningar - = - -193 - = - =5 - = - -196
Forsaljningar/Utrangeringar - = - = 179 = - = - = 179 =
Omklassificeringar - - - - - - 1 2 - - 1 2
Omréakningsdifferens - = - = -3 7 -1 1 -1 1 -5 9
Utgdende nedskrivningar - = -193 -193 - -176 -19 -19 -525 -524 =737 -912
Utgaende planenligt
restvdrde 45 = 249 393 289 259 1009 860 2752 2748 4344 4260
Forskott till leverantdrer 2 =
Summa 4346 4260

1) Bedémda nyttjandeperioder &r fér Aktiverade utgifter for utveckling 3-4 ar,
fér Koncessioner etc 3-30 ar samt fér Hyresrétter, gruvrétter etc 3-50 ar.

Avtalsenliga dtaganden om férvarv avimmateriella anldggningstillgangar
uppgar per 31 december 2007 till 7 MSEK (7).
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Not 21 Materiella anldggningstillgdngar

Maskiner och andra Inventarier, verktyg Pagaende

Byggnader och mark' tekniska anldggningar ochinstallationer nyanldggningar? Summa

2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Anskaffningsvarden
Ingdende anskaffningsvarde? 69343 68306 361368 353960 9047 9019 11367 7366 451125 438651
Forvarvade bolag 106 = 7 4306 - = - 85 113 4391
Investeringar® 371 2607 2596 13236 745 776 14 859 11 365 18 571 27984
Aktiverade/Aterférda framtida
utgifter for aterstallande etc 254 723 2821 366 - = - = 3075 1088
Omféring fran pagaende
nyanldggningar 870 649 7677 6578 95 105 -8642 = SE2 - =
Forsaljningar/Utrangeringar -475 -1 151 -3825 -5608 -610 -498 -36 =121 -4946 -7 378
Andra omklassificeringar 149 35 -454 -7 88 -14 95 128 -122 142
Saldabolag -73 -99 -611 -788 =27 -59 -14 = -725 -947
Omrdakningsdifferenser 2238 -1727 13264 -10675 344 -282 272 -122 16118 -12806
Utgaende ackumulerade
anskaffningsvarden 72783 69343 382843 361368 9682 9047 17 901 11367 483209 451125
Ackumulerade
avskrivningar enligt plan®
Ingdende avskrivningar -31228 -31338 -208069 -208346 -7288 -7472 - - —246585 -247 156
Férvarvade bolag -1 = -2 -189 - = - = -13 -189
Arets avskrivningar -1755 -1686 -12446 -11548 =574 =575 - - -14775 -13809
Forsaljningar/Utrangeringar 232 875 3559 5290 586 473 - = 4377 6638
Andra omklassificeringar 8 50 266 =5 -19 6 - = 255 51
Saldabolag 24 76 169 534 14 46 - = 207 656
Omrdkningsdifferenser -1069 795 -7733 6 195 -267 234 - = -9069 7224
Utgdende ackumulerade
avskrivningar -33799 -31228 -224256 -208069 -7548 -7 288 - - —265603 -246585
Nedskrivningar
Ingdende nedskrivningar -986 -943 -3013 -2030 -60 -61 -8 -10 -4067 -3044
Arets nedskrivningar -49 -99 -1795 -1090 -5 = -1 = -1850 -1190
Arets dterférda nedskrivningar - 24 15 1 - = - = 15 25
Omféring fran pagaende
nyanldggningar - -2 - - - - - 2 - -
Forsaljningar/Utrangeringar 39 33 31 16 -1 = -1 = 68 49
Andra omklassificeringar -3 -38 - - - - - - -3 -38
Salda bolag 3 = 17 = - = 2 = 22 =
Omrdkningsdifferenser =51 39 -163 90 -3 2 - = =217 131
Utgdende nedskrivningar -1047 -986 -4908 =3[013 -69 -60 -8 -8 -6032 -4067

Utgdende planenligt restvirde 37937 37129 153679 150286 2065 1699 17893 11359 211574 200473

Forskott till leverantdrer 2634 855
Summa 214208 201328
1) 1 anskaffningsvérden fér byggnader och mark ingar anskaffningsvérde for mark Taxeringsvarden (avser svenska fastigheter)
och fallratter uppgdende till 14 167 MSEK (13 961), vilka inte &r féremal for 2007 2006
krivning.
avskrivaing Byggnader 63118 68356
2) Under aret har rénta under byggnadstid aktiverats med 109 MSEK (75). Mark 25476 25382

Genomsnittlig ranta for &r 2007 &r 4,1%.

3) Erhélina statliga bidrag, ingdende balans, uppgar till 4 294 MSEK (4 760). Acku-
mulerade aktiverade réntor ingdrianskaffningsvérdet fér byggnader med 757

Summa 88594 93738

Taxeringsvarden dsétts inte ledningar och transformatorstationer.

MSEK (648).
0 Uniter et ettt ST Pl W il 256 S (Ha) Avtalsenliga dtaganden om férvarv mm av materiella tillgdngar uppgar
5) Beddmda nyttjandeperioder &r fér Vattenkraftanldggningar 5-40 ar, for Véar- per 31 december 2007 till 20 338 MSEK (8 532).

mekraftanldggningar 5-40 ar, for Eldistribution och transmissionsledningar
5-35 ar, fér Gruvverksamhet 5-20 &r, fér Kontorsutrustning 5-10 &r samt foér
Kontors- och lagerfastigheter samt verkstdder 25-50 ar.
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Not 22 Forvaltningsfastigheter

Férvaltningsfastigheter omfattar 143 (156) fastigheter beldagnaiBerlin,
Hamburg ochidstra Tyskland. Det uppskattade marknadsvardet har

2007 2006 definierats som det belopp till vilket némnda fastigheter skulle kunna
Anskaffningsvéarden dverlatas mellan kunniga parter som &r oberoende av varandra och
Ingdende anskaffningsvérde 2225 2505  somharettintresse av att transaktionen genomférs. Marknadsvarde-
Investeringar 1 4 ringen har till stérsta delen gjorts av Vattenfalls egna vérderingsman.
Forsaljningar/Utrangeringar =144 -178  Hyresintakter fran externa kunder uppgick till 112 MSEK (110). Direkta
Omklassificeringar -1 =12 Kostnader fér ndmnda fastigheter uppgick till 251 MSEK (355) av vilka
Omrdkningsdifferenser 100 -94 97 MSEK (176) &r relaterade till fastigheter vilka inte genererat hyres-
Utgdende ackumulerade anskaffningsvarden 2181 2225  intdkter.

Avtalsenliga forpliktelser att képa, uppfora eller exploatera en for-

Ackumulerade avskrivningar enligt plan’ valtningsfastighet eller att utféra reparationer, underhall eller férbéatt-
Ingdende avskrivningar -549 -564 ringar uppgar per 31 december 2007 till 10 MSEK (9).
Arets avskrivningar -15 -19
Forsaljningar/Utrangeringar 38 66
Omklassificeringar -1 -56
Omrakningsdifferenser -25 24
Utgdende ackumulerade avskrivningar -552 -549
Nedskrivningar
Ingdende nedskrivningar =740 -685
Arets nedskrivningar - -182
Arets &terférda nedskrivningar 29 =
Forsaljningar/Utrangeringar 18 61
Omklassificeringar 3 37
Omrdkningsdifferenser -33 29
Utgdende ackumulerade nedskrivningar =723 =740
Utgdende planenligt restvérde 906 936
Uppskattat marknadsvarde 1139 1156

1) Bedémda nyttjandeperioder fér férvaltningsfastigheter &r 25-50 ar.

Not 23 Aktier och andelar dgda av moderbolaget Vattenfall AB samt av andra koncernféretag
Aktier och andelar &gda av moderbolaget Vattenfall AB

Organisations- Antal aktier Andeli % Bokfort varde
Koncernféretag nummer Sate 2007 2007 2007
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
Forsakrings 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 Karnbrénslehantering AB! 556175-2014 Stockholm 360 36 -
Sé&ffle Arjang Energi AB 556499-8689 Saffle 8000 100 12
Vattenfall Bransle AB 556440-2609 Stockholm 100 100 96
Vattenfall A/S 21311332 Kdépenhamn 10040000 100 12878
Vattenfall Business Services Nordic AB 556439-0614 Stockholm 100 100 10
Vattenfall Eldistribution AB 556417-0800 Stockholm 8000 100 1
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 12
Vattenfall Research & Development AB 556390-5891 Alvkarleby 14000 100 17
Vattenfall Service Nord AB 556242-0959 Lulea 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 Kraft AB 556194-9784 Ludvika 89726 58 19
Vasterbergslagens Energi AB 556565-6856 Fagersta 5566 51 15

94 VATTENFALL ARSREDOVISNING 2007



Koncernens Noter

Organisations- Antal aktier Andeli % Bokfort varde
Koncernforetag nummer Sate 2007 2007 2007
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 18379840 75 3240
GZE S.A. Portfolio RHB 9861 Gliwice 936 177 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 lander
Kentish Flats Ltd 4130301 London 25000000 100 1196
Vattenfall Reinsurance S.A. (B) 49528 Luxemburg 13000 100 13
Ovriga féretag 9
Summa 55658
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 &gda av andra koncernféretag Not 24 Andelar i intressefaretag
dn moderbolaget Vattenfall AB 2007 2006
Vid berdkning av dgarandel har hansyn tagits till minoritetsdgandeii
respektive dgarbolag. Ingdende balans 12126 23421
Andel i % Nyemission och aktiedgartillskott -10 13
Sate 2007 Fgrsaljningar - -11315
Norden Omklassificeringar fran andra aktier och andelar 570 -
Barseback Kraft AB, Sverige Malméo 70 Resultatandelar och utdelningar 130 666
Pamilo Oy, Finland Uimaharju 100 Omrdkningsdifferenser 553 -659
Vattenfall Indalsélven AB, Sverige Bispgarden 74 Utgdende balans 13369 12126
Vattenfall Sahkdntuotanto Oy, Finland Helsingfors 100
Vattenfall Verkko Oy, Finland Helsingfors 100 Fortsé&ttning sidan 96
Tyskland
Dan Tysk Kabel GmbH Flensburg 97
Fernheizwerk Mdrkisches Viertel GmbH Berlin o7
Fernheizwerk Neukolln AG Berlin 73
Kernkraftwerk Brunsbittel GmbH & Co. oHG Hamburg 65
Koros GmbH & Co. KG Kdln 95
Kraftwerke Schwarze Pumpe GmbH Spremberg 97
Mullverwertung Borsigstrasse GmbH Hamburg 83
MVR Millverwertung Rugenberger Damm
GmbH & Co. KG Hamburg 53
Vattenfall Europe AG Berlin 97
Vattenfall Europe Berlin 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 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 Distribution System Operator S.A. Gliwice 75
Vattenfall Wolin-North Sp.z.0.0 Szczecin 75
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Fortsattning Not 24
Aktier och andelariintresseforetag dgda av moderbolaget Vattenfall AB eller av andra koncernféretag.

Bokfort varde Bokfort varde
Organisations- Antal aktier Andeli % Koncernen Moderbolaget
nummer Sate 2007 2007 2007 2007
Intresseforetag dgda av moderbolaget Vattenfall AB
Norden
Gulsele AB, Sverige 556001-1800 Solleftea 84000 35 346 333
Lulea Energi AB, Sverige 556139-8255 Lulea 54000 30 229 3
PiteEnergi AB, Sverige 556330-9227 Pited 70000 50 154 7
Plusenergi AB, Sverige 556572-4696 Goteborg 50000 50 199 170
Preem Gas AB, Sverige 556037-2970 Stockholm 750 30 9 6
SwePol Link AB, Sverige 556530-9829 Stockholm 96 000 16 15 1
Intresseforetag dgda av andra koncernbolag &n moderbolaget Vattenfall AB
Norden
Ensted Havn I/S, Danmark 29636223 Aabenraa 500000 50 558 =
Taggen Vindpark AB, Sverige 556739-6287 Solvesborg 500 50 = =
Tyskland
DOTI Deutsche Offshore Testfeld und
Infrastruktur GmbH & Co. KG A 200395 Oldenburg 33 71 =
ENSO Strom AG HRB 965 Dresden 436926 29 1132 =
GASAG Berliner Gaswerke AG HRB 44343 Berlin 8100000 32 3426 =
Kernkraftwerk Krimmel GmbH & Co. oHG HRB 15033 Hamburg 50 4144 =
Kernkraftwerk Stade GmbH & Co. oHG HRB 12163 Hamburg 33 850 -
Kernkraftwerk Brokdorf GmbH & Co. oHG HRB 17623 Hamburg 20 1795 =
Stadtische Werke AG HRB 2150 Kassel 121 148 25 426 =
Ovriga féretag 20 -
Summa 13369 520
Koncernmdssiga varden avseende av Vattenfall 4gd andel av intdkter, resultat, tillgdngar och skulder i intressebolag:
Intakter Resultat Tillgdngar Skulder
2007 2007 2007-12-31 2007-12-31
Intresseforetag dgda av moderbolaget Vattenfall AB
Gulsele AB, Luled Energi AB, PiteEnergi AB, Plusenergi AB,
Preem Gas AB, Taggen Vindpark AB och SwePol Link AB 2229 56 1678 1031
Intresseforetag dgda av andra koncernbolag an moderbolaget Vattenfall AB
GASAG Berliner Gaswerke AG 2932 217 7398 5370
Kernkraftwerk Krimmel GmbH & Co. oHG, Kernkraftwerk Stade GmbH & Co. oHG
och Kernkraftwerk Brokdorf GmbH & Co. oHG 1990 448 18073 10702
Ovriga féretag 2827 281 4019 1963
Resultatiintresseféretag som salts under 2007 -4
Summa 9978 998 31168 19066

96 VATTENFALL ARSREDOVISNING 2007



Not 25 Andra aktier och andelar
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Not 26 Andelar i den svenska
Karnavfallsfonden

2007 2006

Ingdende balans 1254 747
Investeringar 6 581
Nyemission och aktiedgartillskott 11 =
Forsaljningar =27 -32
Omklassificeringar till andelar iintresseforetag -576 =i
Nedskrivningar -14 -4
Omrédkningsdifferenser 40 =37
Utgdende balans 694 1254
Bokfort Bokfort

vdrde vdrde

Andeli% Koncernen Moderbolaget

2007 2007 2007

Aktier och andelar dgda av moderbolaget Vattenfall AB
Norden

Jamtkraft AB, Sverige 20! 23 23
Solibro AB, Sverige 18 3 3
Porjus Infocenter AB, Sverige 35 3 3
Ovriga foretag 4 4
Aktier och andelar &gda av andra koncernbolag
an moderbolaget Vattenfall AB
Tyskland
Berliner Energie Umweltsfonds GbR 50 1 -
EHA Energie Handels
Gesellschaft mbH & Co. KG 50 13 =
GNS Gesellschaft fur
Nuklear-Service GmbH 6 24 =
Stadtwerke Eilenburg GmbH 49 53 -
Stadtwerke Parchim GmbH 15 28 =
Stadtwerke Rostock AG 12 381 =
Stadtwerke Wittenberge GmbH 23 26 -
Ovriga féretag 88 -
Ovriga lander/féretag
Asikkalan Voima Oy, Finland 50 10 -
ELINI, Nederlanderna 22° 27 =
Summa 694 33

1) Réstandelen &r 16%.

2)Rostandelen ar 14%.

2007 2006
Ingdende balans 23321 21403
Inbetalningar 693 501
Utbetalningar -714 -689
Avkastning 843 2106
Utgaende balans 24143 23321

Enligt svensk lag (1984:3) om karnteknisk verksamhet har den som

har tillstand att i Sverige inneha eller driva en karnteknisk anléggning
skyldighet att pd ett sdkert satt riva anldggningen, ta hand om anvént
bransle och annat radioaktivt avfall samt att bedriva nédvandig forsk-
ning och utveckling. Tillstandsinnehavaren ska ocksa svara for finansie-
ringen avomhdndertagandet etc.

Finansieringen av framtida utgifter fér anvant kdrnbransle med mera
sakras for narvarande genom lag (1992:1537). Fran och med 1 januari
2008 ersatts dennalag medlagen (2006:647) med samma syfte. Reak-
torinnehavaren skall dven i fortsattningen betala en produktionsbaserad
avgift. Avgiften betalas till Karnavfallsfondens styrelse som forvaltar
inbetalda medel. Reaktordgaren far ersattning ur Karnavfallsfonden foér
sina utgifteritakt med att skyldigheterna enligt lag (1984:3) fullgérs.
Enligt uppgorelser mellan svenska staten, Vattenfall AB och E.ON Sveri-
ge AB ska fondmedel for Ringhals AB hanteras genom Vattenfall AB och
medlen fér Barsebadck Kraft AB genom E.ON Karnkraft Sverige AB.

Marknadsvardet pa Vattenfallkoncernens andelar i Karnavfallsfon-
denden 31 december 2007 var 24 667 MSEK (23 981).

Som framgar av koncernens Not 38 uppgar avséattningarna for fram-
tida utgifter fér aterstélining etc fér den svenska karnkraftverksamhe-
tentill 21 869 MSEK (18 668).

Eventualforpliktelser (ansvarsférbindelser) hanforbara till den svenska
Karnavfallsfonden beskrivs i koncernens Not 44.

Not 27 Andra langfristiga fordringar

Fordringar hos Andra
intresseforetag fordringar

2007 2006 2007 2006
Ingdende balans 468 2249 5152 2036
Nytillkomna fordringar - 46 1855 8194
Erhalina betalningar -32 -1791 -1055 -4979
Nedskrivningar -46 - -1106 -4
Salda bolag - -36 -88 =21
Omklassificeringar - = -52 -42
Omrakningsdifferenser 2 - 30 -32
Utgaende balans 392 468 4736 5152
Specifikation av fordringar:

2007 2006 2007 2006
Langfristiga ranteb&rande
fordringar 59 60 2426 3680
Langfristiga icke rénte-
bdrande fordringar 333 408 2310 1472
Summa 392 468 4736 5152
Not 28 Varulager

2007 2006

Karnbransle 4249 3710
Material och reservdelar 2391 2263
Fossila brénslen 2214 2231
Ovrigt 683 1180
Summa 9537 9384

Varor ilager som redovisats som en kostnad under ar 2007 uppgar till
17 811 MSEK (20 019). Nedskrivning av varulager uppgar till 29 MSEK
(200).

VATTENFALL ARSREDOVISNING 2007 97



Koncernens Noter
I ——

Not 29 Immateriella omsé&ttningstillgdngar
Tillgangarna avser utsldppsratter samt certifikat. Se koncernens Not 2, Redovisningsprinciper.

Utslappsratter Certifikat Summa
2007 2006 2007 2006 2007 2006
Ingdende balans 746 = - = 746 -
Inkop 91 972 166 = 257 972
Erhdlina utan vederlag - = 8 = 8 -
Salda -448 = - = -448 =
Inldsta -347 = - = -347 =
Omklassificering fran varulager - - 546 - 546 =
Nedskrivningar -50 -209 - = -50 -209
Omrakningsdifferenser 16 =17 21 = 37 =17
Utgdende balans 8 746 741 - 749 746
Not 30 Kundfordringar och andra fordringar
2007 2006
Kundfordringar 20935 18084
Fordringar hos intresseforetag 365 1622
Ovriga fordringar 6820 6738
Summa 28120 26444
Aldersanalys
Kredittiden uppgar normalt till mellan 10 och 30 dagar.
2007 2006
Fordringar Nedskrivna Fordringar Fordringar Nedskrivna Fordringar
brutto fordringar netto brutto fordringar netto
Kundfordringar
Ejforfallna 18836 19 18817 16 393 18 16 375
Forfallna 1-30 dagar 1118 5 1113 867 1 866
Forfallna 31-90 dagar 363 1 352 402 5 397
Forfallna>90 dagar 1783 1130 653 1710 1264 446
Summa 22100 1165 20935 19372 1288 18084
Fordringar hos intresseféretag
Ejforfallna 352 - 352 1595 = 1595
Forfallna 1-30 dagar 9 - 9 24 = 24
Forfallna 31-90 dagar - - - 1 = 1
Forfallna>90 dagar 4 - 4 2 = 2
Summa 365 - 365 1622 = 1622
Ovriga fordringar
Ejforfallna 6645 16 6629 6073 17 6056
Forfallna 1-30 dagar 49 - 49 399 = 399
Férfallna 31-90 dagar 97 - 97 3 = 3
Forfallna> 90 dagar 108 63 45 325 45 280
Summa 6899 79 6820 6800 62 6738
Nedskrivna fordringar enligt ovan:
2007
Ingdende balans 1350
Nya bolag 52
Avsattning fér nedskrivningar 231
Bortskrivningar -263
Reverserade nedskrivningar 265
Omklassificeringar =
Salda bolag -60
Summa 1244
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Not 31 Forutbetalda kostnader och
upplupna intakter

2007 2006
Foérutbetalda forsdakringskostnader 14 9
Férutbetalda kostnader, évrigt 440 919
Foérutbetalda kostnader och upplupna intdkter, el 2270 1623
Upplupna intdkter, dvrigt 2110 1787
Summa 4834 4338
Not 32 Kortfristiga placeringar

2007 2006
Rantebdrande placeringar 11257 6670
Aktier 839 864
Summa 12096 7534

Not 33 Kassa, bank och liknande tillgangar

Koncernens Noter

Not 34 Hybridkapital (Capital Securities)

Vattenfall emitteradeijuni 2005 Hybridkapital (Capital Securities) vil-
ket redovisas som rdntebadrande lIangfristig skuld. Dessa Capital Secu-
rities I6per med evig |6ptid och &r efterstéllda Vattenfalls 6vriga lanein-
strument. Nadgon aterbetalningsskyldighet féreligger ej men avsikten &r
att lanet skall aterbetalas. Rantan &r fast fér den férsta tiodrsperioden
och darefter rorlig. Réntebetalning ar villkorad av bland annat Vatten-
falls mojlighet att [dmna utdelning till aktiedgare samt att utfallet av
nyckeltalet "Gransvarde for kassaflédesrantetdckningsgrad” (Interest
Coverage Trigger Ratio) skall uppga till minst 2,5.

2007 2006
Ingdende balans 8911 9268
Periodisering av underkurs 18 16
Omrdkningsdifferenser 412 =173
Utgaende balans 9341 8911

Nyckeltalet "Gransvarde fér kassaflédesrantetackningsgrad” (Interest
Coverage Trigger Ratio) berdknas enligt féjande:

2007 2006

2007 2006
Internt tillférda medel 34049 35673
Kassa och bank 3995 3343 Betald ranta 2902 2927
Lileetiaa el s Esrtinger 6568 Bl Internt tillférda medel plus betald ranta (a) 36951 38600

Summa 10563 14634
Rantekostnader (b) 3325 3317
Gransvarde for kassaflddesrantetdckningsgrad (a/b) 11,11 11,64

Not 35 Andra rantebdrande skulder
Langfristig del Kortfristig del Summa

2007 2006 2007 2006 2007 2006
Obligationslan 30722 30908 2154 6412 31598 37 320
Skulder till kreditinstitut 5373 7416 1506 831 8157 8247
Skulder till minoritetsagare 5446 4644 345 312 5791 4956
Skulder till intresseféretag - 2973 11 105 7985 11 105 10958
Ovriga skulder 1102 927 95 256 1197 1183
Summa 42643 46 868 15205 15796 57 848 62664

Av ovanstdende skulder férfaller féljande belopp till betalning efter mer &n fem ar: Obligationslan 14 810 MSEK (13 049),
Skulder till kreditinstitut 1 777 MSEK (3 477), Skulder till minoritetsdgare 5 296 MSEK (4 494) samt Ovriga skulder 150 MSEK (147).

Not 36 Finansiella risker

Finansiellarisker

Koncernens finansiella risker hanteras i huvudsak av Vattenfall Treasury
AB, koncernens internbank och finansstab. Syftet med finansverksam-
heten &r att hantera koncernens finansiella risker pa ett kostnadseffek-
tivt satt.

Koncernenheternas |an, placeringar och valutahandel sker till
Overvdgande del genom Vattenfall Treasury AB och till mindre del hos
Vattenfall Europe AG. Koncernens likviditet centraliseras via sa kallade
koncernkontosystem. Positionstagning i spekulativt syfte sker i begran-
sad omfattning inom faststallda risklimiter.

Likviditetsrisk

Likviditetsrisken minimeras genom en jamn férfallostruktur och en lang
genomsnittlig terstaende 16ptid pa laneportféljen. Férfallostrukturen
pa Vattenfalls 1an framgar av diagrammet. Den genomsnittliga atersta-
ende I6ptiden uppgick per den 31 december till 6,5 ar (6,2) exkl Capital
Securities samt Ian fran minoritetsdgare och intresseféretag. Malet &r
att den ska éverstiga 5 ar. Inklusive Capital Securities uppgar den ge-
nomsnittliga dterstdende I6ptiden till 6,7 ar (6,6).

For att sakerstalla kapitaltillganglighet och flexibilitet har koncernen
fleratyper av ldneprogram. Fér ndrvarande finns tva certifikatprogram
och tvd MTN-program (medium term note). Darutéver férfogar Vatten-
fall 6ver bekraftade kreditfaciliteter motsvarande cirka 9,6 miljarder
SEK (9,4).

Koncernens mal fér den kortfristiga kapitaltillgdngligheten &r att
medel motsvarande l1dgst 10% av koncernens omsattning, och minst
motsvarande kommande 90 dagars laneférfall, ska finnas tillgéngligt

iform av likvida medel eller bekraftade kreditfaciliteter. Vattenfalls
kreditbetyg for 1ang- respektive kortfristig upplaning ar 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’
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1) Exkl1&n fr&n minoritetsdgare och intresseféretag.
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Fortsattning Not 36
Laneprogram och kreditfaciliteter

Bokférd
Utnyttjad extern
Rambelopp Valuta Forfall  andel, % skuld
Laneprogram
Foretagscertifikat 15000 SEK = =
Euro Commercial Paper 2000 USD 56 -
Medium Term Note 10000 SEK 6 652
Euro Medium Term Note 6000 EUR 58 30946
Bekraftade kreditfaciliteter
Revolving Credit Facility' 1000 EUR 2013 = =
Checkrdkningskrediter 100 SEK - -
Ovriga kreditfaciliteter
Checkrdkningskrediter och
ovriga kreditlinor 11572 SEK 1 =
Summa 31598
1) Back-up-facilitet fér kortfristig upplaning.
Lan av benchmark-karaktar
Typ Valuta Belopp Kupong, % Forfall
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
Réanterisk

Rénterisker i koncernens laneportfélj mats med duration, vilken vid
arsskiftet uppgick till 2,6 ar (2,6) exkl Capital Securities samt [an fran
minoritetségare och intresseféretag. Durationen tillats variera tolv ma-
nader 8ver och under en normtid pa 2,5 ar. Inklusive Capital Securities
uppgar durationen till 3,3 ar (3,3). Fér att justera durationen i uppla-
ningen anvands bland annat ranteswappar, ranteterminer och optioner.

Aterstdende réntebindningstid fér I&neportféljen
Exkl Capital Securities samt 1an fran minoritetségare och intressefére-
tag. Nominellt belopp.

SEK EUR Ovriga Summa
<3man -9782 2173 - -=7609
3man-1ar 13419 7193 636 21248
1ar-5ar 11625 9843 643 22111
>5ar 4248 1962 - 6210
Summa 19510 21171 1279 41960
Genomsnittlig
finansieringsranta, % 3,5 3,1 4,3 3,3
Rantekanslighet, exkl Capital Securities samt
Ian fran minoritetsdgare och intresseféretag
MSEK

400

200

0 /—/
-200
-400
-20 -15 -10 -05 0 05 10 15 20
Ranteférandring, procentenheter
2006-12-31 = 2007-12-31

Diagrammet visar hur rénteférandringar paverkar koncernens réntekostnader
under en 12-manadersperiod givet koncernens rantebindningsstruktur.
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Aterstéende rantebindningstid for Idneportfdljen
Exkl Capital Securities samt 1an frdn minoritetsdgare och intressefére-
tag. Nominellt belopp.

Skuld Derivat Summa
<3man 5043 -12652 -7609
3man-1ar 5077 16171 21248
14ar-53ar 17 006 5105 22111
>5ar 14 281 -8071 6210
Summa 41407 553 41960
Valutarisk

Valutarisk avser risken fér negativ paverkan pa koncernens resultat- och
balansrakning till féljd av férandrade valutakurser. Vattenfall exponeras
for valutarisker genom valutakursférandringar av framtida betalnings-
fléden — sa kallad transaktionsexponering — samt i omvérderingen av
nettotillgdngar i utlandska dotterbolag, sa kallad omrakningsexponering
(eller balansexponering).

Koncernens mal vid hanteringen av valutarisker &r att minimera valuta-
kurseffekterna med hansyn tagen till sakringskostnader och skatteaspek-
ter. Valutaexponeringen i upplaningen elimineras med hjélp av réntevalu-
taswappar, i syfte att undvika resultatpaverkande valutakursdifferenser.

Laneportfdljen uppdelad per valuta
Inkl 1an fran minoritetsdgare och intresseféretag men exkl Capital Secu-
rities. Nominellt belopp.

Ursprunglig valuta Skuld Derivat Summa
DKK 1278 - 1278
EUR 43214 -10887 32327
JPY 3009 -3009 —
NOK 416 -416 -
PLN 1 - 1
SEK 8769 16482 25 251
usD 1617 -1617 -
Summa 58 304 559 58 857

Koncernen har en begransad transaktionsexponering da stérre delen av
produktion, distribution och férséljning av energi sker pa respektive bo-
lags lokala marknad. | den nordiska verksamheten uppstar merparten
av transaktionsexponeringen i EUR vid prissdkring av el pa framforallt
Nord Pool. Valutaexponeringen sdakras med hjdlp av valutaterminskon-
trakt. | den tyska verksamheten uppstar transaktionsexponering framst
i USD i samband med bransleinkdp. Aven hdr hanteras valutarisken med
hjdlp av valutaterminer.

Koncernens rérelseintékter/-kostnader fordelade per valutai %

Valuta Intdkter Kostnader

EUR 65 67
SEK 24 20
PLN 7 8
DKK 4 4
usD - 1
Summa 100 100

Vardena &r berdknade utifran en statistisk sammanstélining av externa
rorelseintdkter/-kostnader. Férandringar i lager samt investeringar
ingar inte i sammanstéliningen.

Koncernens enheter ska valutasdkra den kontrakterade transak-
tionsexponeringen ndr den dverstiger motvarde 10 MSEK. Valutasak-
ringen sker genom Vattenfalls treasuryenhet, dar valutariskerna hante-
rasinom en faststalld risklimit fér rantor och valutor.

Betraffande omrakningsexponering skulle en férandring av valuta-
kurserna med 5% paverka koncernens egna kapital med cirka 3 190
MSEK (2 390). Redovisningen av omrdkningsexponeringen beskrivs i
koncernens Not 2, Redovisningsprinciper under rubrikerna Derivatin-
strument respektive Sakringsredovisning.



Omrékningsexponering

Netto-

Sakring  exponering

Valuta Eget kapital efter skatt efter skatt

EUR 78246 39326 38920

PLN 18818 2840 15978

DKK 14231 5617 8614

Ovriga 464 186 278

Summa 111 759 47 969 63790
Kreditrisk

Koncernen exponeras for kreditrisker i samband med elhandel, place-
ringar och derivatavtal. Koncernens policy ar atti forsta hand anvénda
likvida medel for att dterbetala Ian. Resterande likviditet placeras dels
kortfristigt for att hantera de dagliga variationernaikoncernens likvid-
floden och dels Iangfristigt. Koncernens langfristiga placeringsportfalj
avser att sdkerstélla legala krav pa kapitaltillganglighet vid kdrnkrafts-
drifti Tyskland. Placeringar skerienlighet med faststallt placerings-
reglemente i motparter med 1&g kreditrisk. Andelen aktier far maximalt
uppga till 30% av tillgangarnaiden Iangfristiga placeringsportféljen.
Per den 31 december 2007 uppgick andelen aktier till 20% (23). Place-
ringarnas genomsnittliga rantesats var 4,1% (3,9) och den genomsnitt-
liga durationen 3,8 ar (3,3).

Kreditriskerna hanteras inom ramen for faststdllda limiter baserade
pa extern kreditvardering eller intern kreditbedémning. Limiterna satts
per motpart som utvarderas kontinuerligt. Exponeringar foljs upp mot
kreditlimiter pad daglig basis.

Innan langfristiga avtal ingas kravs ramavtal som exempelvis ISDA,
FEMA och EFET. I Norden avréknas huvuddelen av de finansiella elkon-
trakten mot Nord Pool och stérre delen av kreditrisken uppstar saledes
mot marknadsplatsen. | Tyskland sker pa motsvarande satt prissékring
mot EEX, d&ven om OTC-handel mellan bilaterala motparter ocksa &r
vanligt.

Kreditrisker

Typ avinstrument Exponering
Elderivat positiva marknadsvarden 2736
Elderivat settlementrisker 1832
Rante- och valutaderivat positiva marknadsvdrden 1007
Rantebarande placeringar inkl storre banktillgodohavanden 17676
Aktier 839
Summa 24090

Exponeringenirante- och valutaderivat med hansyn tagen till nettning
enligt ISDA-avtal eller motsvarande uppgar till 1 007 MSEK (1 912).
Brutto uppgar exponeringen till 2 293 MSEK (3 649).

Motparter, antal och exponering, MSEK, per ratingklass

Antal MSEK
20 10000

15 A 7500

o\

5) 2500

5000

AAA  AA+ AA  AA- A+ A A- BBB+ BBB BBB-Ovriga

Antal motparter = Total exponering

| diagrammet ovan visas de motparter som Vattenfall har dar exponeringen ar
stérre &n 5 MEUR per motpart. Férdelningen &r gjord pa ratingklasser och hur stor
kreditexponeringen ar per ratingklass. Ratingklasserna motsvarar Standard &
Poors klasser. "Ovriga” utgér undantag avseende sedan lange ingdngna avtal som
Vattenfall har 6vertagiti samband med forvarv.

Koncernens Noter

Not 37 Avsattningar for pensioner

Allméant

Vattenfalls pensionsforpliktelser i koncernens svenska och tyska bolag
ar till vervdgande del férmansbestdmda pensionsataganden. Pen-
sionsplanerna innehdller frdmst dlderspension, invaliditetsskydd och
familjeskydd. Fondernas tillgdngar, férvaltningstillgdngarna, varderas
tillmarknadsvarden. Dessutom finns pensionsplaner i dessa och évriga
lander som ar avgiftsbestamda.

Svenska pensionsplaner

De svenska pensionsplanerna ar ett tillagg till landets socialférsakrings-
system vilka ar resultatet av overenskommelser mellan arbetsgivar-
och arbetstagarorganisationer. | stort sett alla anstallda i Vattenfall

i Sverige omfattas av en i huvudsak férmansbestdmd pensionsplan,
ITP-Vattenfall. | pensionsplanen garanteras medarbetaren en pension
som &r en bestdmd andel av dennes I6n. Férmanerna tryggas i en Pen-
sionsstiftelse, samt genom avsattningar i balansrakningen eller genom
forsakringspremier.

Vattenfalls dtaganden fér alderspension och familjepension fér tjans-
temadniSverige tryggas genom en forsakring i Alecta. Enligt ett utta-
lande fran Radet f&r finansiell rapportering, UFR 3, &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 fdrmansbestdmd plan. Pensionsplanen en-
ligt ITP som tryggas genom en forsakring i Alecta redovisas darfor som
en avgiftsbestamd plan. Arets avgifter f6r pensionsférsakringar som
drtecknade i Alecta uppgar till 97 MSEK (136). Alectas éverskott kan
férdelas till forsékringstagarna och/eller de férsékrade. Vid utgangen
av 2007 uppgick Alectas 6verskott i form av den kollektiva konsolide-
ringsnivan till 152% (144). Den kollektiva konsolideringsnivan utgérs
av marknadsvéardet pd Alectas tillgdngar i procent av férsédkringsata-
gandena berdknade enligt Alectas férsdkringstekniska berdkningsan-
taganden.

Tyska pensionsplaner

Planernai Tyskland &r baserade pa kollektiva och affarsmassiga 6ver-
enskommelser. Vdsentliga férmansbestamda planer i Tyskland finns
for anstdllda i bolagen Vattenfall Europe Berlin och Vattenfall Europe
Hamburg.

Vattenfall Europe Berlin har tva pensionsplaner vilka &r finansierade
genom Pensionskasse der Bewag, ett dmsesidigt forsakringsbolag.
Kassan &r finansierad genom medel frén Vattenfall Europe Berlin och
fran de anstéllda. Den ena planen har bedémts vara en avgiftsbestamd
plan och redovisas som sddan da férmanen &r avhangig inbetald premie
och Pensionskassans ekonomiska situation. Fér anstéllda som pabor-
jade sin anstallning fore 1 januari 1984 finns ett tilldggsavtal som ger
anstdllda som arbetar fram till pensioneringen upp till 80% av den
pensionsberattigade I6nen. Halften av den lagstadgade pensionen och
hela fdrmanen fran Pensionskasse der Bewag, inklusive dverskottet,
krediteras det garanterade beloppet. Férpliktelserna for Vattenfall Eu-
rope Berlininnehaller hela pensionsadtagandet. Férvaltningstillgangar
hanforliga till anstallda som pabdrjande sin anstalining fére 1 januari
1984 redovisas som férvaltningstillgangar vilka marknadsvérderas.
Pensionsataganden fér anstéllda i Vattenfall Europe Hamburg bestar
huvudsakligen av bolagets ataganden till personal anstalld fére 1 april
1991 och som varit anstéllda i minst 10 &r. Summan av alderspension,
lagstadgad pension och pension fran andra uppgar normalt till maxi-
malt 65% av den pensionsgrundande I&nen.
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Fortsattning Not 37

Férmansbestdmda pensionsplaner Historisk information
2007 2006 2007 2006 2005 2004
Nuvarde av ofonderade forpliktelser 16876 17028 Nuvarde av forpliktelser 33757 35647 37615 32313
Nuvarde av helt eller delvis fonderade foérpliktelser 16 881 18619 Verkligt vérde pa
Nuvérde av forpliktelser 33757 35647 férvaltningstillgdngar 16684 15977 16248 14972
Verkligt vérde pa forvaltningstillgangar 16684 15977 Nuvarde av nettoforpliktelser 17073 19670 21367 17341
Nuvdarde av nettoforpliktelser 17073 19670 A
Oredovisade aktuariella vinster (+)/ Koncernen uppskattar att 1 073 MSEK blir betald till formansbestdmda
forluster (<) pa férpliktelser 504 -3128  Pplanerunder2008.
Oredovisade aktuariella vinster (+)/ .
forluster (-) pa forvaltningstillgdngar 158 335  Pensionskostnader 2007 p006
Avsattningar for pensioner 17735 16877
Férmansbaserade planer:
Forandringar i forpliktelser Kostnad avseende tjdnstgoring
2007 2006 under innevarande ar 558 547
Ingdende balans 35647 37615 E?nt?k?s(tjnac:( tni R 1576 1523
Utbetalda ersattningar -1734 -1681 f_(_)rvalrt] ‘:3 a\t/_”asunmg P 765 751
Kostnaden for tjanstgoring 609 612 Korvta quS' ggn(t;ir ta6ri
Skillnad mellan férvantad och verklig avkastning OZ n«alt‘dgvseelg SUFMSEANE 52 60
(aktuariell vinst (+) eller fériust (=) -3602 -1201 ‘.5.” ,ert \digare ar o o
Réantekostnad innevarande &r 1576 1523 vrig -
omrakningsdifferenser 1261 —-1221 Summa kostnad fér formansbestdmda planer 1450 1436
Utgaende balans 33757 35647 Kostnad for avgiftsbestamda planer 440 444
Summa pensionkostnader 1890 1880
Férvaltningstillgdngarnas féréandringar
2007 2006 Pensionskostnader redovisas i féljande
8 raderiresultatrakningen:
Ingaende balans ' 15977 16248 2007 2006
Utbetalda ersattningar -343 -400 N
Férvantad avkastning 765 751 Kostnad for salda produkter 846 678
Skillnad mellan férvantad och verklig avkastning F(')'rs'élj'nings'kostnader 66 93
(aktuariell vinst (+) eller forlust (-)) ~171 [ O S e e 167
Oomréakningsdifferenser 456 -417 Finansiella kostnader 811 772
Utgaende balans 16684 15977 Summa pensionskostnader 1890 1880
Férvaltningstillgdngarna bestar av féljande Vid berdkningen av pensionsférpliktelserna har
2007 2006 foljande aktuariella antaganden anvénts (%):
. 2007 2006
Egetkapitalinstrument 4149 4586
Skuldinstrument 10551 9579 Diskonteringsranta 4,50-5,25 3,75-4,50
Fastigheter 638 559  Férvantad avkastning pa
Ovrigt 1346 1253  forvaltningstillgdngar 4,25-5,25 4,35-5,25
Framtida arliga Idnedkningar 2,5-3,5 2,578,5
Summa 16684 15977 - S
. Framtida arliga pensionsdkningar 2,0 1,0-2,5
Not 38 Andra avsattningar
Langfristig del Kortfristig del Summa
2007 2006 2007 2006 2007 2006
Avsattningar for framtida utgifter for karnkraft 29496 26078 317 280 29813 26 358
Avsattningar for framtida utgifter for gruvdrift
och andra miljérelaterade atgarder/ataganden 10890 9452 1085 843 11975 10295
Personalrelaterade avsattningar fér annat dn pensioner 3708 3642 1096 1045 4804 4687
Avsattningar for skattemassiga och juridiska processer 6022 5014 1527 1488 7549 6502
Ovriga avséattningar 1498 1178 611 197 2109 1375
Summa 51614 45 364 4636 3853 56 250 49217
For dessa avsattningar har en diskonteringsrénta pa 5,0% (5,0) an- tivt material.  avsattningarna inkluderas framtida utgifter fér hantering
vants for avsattningari Sverige. | Tyskland har diskonteringsrantan av 1ag- och medelaktivt avfall.
5,5% (5,0) anvants. Se vidare koncernens Not 51. For den svenska verksamheten férvantas med nuvarande antagan-
den cirka 83% av avsattningarna resulteraiutbetalningar senare &n ar
Avsattningar for framtida utgifter for karnkraft: 2017.Resterande 17% forvantas resulteraiutbetalningar relativt jamt
Vattenfalls kdarnkraftproducenter i Sverige och Tyskland har ett legalt fordelat under perioden 2008-2017.
atagande att vid produktionsslut, nedmontera och forsla bort kérn- Nuvarande planer for avveckling av den tyska karnkraftverksam-
kraftanldggningen samt aterstélla den plats dar karnkraftanldggningen heteninnebdr att cirka 92% av avsattningarna kommer att resulterai
drbeldgen. Vidare inbegriper dtagandet omhandertagande och slutfér- kassafldden efter ar 2009. Fér ar 2008 respektive ar 2009 berdknas
varing avianldggningen anvant radioaktivt bransle och annat radioak- utbetalningar motsvarande cirka 4% per ar av avsattningarna.
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Avsattningar for framtida utgifter for karnkraft

Koncernens Noter

Avsattningar for skattemdssiga och juridiska processer

(férandringar under 2007) Sverige Tyskland Summa (férandringar under 2007)
Ingadende balans 18 668 7690 26358  Ingdende balans 6502
Periodens avsattningar 161 23 184 Periodens avsattningar 669
Diskonteringseffekter 912 374 1286 Diskonteringseffekter 533
Omvardering (inom balansrakningen) 2978 -238 2740 lanspraktagna avsattningar =279
lanspraktagna avsattningar -850 -266 -1116 Omklassificerade avsattningar -6
Omrédkningsdifferenser = 361 361 Aterforda avsattningar -198
Utg3ende balans 21869' 7944> 29813  Avyttradebolag N
1) Harav hanfor sig cirka 40% till nedmontering m.m. av kdrnkraftanldggningarna Omraaknlngsdlfferenser 329
och cirka 60% till omhandertagande av radioaktivt brénsle. Utgaende balans 7549

2) Harav hanfér sig cirka 50% till nedmontering m.m. av kdrnkraftanldggningarna
och cirka 50% till omhandertagande av radioaktivt bransle.

Avsattningar for framtida utgifter fér gruvdrift och andra
miljorelaterade avsattningar:

Avséattningar gors for aterstéllande av mark och andra férpliktelser for-
knippade med koncernens tillstdnd att bedriva brunkolsbrytning i Tysk-
land. Avsattningar gérs dven for miljorelaterade atgarder/ataganden
inom 6vrig av koncernen bedriven verksamhet.

Enligt nu gdllande beddmningar kommer cirka 66% av avsattning-
arna att resultera i kassautfléden senare &n &r 2010. F6r ar 2008
berdknas utbetalningar motsvarande 9% av avsattningarna medan
utbetalningar 6ver aren 2009 och 2010 uppskattas till 15% respektive
10% av avsattningarna.

Avsattningar for gruvdrift etc (forandringar under 2007)

Ingdende balans 10295
Periodens avsattningar 834
Diskonteringseffekter 440
Omvadrdering (inom balansrdakningen) 516
lanspraktagna avsattningar -378
Aterférda avsattningar -252

Omrdkningsdifferenser 520
Utgdende balans 11975

Personalrelaterade avsattningar for annat &n pensioner:
Avsattningar gors for kommande utgifter relaterade till 6vertalighet i
form av avgangsvederlag och andra utgifter for varslad personal.

Cirka 23% av de avsattningar som gjorts férvantas resulterai utbe-
talningar under 2008 och cirka 35% under ar 2009 och 2010. Dérefter
cirka 42% relativt jamt férdelade éver aren 2011-2022.

Personalrelaterade avsattningar for annat &n pensioner
(forandringar under 2007)

Ingdende balans 4687
Periodens avsattningar 1074
Diskonteringseffekter 177

lanspraktagna avsattningar -1 049
Aterférda avsattningar -330
Avyttrade bolag -8
Omrédkningsdifferenser 253
Utgdende balans 4804

Avsattningar for skattemdassiga och juridiska processer:

Avsattningar gors for eventuella framtida utgifter for skatter foranledda
av padgaende skatterevisioner samt fér pdgaende legala tvister och pro-

cesser. Hariingar avsattningar relaterade till pagdende legala processer
avseende intrang fér ledningsdragning pa mark i 6stra Tyskland.

Cirka 31% av avsattningar for skattemdssiga och juridiska processer
férvédntas resultera i utbetalningar under aren 2008-2009. Resterande
avsattningar berdknas resulterai kassafléden under aren 2010-2011
(61%) och 8% darefter.

Ovriga avsattningar:
| 8vriga avsattningar ingar bland annat avséattningar for forlustkon-
trakt, omstrukturering samt avsattningar fér garantiataganden.

Cirka 29% av avsattningarna berdknas resulteraiutbetalningar under
ar 2008 och cirka 58% under ar 2009-2010 samt 13% dérefter.

Ovriga avséattningar (féréndringar under 2007)

Ingdende balans 1375
Periodens avsattningar 764
Diskonteringseffekter 17
lanspraktagna avsattningar -67
Aterférda avsattningar -48
Avyttrade bolag 2
Omrdkningsdifferenser 70
Utgadende balans 2109

Not 39 Andra ej réntebdrande skulder (Iangfristiga)

Av den totala skulden pa 3 285 MSEK (2 320) férfaller 2 135 MSEK

(1 411) till betalning efter mer &n fem ar. Av den totala skulden 2007
avser 2 395 MSEK upplupna kostnader, 589 MSEK férutbetalda intakter
och 301 MSEK &vriga skulder.

Not 40 Leverantorsskulder och andra skulder

2007 2006
Leverantdrsskulder 10441 10189
Skulder till intresseféretag 784 1051
Ovriga skulder 4183 3388
Summa 15408 14628
Not 41 Upplupna kostnader och

forutbetalda intakter

2007 2006
Upplupna personalrelaterade kostnader 2976 3263
Upplupna kostnader, utslappsratter 8 442
Upplupna kostnader, anslutningsavgifter 124 455
Upplupna karnkraftrelaterade avgifter
och skatter 184 61
Upplupna kostnadsrantor 1373 1619
Upplupna kostnader, évrigt 3381 2982
Férutbetalda intakter och upplupna
kostnader, el 3942 3919
Férutbetalda intakter, 6vrigt 980 1626
Summa 12968 14367
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Not 42 Redovisade virden och verkliga virden av finansiella tillgdngar
och finansiella skulder uppdelat pa kategorier

2007 2006
Redovisat Verkligt Redovisat Verkligt
varde varde varde varde
Finansiella tillgdngar véarderade till verkligt vérde via resultatrdkningen
Derivat med positivt marknadsvérde avseende finansiella tillgangar som innehas fér handel’ 5442 5442 5370 5370
Kortfristiga placeringar 12096 12096 7534 7534
Likvida placeringar (Not 33) 6568 6568 11 291 11 291
Summa 24106 24 106 24195 24 195
Lanefordringar och kundfordringar
Andelariden svenska Kdrnavfallsfonden 24143 24 667 23321 23981
Andra langfristiga fordringar 5128 5128 5620 5620
Kundfordringar och andra fordringar 28120 28120 26444 26444
Kassa och bank (Not 33) 3995 3995 3343 3343
Summa 61386 61910 58728 59388
Finansiella tillgdngar som kan séljas
Andra aktier och andelar 694 700 1254 1262
Summa 694 700 1254 1262
Finansiella skulder varderade till verkligt varde via resultatrdkningen
Derivat med negativt marknadsvarde avseende finansiella skulder sominnehas fér handel? 14242 14 242 12823 12823
Summa 14242 14242 12823 12823
Andra finansiella skulder
Hybridkapital (Capital Securities) 9341 9834 8911 9741
Andra langfristiga rantebdrande skulder 42 643 44992 46 868 47 844
Andra langfristiga ej ranteb&rande skulder 3285 3285 2320 2320
Kortfristiga rantebarande skulder 15205 15423 15796 16417
Leverantdrsskulder och andra skulder 15408 15408 14628 14628
Summa 85882 88942 88523 90950

Da en aktiv marknad finns har verkliga vérden faststéllts enligt officiella
prisnoteringar. Da en aktiv marknad saknas har annan varderingsteknik,
sa kallad mark-to-model anvénts. | ovanstdende poster &r féljande be-
lopp varderade enligt mark-to-model:

Derivat med positivt verkligt varde med 221 MSEK (67).

Andra aktier och andelar med 694 MSEK (1 254).

Derivat med negativt verkligt varde med 243 MSEK (17).

1) Varav derivat med positivt verkligt varde avseende: 2007 2006
Sakringar av verkligt varde 1094 1705
Kassaflddessakringar 1414 519
Sakringar av nettoinvesteringar
iutlandsverksamheter 10 474
2518 2698
Ovriga derivat som innehas fér handel 2924 2672
Summa 5442 5370
2) Varav derivat med negativt verkligt varde avseende: 2007 2006
Sakringar av verkligt varde 938 806
Kassaflddessakringar 9331 8999
Sakringar av nettoinvesteringar
iutlandsverksamheter 1097 3
11366 9808
Ovriga derivat som innehas fér handel 2876 3015
Summa 14242 12823
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Not 43 Stallda sdkerheter

2007 2006
Féregna skulder och avsattningar
Skulder till kreditinstitut:
Fastighetsinteckningar som sékerhet fér Ian 1274 1173

Spdrrade medel som sdkerhet
fér handel pa energibérser 53 40
Spdrrade medel som sdkerhet

for inlésen av minoritetsaktier 3165 2913
Ovrigt 6 3
Summa 4498 4129

Under Stédllda Sdkerheter redovisas av Vattenfall AB stalld pant om

3 165 MSEK avseende eventuell framtida betalning till minoritetsaktied-
gare forinldsen av aktier i Vattenfall Europe AG. Beloppet ar deponerat
i bank pa sparrat konto. Vattenfall AB erhaller marknadsméssig rénta

pa deponeringen. | det fall inldsenprocessen skulle avbrytas kommer
Vattenfall AB att kunna aterta det deponerade beloppet.

Not 44 Eventualférpliktelser (ansvarsférbindelser)

2007 2006

Borgensataganden 1206 1561
Ovriga eventualférpliktelser 10227 11071
Karnavfallsfondeni Sverige 6132 5643
Summa 17565 18275!
Andra eventualforpliktelser
Ersdttnings- och frikraftleveranser:
Engrosleveranser
Antal forpliktelser 13 13
Effekt MW 223 223
Energileveranser TWh/ar 0,9 0,9

1) Korrigerat belopp jamfort med tidigare publicerad information i Vattenfalls
arsredovisning fér 2006.

I en del dlvar finns for flera kraftstationer gemensamma regleringsan-
ldggningar. Agarna till kraftstationerna har betalningsskyldigheter fér
sin del avregleringskostnaderna.

Enligt svensk lag har Vattenfall strikt obegrdnsat ansvar for skador
mot tredje man till f6ljd avdammhaverier. Tillsammans med 6vriga vat-
tenkraftproducenter i Sverige har Vattenfall en ansvarsférsakring, vars
ersattningsbelopp ar begransat till maximalt 7 000 MSEK fér denna typ
av skador.

Som ett led i koncernens affarsverksamhet férekommer utéver an-
givna ansvarsforbindelser garantier for fullgérande av olika kontrakts-
enliga dtaganden.

Vattenfall harisin tyska verksamhet under aren 1999 och 2000
genomfdrt leasingtransaktioner pd kraftanldggningar. Underlag for
transaktionerna ar nyttjanderdttenikraftanldggningarna som hyrs ut
tillamerikanska motparter i sa kallade huvudleasar pa maximalt 99 ar
och darefter hyrs tillbaka pa 24 ar, sa kallade underleasar. Vattenfall
har efter underleasarnas upphérande réatt att aterfa nyttjanderatten
via en kdpoption. Hyrorna fran de amerikanska motparterna har er-
hallits i férskott och har deponerats hos finansiella institutioner med
hdg kreditvardighet for erlaggande av leasingbetalningarna inklusive
optionsbeloppen enligt underleasarna. Nettobeloppet mellan erhallna
hyresbetalningar och depositionerna har nettoredovisats vid avtalens
ingdende. | de fall leasetagarna eller underliggande kunder fallerar
under leasingavtalen ar detta forenat med avvecklingskostnader som
kommer att belasta Vattenfall. P4 balansdagen uppgick dessa atagan-
den till maximalt 1 046 MSEK (1 329), vilket belopp dr inkluderat i de
redovisade ansvarsfoérbindelserna.

Vattenfall harisin svenska verksamhet under ar 2003 och 2005
genomfdrt leasingtransaktioner pa kraftanldggningar. Underlag for
transaktionerna ar sale- & leaseback-affdrer dar kraftanlaggning-

Koncernens Noter

arna som salts till franska motparter hyrs tillbaka pa 15 ar. Vattenfall
har efter leasingavtalens upphdrande ratt att kdpa anldggningarna
via kbpoptioner. Férsaljningsintdkterna fran de franska motparterna
har deponerats hos finansiella institutioner med hég kreditvardighet
for erldaggande av leasingbetalningarna inklusive optionsbelopp. | de
fall Vattenfall dnskar fortidsldsa leasingavtalen ar detta férenat med
kostnader som kommer att belasta Vattenfall. Pa balansdagen uppgick
dessa kostnader till maximalt 70 MSEK (92). Denna summa ar ej inklu-
deradiansvarsforbindelserna.

| Tyskland &r ansvaret fér aktorer som driver kdrnkraftanlaggningar
obegrédnsat. Det obligatoriska forsakringsbeloppet fér samtliga aktorer till-
sammans ar 2 500 MEUR. Skadekrav upp till 256 MEUR tdcks genom den
tyska Atomforsakringspoolen. Skadekrav dverstigande 256 MEUR upp till
maximalt 2 500 MEUR tacks ytterst genom en gemensam ansvarsdverens-
kommelse (Solidarvereinbarung) mellan de tyska karnkraftverkens agare.
Vattenfallkoncernens andel av denna ansvarséverenskommelse utgér fran
ochmed 1 januari 2007 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 sékerhet for dot-
terbolaget Vattenfall Trading Services GmbH:s energihandel utstallt
garantier till ett totalt vdrde av 1 202 MEUR (967). Pa balansdagen
var dessa garantier ianspraktagna med 179 MEUR (380) motsva-
rande 1 697 MSEK (3 436) vilket belopp ar inkluderat i de redovisade
ansvarsforbindelserna.

Karnkraftforetagen ska enligt lag stdlla sdakerheter till staten (Karnav-
fallsfonden) for att garantera att tillrackliga medel finns fér betalningen
av de framtida kostnaderna for avfallshanteringen. Sdkerheterna har
formen av borgensférbindelser utstallda av dgarna till karnkraftforeta-
gen. Sakerheterna ska tacka dels avgiftsmedel for det fall att respektive
reaktor skulle drivas kortare tid &n 25 ar, dels eventuell brist pa fondka-
pital fér det fall fondbehallningen skulle visa sig vara otillracklig for att
riva och avveckla reaktorerna och for att ta hand om det anvénda karn-
branslet. Vattenfall AB har som sakerhet fér dotterbolagen Forsmarks
Kraftgrupp AB och Ringhals AB utstallt garantier till ett sammanlagt
varde av 6 132 MSEK (5 643) for att tacka risken att de befintliga medlen
i Karnavfallsfonden pa sikt skulle kunna visa sig vara otillréckliga. Be-
loppen &r inkluderade i de redovisade ansvarférbindelserna ovan. Tva
typer av garantier har utstallts. Den ena garantin avser att tacka det
beslutade avgiftsbehovet fér de avgifter som @nnuinte betalats ininom
den sa kallade intjanandetiden (25 ars drift). Den andra garantin avser
framtida kostnadsdkningar som beror pa oplanerade handelser. Bdda
belopp &r erhalina ur en sannolikhetsbaserad riskanalys dér det férra
beloppet &r ansatt sd att det tillsammans med idag fonderade medel
med 50% sannolikhet (medianvéardet) ska ge full kostnadstackning.

Det senare beloppet utgoriprincip det tilldgg som erfordras for att
motsvarande sannolikhet ska uppga till 90%. Frén och med 1 januari
2008 giller en ny lag (2006:647) for finansiella atgarder fér hantering
av restprodukter fran karnteknisk verksamhet. Tillimpningen av den nya
lagen kommer att innebéra att storleken pa framtida sékerheter kommer
att 6ka avsevart. Fér 2008 innebar detta att den sammanlagda sdkerhe-
ten for Kérnavfallsfonden i Sverige kommer att uppga till 17 113 MSEK.
Detta sdkerhetsbelopp galler dven for 2009.

Not 45 Ataganden enligt konsortialavtal

Utbyggnad av produktionsanlaggningar inom kraftindustrin sker ofta
inom samdgda foretag. Varje dgare ges darvid genom konsortialavtal
ratt till elkraft i proportion till sin dgarandel samtidigt som dgarnaikla-
der sig skyldighet att, oavsett kraftproduktion, svara for samtliga kost-
naderiforetaget efter samma fordelning.

Vattenfalls samverkanivarmeféretag och andra féretag innebdr oftast
ansvar for kostnadstackning i proportion till dgarandel.

Vattenfall bar det fulla ekonomiska ansvaret for SwePol Link till och
med juli 2020.
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Not 46 Medelantal anstéllda och personalkostnader

2007 2006

Medelantal anstallda per land Man Kvinnor Summa Man Kvinnor Summa
Sverige 6689 2009 8698 6588 1970 8558
Danmark 553 100 653 271 48 319
Finland 276 214 490 352 202 554
Tyskland 15093 4677 19770 15269 4667 19936
Polen 2110 649 2759 2169 682 2851
Ovriga lander 23 3 26 74 16 90
Summa 24744 7652 32396 24723 7585 32308
Personalkostnader 2007 2006
Léner och andra ersattningar 14073 13799
Sociala kostnader 4747 5450
(varav pensionskostnader)' (1387) (2136)
Summa 18820 19249
1) Av pensionskostnader avser 57 MSEK (77) ledande befattningshavare, det vill

sdga verkstallande direktorer, vice verkstallande direktorer och tidigare verk-

stdllande direktérer och vice verkstéllande direktdrer. Koncernens utestaende

pensionsférpliktelser till dessa uppgar till 469 MSEK (463).

2007 2006
Ledande Ovriga Ledande Ovriga

Léner och andra ersdttningar befattningshavare' anstallda Summa befattningshavare' anstallda Summa
Sverige 47 3846 3893 48 3633 3681
Danmark 1 104 105 - 162 162
Finland 5 203 208 5 223 228
Tyskland 212 9158 9370 89 9132 9221
Polen 24 470 494 21 478 499
Ovriga lander - 3 3 - 8 8
Summa? 289 13784 14073 163 13636 13799
Sociala kostnader 2007 2006
Sverige 2145 1975
Danmark 1 15
Finland 52 58
Tyskland 2444 3297
Polen 95 102
Ovriga lander - 3
Summa 4747 5450

1) Med ledande befattningshavare avses styrelseledamoter och verkstallande di-
rektérer men dven styrelsesuppleanter och vice verkstallande direktérer samt
tidigare styrelseledaméter, styrelsesuppleanter, verkstdllande direktdrer och

vice verkstdllande direktorer.

2)Isumma loner och andra ersattningar till styrelseledamoter och verkstéllande
direktdrer ingar tantiem med 81 MSEK (32).
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Férmaner till Vattenfall AB:s styrelseledaméter och ledande befattningshavare

Styrelsesarvode Berdknad rorlig

och grundlén Ovriga erséttningar ersattning

2007 inkl. och férmaner Pensions- avseende 2007

TSEK semesterersattning 2007 kostnader 2007 att utbetalas 2008
Dag Klackenberg, Styrelsens ordf. 512 = = =
Maarit Aarni-Sirvid, Ledamot (fram till 26 april 2007) 73 - - -
Carl-Gustaf Angelin, Ledamot 45 = = =
Johnny Bernhardsson, Ledamot 53 - - -
Christer BAdholm, Ledamot 343 = = =
Ronny Ekwall, Ledamot 45 = = =
Greta Fossum, Ledamot 232 - - -
Jonas lversen, Ledamot (fr.o.m. 26 april 2007) 159 = = =
Peter Lindell, Ledamot (fram till 26 april 2007) 90 - - -
Hans-Olov Olsson, Ledamot 306 = = =
Lone Fgnss Schrgder, Ledamot 296 = = =
Tuija Soanjarvi, Ledamot (fr.o.m. 26 april 2007) 206 = - -
Anders Sundstrom, Ledamot 279 = = =
Lars Carlsson, Suppleant 45 - - -
Stig Lindberg, Suppleant 45 = = =
Per-Ove L66v, Suppleant 57 - - -
Lars G Josefsson, VD, Koncernchef 8603 108 7711 =
Jan Erik Back, 1:e vice VD och CFO 3165 113 937 378
Hans von Uthmann, Vice VD 4554 72 884 294
Klaus Rauscher, Vice VD (fram till 19 juli 2007) 4 456 49 575! 2 656 =
Hans-Jirgen Cramer, Vice VD (fr.o.m. 19juli 2007) 1712 20919’ 594 1525
Tuomo Hatakka, Vice VD 2399 479 720 757
Mats Fagerlund, Direktor 4068 1501 2405 3763
Lennart Billfalk, Direktdr (fram till 31 juli 2007) 2527 39 1621 =
Ann-Charlotte Dahlstrom, Personaldirektér 2936 81 2492 331
Knut Leman, Kommunikationsdirektér 2615 96 2485 302
Helmar Rendez, Direktor (fr.o.m. 1 september 2007) 724 19 188 107
Summa 40545 73002 22693 7457

1) I samband med att anstéliningen upphérde har bolaget belastats med kostnader fér avgangsvederlag.

Styrelsen

Under 2007 har till styrelsens ordférande utgetts ett arvode med
512 TSEK (431) och till vriga ledamoter arvoden med sammanlagt
2069 TSEK (1 693) fordelat enligt tabellen ovan.

Till de fyraledamdternaideninom styrelseninrdttade revisionskom-
mittén har dessutom utgetts arvode med 64 TSEK (52) vardera fér de
som inte ar anstalldai Vattenfalloch med 13 TSEK (13) till den arbets-
tagarledamot som under 2007 haft detta uppdrag. Beloppen ar inklu-
deradeitabellen ovan under rubriken styrelsearvode.

Koncernchefen

Lars G Josefsson, som ar koncernchef och tillika verkstallande direktér i
Vattenfall AB, har fér 2007 uppburit [6n och annan ersattning, inklusive
vardet av bilférman, med sammanlagt 8 711 TSEK (7 911). Fran och med
2005 har koncernchefen inte ndgon rérlig I6nedel.

Lars G Josefsson, som &r fédd 1950, har 60 ar som ordinarie pensions-
alder. Tjanstepension kommer d& att utgd med 65% av den da aktuella
I6nen till 65 ars alder. Darefter utgar pensionsférmaner motsvarande
ITP-planen. Darutdver utgar komplettering med 32,5% av den del av
I6nen som dverstiger 30 basbelopp. Den sistnamnda kompletteringen ar
tidsbegransad fram till 80 ars alder. Efter 76 ars alder avtrappas denna
med en femtedel varje féljande ar fér att upphora helt vid 80 ars lder.
Pensionsatagandet técks med I6pande premieinbetalningar till férsak-
ringsbolag. Férmanerna &r oantastbara, det vill sdga ej villkorade av
framtida anstéllningar. Koncernchefen har vid uppsagning fran Vatten-
falls sida réatt till avgangsvederlag motsvarande maximalt 24 manads|o-
ner. Avgangsvederlaget kan dock Idngst utga till avtalad pensionsalder.
Avgangsvederlagets storlek ska berdknas med utgangspunkt fran den
fastalon som galler vid tiden for uppsdgningen. Vid ny anstallning eller
inkomst fran annan férvarvsverksamhet ska avgangsvederlaget reduce-
ras med belopp motsvarande ny inkomst eller annan férman under den
aktuella perioden. Avgangsvederlag utbetalas manadsvis.

Ovriga ledande befattningshavare

Léner och andra erséttningar

For 6vriga ledande befattningshavare som ingatt i koncernledningen, sam-
manlagt 10 personer (10), har summan av Iéner och andra ersattningar

avseende 2007, inklusive vardet av bilférmaner, uppgatt till 31 669 TSEK
(35 213). Férdelningen och berédknad rérlig ersattning framgar av tabellen
ovan.

Pensionsférmaner
Kostnaderna fér 2007 framgar av tabellen ovan.

For Jan Erik Back och Tuomo Hatakka galler premiebestamda 16s-
ningar.

Ovrigainom koncernledningen har en méjlighet till pension fran
60 ar och for anstéllda efter 1 oktober 2003 fran 62 &r. Fér den med
mojlighet fran 60 ar géller att mellan 60-65 ar utgar 70% av den fasta
|6nen. Rérlig I16n ar inte pensionsgrundande fér pensionen mellan 60
och 65 ar. Fran 65 ar géller ITP-planen med en utfylinad av pensionen,
sa kallad férlangning. Férlangningen gérs med 32,5% av den del av
den pensionsmedférande I6nen som dverstiger 20 basbelopp. Pen-
sionsmedférande 16n &r grundlén och arliga rérliga Iénedelar enligt ITP.
Tjanstepensionen fran 65 ar blir cirka 45% av den fasta Iénen.

| fall d& pension fran 62 ar (géller tva individer) tillampas i ett fall ITP
med sa kallad férlangning med 32,5% pa lénedelar 6ver 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 I6nen. | det andra fallet géller
en premiebestdmd I&sning.

Samtliga pensionsférmaner &r oantastbara, det vill sdga ej villkorade
av framtida anstélining. | fallet med férmansbestdmd I6sning betalades
premier pad 160 TSEK till Alecta och fér ITP-K. Resten av pensionskost-
naden, den stérsta delen, ar en forsdkringsteknisk berdknad kostnad,
som bestar av ITP-skulden och den arliga férandringen av kapitalvardet
for de delar som ligger utdver ITP. Detta skuldfores och tryggas genom
Vattenfalls Pensionsstiftelse.

| tva fall géller alternativ ITP (sa kallad tiotaggarlésning) varvid pre-
mier betalasistdllet for att skuldféra motsvarande belopp. Dartill kom-
mer sa kallad férldngning utdver ITP som ndmnts ovan.

Villkor vid uppsédgning fran bolagets sida
For de svenska befattningshavarna géller att vid uppsdgning fran bola-
gets sida utgdr utéver 16n under avtalad uppsdgningstid, 6 manader, ett

Fortsattning sidan 108
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Koncernens Noter

Fortsattning Not 46

avgangsvederlag pa 18 manadsléner, vilket utbetalas manadsvis och
med avrakning mot belopp motsvarande ny inkomst, under den aktuella
perioden. Tuomo Hatakkas och Helmar Rendez anstallningar galler
dock for viss tid enligt kontrakt.

Berednings- och beslutsprocess

Styrelseninrattade under 2006 en ersattningskommitté fér beredning
av I6pande fragor om ersattning till ledande befattningshavare. Kom-
mittén handldgger fragor avseende arlig I6nerevision och évriga an-
stallningsvillkor avseende VD. Vidare bereder kommittén principer fér
I6ner och ersattningar for 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 stéllning till anstall-
ning av VD och besluta om anstéliningsvillkoren. (Se dven sidan 52.)

Incitamentsprogram

Mot bakgrund av regeringens riktlinjer om ersattningar till ledande be-
fattningshavare och incitamentsprogram har Vattenfall AB:s styrelse
antagit ett program som fran och med 2005 géller den svenska delen av
verksamheten och alla anstdllda i Sverige. | enlighet med regeringens
riktlinjer s& har koncernchefen inte nagon rérlig Iénedel. Betraffande
dvriga chefer och anstéllda s& haringen hégre rérlig I16nedel &n vad som
motsvarar tva manadsléner per ar, eller 16,7% av den normala fasta
|6nen. For vissa chefer gdller dven att den normala fasta l6nen kan mins-
kas 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 l1angsiktiga vérdeska-
pande'. Gemensamt for alla &r koncernmalet. Vidare mats egen enhets/
eget resultat.

Avenidvriga lander anvands koncernmalet fér virdeskapande, i avtal
omrorlig 16n for hogre chefer och dvriga anstdllda i forekommande fall.
1) Vardeskapande = Den positiva fordndringen avseende rorelseresultatet minus

avkastningskravet pa genomsnittliga nettotillgangar, dr kravet satts till 11%.

Not 47 Kénsférdelning bland ledande

befattningshavare
Kvinnor, % Man, %
2007 2006 2007 2006
Konsférdelning bland
styrelseledamdéter 9 10 91 90
Konsférdelning bland 6vriga
ledande befattningshavare 14 13 86 87
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Not 48 Leasing

Leasingkostnader
Utrustning som koncernen hyr genom finansiell leasing och som redovisas
som materiella anldggningstillgangar utgérs av:

2007 2006
Maskiner/Inventarier
Anskaffningsvarde 658 157
Ackumulerade avskrivningar enligt plan -101 -38
Planenligt restvéarde 557 119

Framtida betalningsataganden per 31 december 2007 f&r leasingkontrakt
och hyreskontrakt férdelar sig enligt foljande:

Finansiell Finansiell
leasing, leasing, Operationell
nominellt nuvarde leasing
2008 69 67 571
2009 68 64 510
2010 67 60 457
2011 67 57 418
2012 70 56 401
2013 och senare 610 450 1343
Summa 951 754 3700

Arets kostnader fér leasing av tillgédngar fér koncernen uppgick till
580 MSEK (534).

Vissa storre leasingengagemang beskrivs ytterligare i koncernens
Not 44, Eventualforpliktelser (ansvarsforbindelser).

Leasingintakter

Vissa koncernféretag dger och driver energianldggningar at kund. In-
takten fran kund bestar av tva delar, en fast del fér tackande av kapital-
kostnader och en rorlig del baserad pa méngden levererad media.

Anldggningarna klassificeras enligt géngse principer, baserat pa den
fastaintaktsdelen for leasing.

Anskaffningsvérdet av tillgdngar redovisade under Operationell
leasing uppgick per 31 december 2007 till 1 943 MSEK (2 047). Acku-
mulerade avskrivningar uppgick till 851 MSEK (841) och ackumulerade
nedskrivningar till 34 MSEK (30).

Framtida betalningar for denna typ av anlaggningar férdelar sig enligt
foljande:

Finansiell Operationell
leasing leasing
2008 = 108
2009 = 100
2010 = 90
2011 = 87
2012 = 85
2013 och senare = 159
Avgar: Finansiella intékter = -9
Summa - 620
Not 49 Upplysningar om
revisionsarvoden med mera
2007 2006
Lagstadgad revision
Ernst & Young 37 29
PricewaterhouseCoopers 12 11
BDO 7 8
Riksrevisionen 1 1
Ovriga - 1
Summa 57 50
Ovriga arvoden
Ernst & Young " 19
PricewaterhouseCoopers 9 10
BDO 3 9
Ovriga 1 2
Summa 24 40



Not 50 Upplysningar om nérstdende

Vattenfall AB ags till 100% av svenska staten. Vattenfallkoncernens pro-
dukter och tjanster erbjuds staten, statliga myndigheter och statliga bo-
lag i konkurrens med andra leverantérer och pad normala kommersiella
villkor. P& motsvarnade satt képer Vattenfall AB och dess koncernbolag
produkter och tjanster fran statliga myndigheter och bolag till mark-
nadsméssiga priser och i 6vrigt pa normala kommersiella villkor. Enskilt
svarar varken staten, deras myndigheter eller bolag for en vasentlig an-
del av Vattenfallkoncernens nettoomsattning, inkop eller resultat.

Upplysningar om transaktioner med nyckelpersoneriledande stall-
ningiféretaget framgar av koncernens Not 46, Medelantal anstéllda
och personalkostnader.

Upplysningar om transaktioner med intresseféretag under 2007
samt tillhdrande fordringar och skulder per 31 december 2007 beskrivs
nedan.

SwePol Link AB

Bolaget handhar den elkabel som kopplar ihop det nordiska och det polska
elsystemet i syfte att uppna stérre leveranssdkerhet och effektivare ut-
nyttjande av produktionsanldggningar. Vattenfalls rérelseintakter fran
bolaget uppgick till 2 MSEK medan ranteintdkter uppgick till 7 MSEK. In-
kép fran bolaget uppgick till 186 MSEK. Rérelsefordringar per 31 decem-
ber uppgick till 355 MSEK. Rorelseskulder till bolaget uppgick till 17 MSEK.

PiteEnergi AB

Séljer el, varme, bredband och évriga tjénster i Pited-regionen. El pro-
duceras i egna vattenkraftsstationer. Vattenfalls rérelseintdkter fran
bolaget uppgick till 5 MSEK. Rérelsefordringar per 31 december upp-
gick till 5 MSEK.

Plusenergi AB

Huvudprodukten &r elférséljning till bade privat- och féretagskunder.
Bolaget fokuserar pd marknaden i Vastra Gétaland. Vattenfalls rérelse-
intakter fran bolaget uppgick till 25 MSEK medan inkép fran bolaget upp-
gick till 1 MSEK. Rorelsefordringar per 31 december uppgick till 8 MSEK.
Roérelseskulder till bolaget uppgick till 4 MSEK.

Luled Energi AB

Affdrsomradena omfattar elhandelsverksamhet, produktion och distri-
bution av fjarrvarme och optonatverksamhet. Vattenfalls rérelseintak-
ter fran bolaget uppgick till 335 MSEK medan inkép fran bolaget upp-
gick till 1 MSEK. Rérelsefordringar per 31 december uppgick till 4 MSEK.

Gulsele AB
Saljer elektricitet produceradiegna vattenkraftstationer. Vattenfalls
rénteintakter fran bolaget uppgick till 2 MSEK.

Ensted Havn I/S

Djuphavshamn som Vattenfall anvander som lager for kol. Vattenfalls
rérelseintékter fran bolaget uppgick till 6 MSEK medan inkép fran bo-
laget uppgick till 177 MSEK. Rorelsefordringar samt rorelseskulder per
31 december uppgick till 3 MSEK respektive 43 MSEK.

Kernkraftwerk Brokdorf GmbH & Co. oHG

Karnkraftverk fran vilket Vattenfall képer elektricitet. Inkdpen uppgick

till 340 MSEK. Rérelseintékter fran bolaget uppgick till 2 MSEK.
Vattenfalls rantekostnader till bolaget uppgick till 34 MSEK. Rérelse-

skulder samt I&neskulder per 31 december uppgick till 99 MSEK respek-

tive 3485 MSEK.

Koncernens Noter

Kernkraftwerk Kriimmel GmbH & Co. oHG

Karnkraftverk fran vilket Vattenfall koper elektricitet. Inkdpen uppgick

till 1 449 MSEK. Rérelseintdkter fran bolaget uppgick till 622 MSEK.
Vattenfalls rantekostnader till bolaget uppgick till 199 MSEK. Rérelse-

fordringar pa bolaget uppgick per 31 december till 114 MSEK. Rérelse-

skulder samt laneskulder per 31 december uppgick till 541 MSEK respek-

tive 5898 MSEK.

Kernkraftwerk Stade GmbH & Co. oHG

Karnkraftverk under avveckling. Vattenfalls rantekostnader till bolaget
uppagick till 69 MSEK. Rérelsefordringar pa bolaget uppgick per 31 decem-
ber till 109 MSEK. Rérelseskulder samt laneskulder per 31 december upp-
gick till 13 MSEK respektive 1 700 MSEK.

GASAG Berliner Gaswerke AG

Séljer, distribuerar och lagrar gas i Berlinomradet. Vattenfall hade
rérelseintdkter uppgdende till 72 MSEK frén bolaget samt inkdp upp-
gaende till 2 550 MSEK. Rérelsefordringar uppgick till 1 MSEK medan
rorelseskulder uppgick till 385 MSEK.

ENSO Strom AG

Bolaget producerar och distribuerar elektricitet och varme. Bolaget
tillhandahaller dven tjdnster inom gas, vatten, telekommunikation
samt sophantering. Vattenfalls rérelseintdkter fran bolaget uppgick till
2 173 MSEK medan inkép fran bolaget uppgick till 539 MSEK. Rérelse-
fordringar samt rérelseskulder per 31 december uppgick till 137 MSEK
respektive 1 MSEK.

Stadtische Werke AG

Bolaget tillhandahaller elektricitet, vdrme, gas, vatten samt sophan-
tering. Vattenfalls rérelseintdkter fran bolaget uppgick till 498 MSEK
medan inkdp fran bolaget uppgick till 503 MSEK.

Not 51 Vasentliga uppskattningar
och bedémningar

Inom Vattenfall gérs arligen en genomgang av koncernens olika av-
sattningaribalansrdkningen. 2007 ars genomgang har resulterat ien
forandring av tidigare gjorda antaganden om diskonteringsranta vid be-
rakning av avsattningar for pensioner i Tyskland. Diskonteringsrantan
har harvid justerats fran 4,50% till 5,25% f6r tyska pensionsplaner. For
avsdttningar for pensioner i Sverige har diskonteringsrantan justerats
fran 3,75% till 4,50% jamfort med féregaende ar.

For andra avsdttningar éan avsattningar for pensioner ar diskonte-
ringsrantan oférandrad 5,0% jamfért med féregdende ar for avséatt-
ningar i Sverige medan diskonteringsrantan for avsattningar i Tyskland
har justerats fran 5,0% till 5,50%.

Not 52 Handelser efter balansdagen

Bolagets bedémning ar att inga vasentliga hdndelser har intraffat efter
balansdagen som borde kvalificera for beskrivning under denna rubrik.
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Moderbolagets finansiella rapporter

MODERBOLAGET

Moderbolagets resultatrakning

Moderbolagets balansrakning

BeloppiMSEK, 1januari— 31 december Not 2007 2006 Belopp i MSEK Not 2007-12-31 2006-12-31
Nettoomsattning 4,5 25223 26244' Tillgdngar
Kostnader for salda produkter 6 -14974 -15530' Anldggningstillgangar
Bruttoresultat 10 249 10714 Immateriella ar_]léggrlingstillga.ngar 18
Aktiverade utgifter for utveckling 69 120
. Koncessioner och liknande rattigheter 3 10
Férsaljningskostnader -857 -947 . . rs
Administrationskostnader 1657 —1485 Hyresrat'ter ochlllknanderattl(.;hete.r _ 17 23
Forsknings- och utvecklingskostnader -280 ~183 Summa immateriella anldggningstillgangar 89 153
Ovriga rrelseintakter ! 168 688 Materiella anldggningstillgdngar 19
Oyrlga rorelsekostnader 8 -185 -462 Byqgnader och mark 1411 1234
Rérelseresultat 9,10 7438 8325 Maskiner och andra tekniska anldggningar 7367 7197
Inventarier, verktyg och installationer 41 28
Resultat fran andelar i koncernféretag 1 1038 4829 Pagdende nyanldggningar 988 1360
Resultat fran andelar i intresseféretag 12 -2 160 Summa materiella anldggningstillgéngar 19807 19819
Resultat fran andra aktier och andelar 13 -5 1
R?ntelntakter och Ilkr?ande resultatposter 14 1545 3752 Andra anldggningstillgéngar
Rantekostnader och liknande resultatposter 15 -6046 -3039 Andelar i koncernféretag 20, 21 55658 55715
Koncernbidrag 1564 2068 Fordringar hos koncernféretag 22 6512 5195
Resultat fére bokslutsdispositioner Andelariintresseforetag 20, 21 520 520
och skatter 5532 16 106 Fordringar hos intresseféretag 22 362 392
Andra aktier och andelar 20, 21 33 38
Bokslutsdispositioner 16 452 -2071 Uppskjuten skattefordran 17 321 395
Resultat fére skatter 5984 14035 Andra langfristiga fordringar _ 22 2196 3433
Summa andra anléggningstillgangar 65 602 65688
Skatter 17 -1529 -2486 Summa anléggningstillgdngar 85498 85660
Arets resultat 4455 11549 o
L . B B ) Omsattningstillgangar
1)N“ett?omsattr1lr1g och Kosltnader‘for saldq prgdukterfor 2906 ar kgrr{ger@e Varulager 23 310 770
Jza(;nofgrtsmsdnmqare p’\l‘Jbtlge;a(?;anorr‘r]ahon}Vgttenfalls arsredovisning for Immateriella omséttningstillqénqar 24 432 5
oSO SIS Wk 2 (SR | X Kortfristiga fordringar 25) 40032 50215
Skattefordran aktuell skatt 17 274 =
Kassa, bank och liknande tillgangar 26 352 181
Summa omséttningstillgdngar 41 400 51171
Summa tillgangar 126 898 136831
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 19667 16 295
Arets resultat 4 455 11549
Summa eget kapital 31993 35715
Obeskattade reserver 16 10993 11 445
Avsattningar 27 144 184
Langfristiga skulder
Langfristiga réantebarande skulder 28 58214 63904
Langfristiga icke rénteb&rande skulder 29 2643 2592
Summa langfristiga skulder 60857 66 496
Kortfristiga skulder
Kortfristiga rantebdrande skulder 30 7197 8763
Skatteskuld aktuell skatt 17 - 663
Andra kortfristiga icke rantebarande skulder 31 15714 13565
Summa kortfristiga skulder 2291 22991
Summa eget kapital,
avsattningar och skulder 126 898 136831
Stallda sdkerheter 32 3218 2953
Eventualforpliktelser (ansvarsforbindelser) 33 118388 107544
Ataganden enligt konsortialavtal 34
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Moderbolagets finansiella rapporter
l ___________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________________

Moderbolagets forandring i eget kapital Moderbolagets kassaflodesanalys

Aktie- Reserv-  Fritt eget Belopp i MSEK, 1 januari- 31 december 2007 2006
Belopp i MSEK kapital fond kapital Summa .

Den I6pande verksamheten

Ing&ende balans 2006 6585 1286 22559 30430 |nternttillférda medel
Utdelning till aktiedgare - - -5800 -5800  Aretsresultat 4455 11549
Koncernbidrag - - —647  —647  jysteringar for poster som ej ing&r i kassaflodet:
Skatteeffekt pa grund Skattekostnad 1529 2486
av koncernbidrag - - 181 181 pBokslutsdispositioner -452 2071

Fusionsresultat = = 2 2

Aret ltat B — 11549 11549 Avskrivningar och nedskrivningar 832 926
e OS eSS Utdelningsbetingat koncernbidrag -1564 -2068
Utgaende balans 2006 6585 1286 27844 35715 Betald skatt -1844 -1437
o ) Orealiserade valutakurseffekter 2170 -1743
Utdelnlng tlIIaktle'agare - - -7500 -7500 Ft')réindring avs'attningar -40 -5
Koncernbidrag - - -940 -940 dvrigt _ -180
zbitotr?ifrifig?a%mnd _ B 563 263 Kassafldde fran férandringar av
Arets resultat _ _ 4455 4455 :(oreIsilt.l‘llljgafn%ardochltorelsdeskuI(:(er — 13:5; —:E; ;ii
Utgdende balans 2007 6585 1286 24122 31993  o-satiodelrandeniopandeverksamheten

Per den 31 december 2007 omfattade det registrerade aktiekapitalet PSS A S e 2

131 700 000 aktier till kvotvardet 50 SEK. Investeringar'i koncernforetag, intresseforetag
och andra aktier och andelar -10 -1045
Investeringar i materiella och immateriella
anldggningstillgdngar -1103 -1308
Nyemission/lamnade aktiedgartillskott - -13140
Forséljning av materiella anldggningstillgangar
och immateriella anldggningstillgdngar 363 93
Férsdljning av aktier och andelar 102 10419
Kassafldde fran investeringsverksamheten -648 -4981
Kassafléde fore finansieringsverksamheten 12859 -1734

Finansieringsverksamheten

Forandring Ian -7256 3584
Erhalina koncernbidrag 2068 1771
Utbetald utdelning till aktiedgare -7500 -5800
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -12688 -445
Arets kassafléde 171 -2179

Kassa, bank och liknande tillgdngar
Kassa, bank och liknande tillgangar vid

arets bérjan 181 2360
Arets kassafléde 171 -2179
Kassa, bank och liknande tillgdngar vid arets slut 352 181

Betald rénta uppgick till 3 202 MSEK (3 040) och erhallen rénta till
1545 MSEK (1 181). Erhdllen utdelning uppgick till 769 MSEK (4 833).
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Not 1 Féretagsinformation

Arsredovisningen for Vattenfall AB fér 2007 har godkants enligt sty-
relsebeslut frdn den 13 mars 2008. Vattenfall AB som &r moderbolag
i Vattenfallkoncernen dr ett aktiebolag med sate i Stockholm och med
adressen 162 87 Stockholm. Moderbolagets balansrakning och resul-
tatrakning ska féreldggas pa arsstamman.

Not 2 Redovisningsprinciper

Allmant

Moderbolaget Vattenfall AB:s rakenskaper har upprattats enligt Swedish
GAAP, det vill sdgai enlighet med Arsredovisningslagen och rekommen-
dation RFR 2.1 = Redovisning fér juridiska personer, utgiven av Radet fér
finansiell rapportering. RFR 2.1 géller frdn och med 2008 men har tillam-
patsifortid. Vattenfall tilldmpar undantagsregeln avseende IAS 39 enligt
RFR2.1.

Tillampade redovisningsprinciper framgar av tillampliga delar av
koncernens Not 2, Redovisningsprinciper, med nedanstaende tilldgg fér
moderbolaget Vattenfall AB.

Finansiellainstrument varderas till anskaffningsvarde.

Avskrivningar

Avskrivningar berdknas i enlighet med koncernredovisningen pa anskaff-
ningsvarde med linjar férdelning efter anldaggningarnas bedémda nyttjan-
deperiod. Darutover gérs i moderbolaget avskrivningar utdver plan (skill-
naden mellan avskrivningar enligt plan och motsvarande skattemadssiga
avskrivningar) som redovisas som bokslutsdisposition respektive obeskat-
tadreserv.

Avsattningar for pensioner

Pensionsataganden avseende pensioner i moderbolaget &r berdknade en-
ligt sedvanliga svenska férsakringstekniska grunder. Deni balansrakningen
upptagna avséattningen motsvarar dessa pensionsataganden nettoredovi-
sade mot férvaltningstillgdngar i Vattenfalls Pensionsstiftelse.

Skatter
Skattelagstiftningen i Sverige ger foretag mdjlighet att skjuta upp
skattebetalning genom avsattning till obeskattade reserver. | mo-
derbolaget redovisas obeskattade reserver som en sarskild post i
balansrakningen i vilken uppskjuten skatt ingar. | moderbolagets re-
sultatrakning redovisas avsattningar till, respektive upplésningar av,
obeskattade reserver under rubriken bokslutsdispositioner.
Denredovisade skattekostnaden i moderbolaget Vattenfall AB ut-
goérs av skatten pa resultatet efter bokslutsdispositioner.

Not 3 Valutakurser
Se koncernens Not 5.



Not 4 Nettoomsattning

Moderbolagets Noter

Not 10 Nedskrivningar

2007 2006 Nedskrivningar pa immateriella anldggningstillgdngar och materiella
Omsadttning inkl punktskatter anldggningstillgdngar férdelas i resultatrékningen enligt féljande:
varor (elektricitet, virme etc) 23641 27377 2007 S-006
utférande av tjansteuppdrag 1773 993 Kostnader for salda produkter 6 -
Punktskatter -191 -2126 Férsaljningskostnader - 114
Nettoomsattning 25223 26244 Summa 6 114
Nettomsé&ttning per geografiskt omrade Nedskrivningar pa immateriella anldggningstillgdngar ingar ovan med
2007 2006 O MSEK (114).
Norden 24372 25473
Tyskland 432 639 o .
Polen 419 132 Not 11 Resultat fran andelar i koncernféretag
Summa 25223 26244 2007 2006
Nett Sttni srel Utdelningar 757 4817
ettomséattning per rérelsegren - _ _
2007 2006 Ned§kr|yn|nqar e Iy 2
Realisationsresultat vid forsaljningar 292 14
Elproduktion 4939 9594 ST 1038 4829
Elmarknad 17846 14241
Varme 2186 2244
Ovrigt 252 165 Not 12 R | frd . ..
ran andelariintr for
cumma 25 223 BT ot esultat fran andela tresseforetag

Not 5 Férsaljning och inkép inom koncernen

Av moderbolagets totala forsaljningsintakter och inkdpskostnader av-
ser 9% (12) av forsaljningen och 35% (41) av inkopen affdarer med andra
foretaginom koncernen.

Not 6 Kostnader fér sdlda produkter

Direkta kostnader inkluderar produktionsskatter och -avgifter med
222 MSEK (199) samt fastighetsskatter med 982 MSEK (837).

Not 7 Ovriga rérelseintékter

Ovriga rorelseintdkter innefattar huvudsakligen realisationsvinster vid
férsaljning av anldggningstillgangar, hyresintékter, férsakringsersatt-
ningar samt rérelserelaterade valutakursvinster.

Not 8 Ovriga rérelsekostnader

Ovrigarorelsekostnader innefattar huvudsakligen realisationférluster
vid férsaljning av anldggningstillgdngar samt rérelserelaterade valuta-
kursforluster.

Not 9 Avskrivningar

Avskrivningar pa immateriella anldggningstillgdngar och materiella an-
ldggningstillgangar férdelas i resultatréakningen enligt féljande:

2007 2006
Kostnader fér sdlda produkter 756 736
Férsdljningskostnader 53 75
Administrationskostnader 1 1
Summa 810 812

Avskrivningar pd immateriella anldggningstillgangar ingar ovan i Kost-
nad fér salda varor med 2 MSEK (2), samt i Férsaljningskostnader med
52 MSEK (73).

Avser utdelningar fran intresseféretag och realisationsresultat vid for-
sdljning av intresseforetag.

Not 13 Resultat fran andra aktier

och andelar
2007 2006
Utdelningar 2 2
Nedskrivningar -5 _
Realisationsresultat vid forsaljningar -2 9
Summa -5 1
Not 14 Ranteintakter och liknande
resultatposter
2007 2006
Rénteintékter fran dotterbolag 1188 AN

Andraranteintakter 357 464

Valutakursvinster - 2571
Summa 1545 3752
Not 15 Rantekostnader och liknande
resultatposter
2007 2006
Rantekostnader till dotterbolag 3171 3017

Andrarantekostnader 31 22
Valutakursforluster 2844 =

6046 3039

Summa
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Not 16 Bokslutsdispositioner och Not 17 Skatter
obeskattade reserver Den redovisade skattekostnaden férdelas enligt féljande:
2007 2006
Avsattning/
Ingdende  Uppldsning  Utgaende Aktuell skatt 1456 2420
balans © balans  Uppskjuten skatt 73 66
Avskrivningar utdver plan 6151 -107 6044 Summa 1529 2486
Periodiseringsfond Tax —02 1371 -1371 -
Periodiseringsfond Tax -03 966 - 966 Arets kostnad for aktuell skatt hanforlig till tidigare ars resultat uppgar
Periodiseringsfond Tax -04 1295 - 1295 till 88 MSEK (110). Skatteeffekten av schablonrénta pa periodiserings-
Periodiseringsfond Tax =05 2733 =7 2726 fonder uppgar till 77 MSEK (56).
Periodiseringsfond Tax -06 1737 = 1737
Periodiseringsfond Tax -07 2796 -489 2307 Skillnaden mellan nominell svensk skattesats och effektiv skattesats
Periodiseringsfond Tax -08 - 1522 1522 forklaras pa foljande satt:
Ovriga obeskattade reserver -5604 = -5604 % 2007 2006
Summa 11445 -452 10993 Svensk inkomstskattesats 28,0 28,0
Bokslutsdispositioner 2,3 -3,6
Justering av skatt for tidigare perioder -1,6 -0,7
Ejskattepliktiga intakter -8,0 =92
Ejavdragsgilla kostnader 71 0,7
Ovrigt -0,1 0,2
Effektiv skattesats!' 27,7 15,4
Skattesats, aktuell skatt? 26,3 15,0

1) Skattekostnad enligt moderbolagets resultatrakning i férhallande till resultatet
fore bokslutsdispositioner och skatter.

2) Skattekostnad enligt moderbolagets resultatrakning exkl redovisad uppskjuten
skatt i férhallande till resultatet fére bokslutsdispositioner och skatter.

Not 18 Immateriella anldggningstillgangar

Aktiverade utgifter Koncessioner och Hyresrdtter och
for utveckling Goodwill liknande rattigheter liknande rattigheter Summa

2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Anskaffningsvarden
Ingdende anskaffningsvarde 301 237 13 13 350 344 63 61 727 655
Investeringar - 64 - = 4 6 3 3 7 73
Forsaljningar/Utrangeringar - = - = -1 = -25 = -26 -1
Omklassificeringar - = - = -9 = 9 = - =
Utgdende ackumulerade anskaffningsvérden 301 301 13 13 344 350 50 63 708 727
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Ingdende avskrivningar -67 = -13 =3 -340 -334 -40 -38 -460 -385
Arets avskrivningar =51 -67 - = -2 -6 -2 2 -55 =75
Forsaljningar/Utrangeringar - = - = 1 = 9 = 10 =
Utgdende ackumulerade avskrivningar -118 -67 -13 i3 -341 -340 -33 -40 -505 -460
Nedskrivningar
Ingdende nedskrivningar -114 = - = - = - = -114 -
Arets nedskrivningar - -114 - = - = - = - -114
Utgdende nedskrivningar -114 -114 - = - = - = - =
Utgaende planenligt restvirde 69 120 - - 3 10 17 23 89 153
Ackumulerade avskrivningar utdver plan =21 -36 - = -1 =3 -5 =/ =27 -46
Bokfért varde 48 84 - = 2 7 12 16 62 107

Inga avtalsenliga dtaganden om férvérv avimmateriella tillgangar féreligger per 31 december 2007.
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Not 19 Materiella anldggningstillgdngar

Maskiner och andra Inventarier, verktyg P&gdende
Byggnader och mark' tekniska anldggningar ochinstallationer nyanldggningar Summa

2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Anskaffningsvarden
Ingdende anskaffningsvérde 17066 16612 15498 15112 129 166 1360 1224 34053 33114
Investeringar 13 - 1 - 21 1 1064 1235 1099 1246
Erhalina bidrag - = - = - = -3 -11 -3 -1
Omféring fran pdgdende nyanldggningar 437 458 984 630 2 - -1423 -1088 - -
Forsaljningar/Utrangeringar -49 -14 -995 -237 -7 -48 -10 - -1061 -299
Omklassificeringar - 10 16 =/ - = - = 16 3

Utgaende ackumulerade anskaffningsvérden 17467 17066 15504 15498 145 129 288 1360 34104 34053

Ackumulerade avskrivningar enligt plan

Ingdende avskrivningar -5832 -5603 -8301 -7965 -101 =S8 - - -14234 -13701
Arets avskrivningar -246 =239 -501 -489 -8 3 - = =755 =737
Forsaljningar/Utrangeringar 22 10 687 156 5 41 - - 714 207
Omklassificeringar - = -16 =3 - = - = -16 =3
Utgdende ackumulerade avskrivningar -6056 -5832 -8131 -8301 -104 -101 - - -14291 -14234
Nedskrivningar

Arets nedskrivningar - = -6 = - = - = -6 =
Utgaende nedskrivningar - - -6 - - - - - -6 -
Utgdende planenligt restvérde 11411 11234 7 367 7197 41 28 988 1360 19807 19819
Ackumulerade avskrivningar utdver plan - - -6005 -6077 -12 28 - - -6017 -6105
Bokfort varde 11411 11234 1362 1120 29 = 988 1360 13790 13714

1) lanskaffningsvarden fér byggnader och mark ingar anskaffningsvérde fér mark och fallratter uppgdende till 6 623 MSEK (6 617), vilka inte &r féremal fér avskrivning.

Taxeringsvarden

2007 2006
Byggnader 36681 33947
Mark 21610 20743
Summa 58291 54690

Taxeringsvarden dsétts inte ledningar och transformatorstationer.
Inga avtalsenliga ataganden om férvérv avimmateriella tillgangar
foreligger per 31 december 2007.
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Not 20 Andelar i koncernforetag, intresseféretag och andra aktier och andelar

Andelari Andelari Andra aktier

koncernfoéretag intresseféretag och andelar
2007 2006 2007 2006 2007 2006
Ingdende balans 55715 41742 520 10860 38 37
Investeringar/kép 7 1044 - = 3 1
Ldmnade aktiedgartillskott! - 2 - = - =
Forsdljningar’ -7 =8 - -10340 -3 =
Nyemission - 13139 - - - -
Fusionerade aktieinnehav -46 -133 - = - =
Nedskrivningar -1 -1 - - -5 -
Utgdende balans 55658 5557115 520 520 33 38

1) Ldmnade aktiedgartillskott och férsaljningar hanfor sig huvudsakligen till omstruktureringar inom koncernen.

Not 21 Aktier och andelar

For en specifikation 6ver moderbolagets aktier och andelar i koncern-
foretag, intresseféretag och andra aktier och andelar se koncernens
Noter 23-25.

Not 22 Fordringar hos koncernféretag, intresseféretag och andra langfristiga fordringar

Fordringar Fordringar Andra langfristiga
hos koncernforetag hos intresseféretag fordringar
2007 2006 2007 2006 2007 2006
Ingadende balans 5195 4316 392 2183 3433 261
Nytillkomna fordringar 1317 902 - - - 3347
Erhalina betalningar - =23 -30 -1791 -1237 =75
Utgéende balans 6512 5195 362 392 2196 3433

Not 23 Varulager

2007 2006
Biobranslen 44 62
Fossila branslen 243 242
Material och reservdelar 23 21
Ovrigt - 445
Summa 310 770

Varor ilager som redovisats som en kostnad under ar 2007 uppgar till
1 794 MSEK (803). Inga nedskrivningar eller aterféring av nedskriv-
ningar har gjorts under aret.
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Not 24 Immateriella omsé&ttningstillgangar

Tillgangarna avser utsldppsratter samt certifikat. Se koncernens Not 2,
Redovisningsprinciper.

Utslappsratter Certifikat
2007 2006 2007 2006
Ingdende balans 5 = - =
Inkop 1 5 - -
Inldsta -6 = - -
Omklassificering fran varulager - = 432 =
Utgdende balans - 5 432 -
Not 25 Kortfristiga fordringar
2007 2006
Kundfordringar 3289 3255
Fordringar hos koncernféretag 30306 39915
Fordringar hos intresseforetag 76 1442
Ovriga fordringar 3581 3015
Forutbetalda kostnader och upplupnaintakter 2780 2588
Summa 40032 50215



Aldersanalys fér kortfristiga fordringar
Kredittiden uppgar normalt till 30 dagar.

Moderbolagets Noter

2007 2006
Fordringar Nedskrivna Fordringar Fordringar Nedskrivna Fordringar
brutto fordringar netto brutto fordringar netto
Kundfordringar
Ejforfallna 3143 - 3143 2953 = 2953
Férfallna 1-30 dagar 75 - 75 156 = 156
Forfallna 31-90 dagar 22 - 22 101 - 101
Férfallna> 90 dagar 83 34 49 135 90 45
Summa 3323 34 3289 3345 920 3255
Fordringar hos koncernforetag
Ejforfallna 30306 - 30306 39915 - 39915
Summa 30306 - 30306 39915 = 39915
Fordringar hos intresseféretag
Ejforfallna 74 - 74 1442 = 1442
Férfallna 1-30 dagar 2 - 2 = = =
Summa 76 - 76 1442 = 1442
Ovriga fordringar
Ejforfallna 3570 - 3570 3015 - 3015
Férfallna 1-30 dagar 4 - 4 = = =
Forfallna 31-90 dagar 7 - 7 - - -
Summa 3581 - 3581 3015 = 3015
Not 26 Kassa, bank och liknande tillgangar Not 27 Avsattningar
Moderbolagets kassa- och banktillgodohavanden férvaltas av dotter- 2007 2006
bolaget Vattenfall Treasury AB. Medel p& koncernkonto uppgar till Personalrelaterade avsattningar
22 667 MSEK (30 965), vilka i balansrakningen redovisas som kortfris- for annat &n pensioner 144 184
tiga fordringar hos koncernforetag. S
o . umma 144 184
Moderbolagets externa kassa- och banktillgodohavanden uppgar till
352 MSEK (181). 2007 2006
Pensionsataganden’ 2 2736 2647
Avgar: Férvaltningstillgangar -2736 -2647
Avséttningar vid arets slut - =
1) Ddrav av PRI registrerade uppgifter 1685 1603
2) Dérav kreditforsédkrat via FPG/PRI 2380 2336

Moderbolagets pensionsatagande omfattas i sin helhet av Tryggandelagen.

2007 2006
Verkligt vérde vid ingangen av aret
pa férvaltningstillgangar 2647 2617
Avkastning pa férvaltningstillgdngar 89 30
Verkligt varde vid utgdngen av aret
pé férvaltningstillgdngar 2736 2647
Férvaltningstillgangar férdelas pa: 2007 2006
Egetkapitalinstrument 1010 1319
Skuldinstrument 1311 1072
Ovrigt 415 256
Summa 2736 2647
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Not 28 Langfristiga rantebdrande skulder

Avser isin helhet skulder till koncernforetag 58 214 MSEK (63 904) av
vilka 18 738 MSEK (17 886) forfaller till betalning efter mer &n fem ar.
Skulder till koncernféretag avser i huvudsak langfristig upplaning

fran Vattenfall Treasury AB.

Not 29 Langfristiga icke réntebdrande skulder

2007 2006
Skulder till koncernforetag 2264 2164
Ovriga skulder 379 428
Summa 2643 2592

Skulder till koncernféretag avser i huvudsak langfristig skuld till Fors-
marks Kraftgrupp AB for kraftavgifter. For denna skuld ska enligt dver-
enskommelse mellan deldgarna rénta inte utga pa skuldbeloppet. Av dv-
riga skulder férfaller 245 MSEK (289) till betalning efter mer &n fem ar.

Not 30 Kortfristiga rantebarande skulder

Avser skattekonto 347 MSEK (0) och skulder till koncernféretag 6 850
MSEK (8 763).

Not 31 Andra kortfristiga icke
rantebdrande skulder

2007 2006
Forskott fran kunder 28 29
Leverantdrsskulder 1169 711
Skulder till koncernforetag 12025 11127
Skulder till intresseféretag 27 26
Ovriga skulder 682 607
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 1783 1065
Summa 15714 13565

Specifikation av upplupna kostnader och forutbetalda intdkter:

2007 2006
Upplupna personalrelaterade kostnader 143 150
Upplupna kostnader, évrigt 213 253
Foérutbetaldaintakter och upplupna kostnader, el 499 599
Forutbetalda intdakter och upplupna kostnader,
koncernféretag 901 -
Forutbetalda intdkter, dvrigt 27 63
Summa 1783 1065
Not 32 Stéllda sakerheter

2007 2006

P& bank sparrade medel som
sakerhet f6r handel pa Nord Pool 53 40
Spdrrade medel som sdkerhet
forinldsen av minoritetsaktier

Summa

3165
3218

2913
2953

Under Stdllda Sakerheter redovisar Vattenfall AB en stalld pant om

3 165 MSEK avseende eventuell framtida betalning till minoritetsaktie-
dgare forinldsen av aktier i Vattenfall Europe AG. Beloppet ar depo-
nerat i bank pa sparrat konto. Vattenfall AB erhaller marknadsméssig
rénta pa deponeringen. | det fall inlésenprocessen skulle avbrytas kom-
mer Vattenfall AB att kunna dterta det deponerade beloppet.
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Not 33 Eventualférpliktelser (ansvarsférbindelser)

2007 2006
Borgensatagande
varav:
for Vattenfall Treasurys:
utldning till koncernbolag 27660 23178
utldning till intresseféretag - 36
utldning till extern part, ej koncern-
eller intressebolag 5 =
extern upplaning fér koncernbolag 42370 46259
inlaning fran koncernbolag 18009 10209
inlaning fran intresseféretag 7106 4978
fér 1dn upptagna av:
bolag utanfér koncernen 9 9
koncernbolag 5295 5504
intresseforetag 1 2
Karnavfallsfonden i Sverige 6132 5643
Kontraktsgarantier 130 255
Ovriga eventualférpliktelser 11671 11471
Summa 118388 107544

Andra eventualforpliktelser
Ersattnings- och frikraftleveranser:
Engrosleveranser

Antal forpliktelser 12 13
Effekt MW 216 223
Energileveranser TWh/ar 0,9 0,9

Av moderbolaget tecknade eventualférpliktelser som avser dotterbolag
uppgick till 110 949 MSEK (102 406) vilka ar inkluderade i de redovi-
sade eventualforpliktelserna. Vattenfall AB har tecknat borgen fér full-
gorande av Vattenfall Treasury AB:s samtliga forpliktelser.

Vattenfall AB har som sdkerhet fér dotterbolaget Vattenfall Trading
Services GmbH:s energihandel utstallt garantier till ett totalt varde av
1172 MEUR (713) motsvarande 11 096 MSEK (6 451). Pa balansdagen
var dessa garantier ianspraktagna med cirka 188 MEUR (280) motsva-
rande 1 785 MSEK (2 537) vilket ar inkluderat i de redovisade eventual-
forpliktelserna.

Vattenfall AB har som sdkerhet for dotterbolagen Forsmarks Kraft-
grupp AB och Ringhals AB utstéllt garantier till ett sammanlagt varde av
6 132 MSEK (5 643) for att tdcka risken att de befintliga medleniKarn-
avfallsfonden pa sikt skulle kunna visa sig vara otillréckliga. Beloppen &r
inkluderade i de redovisade eventualférpliktelserna ovan. Tva typer av
garantier har utstallts. Den ena garantin avser att tacka det beslutade
avgiftsbehovet fér de avgifter som &nnu inte betalats in inom den sa kal-
lade intjanandetiden (25 ars drift). Den andra garantin avser framtida
kostnadsékningar som beror pa oplanerade hdndelser. Bada beloppen
arerhdllna ur en sannolikhetsbaserad riskanalys dar det férra beloppet
ar ansatt sa att det tillsammans med idag fonderade medel med 50%
sannolikhet (medianvdrdet) ska ge full kostnadstackning. Det senare
beloppet utgdriprincip det tilldgg som erfordras for att motsvarande
sannolikhet ska uppga till 90%. Fran och med 1 januari 2008 géller en
ny lag (2006:647) for finansiella dtgarder fér hantering av restprodukter
fran karnteknisk verksamhet. Tillampningen av den nya lagen kommer
attinnebéra att storleken pa framtida sékerheter kommer att 6ka av-
sevart. For 2008 innebdr detta att den sammanlagda sdkerheten for
Karnavfallsfonden i Sverige kommer att uppga till 17 113 MSEK. Detta
sdkerhetsbelopp galler dven fér 2009.

Se dven koncernens Not 44.



Not 34 Ataganden enligt konsortialavtal

Se koncernens Not 45.

Not 35 Medelantal anstallda
och personalkostnader

2007 2006
Medelantal anstallda Man Kvinnor Summa Man Kvinnor Summa
Sverige 802 283 1085 805 285 1090
Ovriga lander 2 - 2 4 - 4
Summa 804 283 1087 809 285 1094
Personalkostnader 2007 2006
Léner och andra ersattningar 646 615
Sociala kostnader 468 465
(varav pensionskostnader)' (202) (212)
Summa 1114 1080

1) Av pensionskostnader avser 9 MSEK (8) ledande befattningshavare, det vill
sdga nuvarande och tidigare verkstallande direktorer och vice verkstallande
direktdrer. Bolagets utestaende pensionsférpliktelser till dessa uppgar till 64
MSEK (51).

Ingen av styrelsens ledaméter erhaller pensionsférman med anledning
av styrelseuppdraget.

2007 2006
Ledande Ledande
Léner och befattnings-  Ovriga befattnings-  Ovriga
andra ersattningar havare' anstadllda Summa havare' anstdllda Summa
Sverige 19 624 643 19 593 612
Ovriga ldnder - 3 3 - 3 3
Summa? 19 627 646 19 596 615

1) Med ledande befattningshavare avses styrelseledaméter och verkstallande di-
rektérer men dven styrelsesuppleanter och vice verkstdllande direktérer samt
tidigare styrelseledaméter, styrelsesuppleanter, verkstdllande direktdrer och
vice verkstallande direktdrer.

2)Isumma Iéner och andra ersattningar till styrelseledamdter och verkstallande
direktérer ingar tantiem med 1 MSEK (1).

For férmaner till ledande befattningshavare inom Vattenfall AB. Se kon-
cernens Not 46.

Not 36 Sjukfranvaro
Sjukfrénvaro i procent avsammanlagd ordinarie arbetstid under hela aret.
Vattenfall-
Moderbolaget koncernens
Vattenfall AB svenska del
2007 2006 2007 2006
Total sjukfranvaro 2.3 2.8 3,2 3,5
Sjukfranvaro:
—for kvinnor 3,8 5,0 5,0 5,5
- fér man 1,8 2,0 2,6 2,8
- fér dldersgruppen
29 arochyngre 0,7 1,4 3,3 3,1
- for dldersgruppen
30-49ar 1,6 2,7 2,7 3,3
- for aldersgruppen
50 &r och aldre 2.5 2.7 3,7 4,2
Andelen av sjukfranvaron
som varati 60 dagar eller mer 21,7 38,9 32,6 48,5
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Not 37 Kdnsférdelning bland ledande

befattningshavare
Kvinnor, % Mén, %

2007 2006 2007 2006
Konsférdelning bland
styrelseledamoter 27 20 73 80
Konsférdelning bland 6vriga
ledande befattningshavare 1 1 89 89
Not 38 Leasing

Leasingkostnader
Framtida betalningsataganden per 31 december 2007 f&r leasingkontrakt
och hyreskontrakt férdelar sig enligt foljande:

Finansiell Operationell

leasing leasing

2008 1 13
2009 2 23
2010 1 20
Summa 4 56

Arets kostnader for leasing av tillgdngar fér moderbolaget uppgick till
20 MSEK (6).

Leasingintakter

Vattenfall AB &ger och driver energianldggningar at kund. Intékten fran
kund bestar av tva delar, en fast del fér tdckande av kapitalkostnader
och enrorlig del baserad pa méngden levererad media.

Anldggningarna klassificeras enligt géngse principer, baserat pa den
fastaintaktsdelen for leasing.

Anskaffningsvérdet av tillgangar redovisade under Operationell lea-
sing uppgick per 31 december 2007 till 810 MSEK (979). Ackumulerade
avskrivningar uppgick till 275 MSEK (334) och ackumulerade nedskriv-
ningar till 34 MSEK (30).

Framtida betalningar for denna typ av anldggningar férdelar sig enligt
foljande:

Finansiell Operationell
leasing leasing
2008 = 2
2009 = 2
2010 = 1
2011 = 1
2013 och senare = 2
Summa = 8
Not 39 Upplysningar om
revisionsarvoden med mera
2007 2006
Lagstadgad revision
Ernst & Young 8 8
Riksrevisionen 1 1
Summa 9 9
Ovriga arvoden
Ernst & Young 5 6
Summa 5 6

Not 40 Upplysningar om narstaende
Se koncernens Not 50.
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Férslag till vinstdisposition och Revisionsberattelse

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Till arsstdmmans forfogande star vinstmedel pa sammanlagt
24122326236 kronor.

Styrelsen och verkstallande direktdren féreslar att vinstmedlen
disponeras pa féljande satt:

8000000000
16122 326 236

till aktiedgarna utdelas kronor
overfores till ny rakning

24122 326 236

Forslaget till utdelning motsvarar utdelning med 60,74 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 foreslagna
utdelningen inte medfér ndgon vasentlig begrénsning av bolagets eller
koncernens férmaga att géra eventuella nédvandiga investeringar eller
att fullgdra sina forpliktelser pa kort och Iang sikt.

Foéreslagen utdelning har heller ingen vasentlig paverkan pa fér bola-
get viktiga nyckeltal.

Mot bakgrund av det ovanstaende finner styrelsen férslaget om
vinstutdelning om 8 000 000 000 kronor noga dvervagt och férsvarligt.
Styrelsen finner vidare att den féreslagna utdelningen féljer ramarna
for faststalld utdelningspolicy (sidan 60).

Styrelsens och verkstdllande direktorens férsakran vid
undertecknande av arsredovisningen fér ar 2007

Undertecknade férsakrar att koncern- och arsredovisningen har upp-
rattatsienlighet medinternationella redovisningsstandarder IFRS,
sadana de antagits av EU, respektive god redovisningssed och ger en
rattvisande bild av koncernens och bolagets stallning och resultat,
samt att férvaltningsberattelsen for koncernen och moderbolaget ger
enrattvisande dversikt dver utvecklingen av koncernens och bolagets
verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och
osdkerhetsfaktorer som de féretag somingar i koncernen star infor.

Stockholm den 13 mars 2008
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Ordférande

Carl-Gustaf Angelin
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REVISIONSBERATTELSE

Till arsstdmman i Vattenfall AB
Org.nr556036-2138

Vihar granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokfé-
ringen samt styrelsens och verkstallande direktérens férvaltning i
Vattenfall AB fér ar 2007. Det &r styrelsen och verkstéllande direktéren
som har ansvaret for rakenskapshandlingarna och férvaltningen och
fér att drsredovisningslagen tilldmpas vid uppréttandet av arsredo-
visningen samt for att internationella redovisningsstandarder IFRS
sadana de antagits av EU och arsredovisningslagen tillampas vid
uppréttandet av koncernredovisningen. Vart ansvar &r att uttala oss
om arsredovisningen och koncernredovisningen omfattande sidorna
62-120 samt férvaltningen pa grundval av var revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det
innebar att vi planerat och genomfért revisionen for att med hég men
inte absolut sékerhet forsékra oss om att arsredovisningen och kon-
cernredovisningen inte innehaller vasentliga felaktigheter. En revision
innefattar att granska ett urval av underlagen for belopp och annanin-
formation i rdkenskapshandlingarna. | en revision ingar ocksa att préva
redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstallande direktérens
tilldmpning av dem samt att bedoma de betydelsefulla uppskattningar
som styrelsen och verkstallande direktéren gjort nar de uppréattat ars-

redovisningen och koncernredovisningen samt att utvardera den sam-
lade informationen i arsredovisningen och koncernredovisningen. Som
underlag fér vart uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat vésentliga
beslut, dtgérder och férhallanden i bolaget for att kunna bedéma om
ndgon styrelseledamot eller verkstéllande direktéren &r ersattnings-
skyldig mot bolaget. Vi har &ven granskat om nagon styrelseledamot
eller verkstallande direktdren 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 uppréattats i enlighet med drsredovisningsla-
genoch ger enrattvisande 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 arsredovisningslagen och ger en rétt-
visande bild av koncernens resultat och stallning. Férvaltningsberat-
telsen &r férenlig med &rsredovisningens och koncernredovisningens
ovriga delar.

Vitillstyrker att drsstdmman faststéller resultatréakningen och ba-
lansrakningen fér moderbolaget och for koncernen, disponerar vinsten
imoderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar
styrelsens ledamdter och verkstadllande direktéren ansvarsfrihet for
rékenskapsaret.

Stockholm den 13 mars 2008

Ernst & Young AB
Lars Traff
Auktoriserad revisor
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KVARTALSOVERSIKT

Kvartalsoversikt

2006 2007
Belopp i MSEK Kv 1 Kv 2 Kv 3 Kv 4 Kv 1 Kv 2 Kv 3 Kv 4
Resultatrakningsposter
Nettoomséattning' 38013 30371 27990 39428 41644 32077 31589 38329
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA)' 16312 9436 8153 10037 15119 9432 8768 12502
Rorelseresultat (EBIT) 12886 6025 3497 5413 11399 5672 4760 6752
Rorelseresultat (EBIT)'? 12632 5888 3479 5449 11321 5655 4745 6776
Finansiella intakter 797 681 841 1520 786 845 472 173
Finansiella kostnader’ -1473 -1431 =] 77 -1854 -1481 -1502 -1718 -2225
Resultat fore skatter 12210 5275 2961 5079 10704 5015 3514 4700
Periodens resultat 7979 3399 1871 6609 7235 6252 3523 3676
—varav hanfdrbart till aktiedgare i moderbolaget 7502 3183 1726 6318 6 866 5963 3145 3795
—varav hanfoérbart till minoritetsintressen 477 216 145 291 369 289 378 =17
Kassaflodesposter
Internt tillférda medel (FFO) 13281 7240 5625 9527 12 206 4932 6002 10909
Fritt kassaflode 7013 6729 3722 5714 7270 5311 3231 3838
Balansrdkningsposter
Kassa, bank och liknande tillgangar
samt kortfristiga placeringar 17926 14705 16738 22168 27865 20849 21480 22 659
Eget kapital 93386 92 865 94118 107 674 118 455 116 102 119679 124132
—varav hanforbart till aktiedgare i moderbolaget 82722 82430 83480 96 589 106898 104 145 107 403 111 709
—varav hanfoérbart till minoritetsintressen 10664 10435 10638 11 085 11 557 11957 12276 12423
Réantebadrande skulder 74637 69042 72222 71575 72774 67 996 66 341 67 189
Nettoskuld 56 474 54179 55380 49 407 44828 46 765 44524 43 740
Avséattningar 64965 64110 65757 66094 67904 67816 69704 73985
Icke réntebdrande skulder 101 136 92833 95688 77823 75828 70567 68892 72930
Nettotillgangar, végt medelvérde 148512 150875 151 247 151 155 150 657 151986 154 194 157 252
Balansomslutning 334124 318850 327785 323166 334961 322481 324616 338236
Nyckeltalen presenteras i procent (%) eller gadnger (x)
Roérelsemarginal, %' 339 19,8 12,5 13,7 27,4 17,7 15,1 17,6
Rérelsemarginal, %'? 33,2 19,4 12,4 13,8 27,2 17,6 15,0 17,7
Nettomarginal, %' 32,1 17,4 10,6 12,9 25,7 15,6 11 12,3
Nettomarginal, %'? 31,5 16,9 10,5 12,9 25,5 15,6 1,1 12,3
Avkastning pa eget kapital, %3 24,7 241 23,0 19,1 17,9 19,9 20,5 17,6
Avkastning pa eget kapital, %23 20,9 20,2 19,3 18,7 17,6 19,8 20,4 17,5
Avkastning pa nettotillgdngar, %3 20,1 20,4 20,5 17,1 16,1 15,7 16,3 16,6
Avkastning pa nettotillgdngar, %23 18,0 18,2 18,3 16,8 16,0 15,7 16,2 16,6
Réntetackningsgrad, (x)' 141 7,0 4,3 4,3 12,4 6,7 4,5 4.7
Rantetackningsgrad, (x)'? 13,8 6,8 4,3 4,4 12,3 6,7 4,5 4,7
Kassaflodesrantetackningsgrad, (x)' 15,0 8,9 7.8 7.7 13,8 6,3 6,5 8,2
Kassaflodesrantetackningsgrad, netto, (x)! 30,3 14,4 8,6 15,4 25,7 13,2 7.4 10,1
Kassaflodesrantetdckningsgrad efter
fornyelseinvesteringar, (x) 10,3 10,2 6,9 5,6 10,6 8,4 4.7 3.9
Internt tillférda medel (FFO)/réntebarande skulder, %° 48,1 53,8 53,8 49,8 47,5 47,5 49,2 50,7
Internt tillférda medel (FFO)/nettoskuld, %3 63,6 68,5 70,1 72,2 77,2 69,0 73,4 77,8
Rorelseresultat fore avskrivningar /finansnetto, (x)! 36,0 17,5 11,1 15,2 30,5 23,4 9,3 10,4
Rorelseresultat fore avskrivningar/finansnetto, (x)':2 35,4 17,3 11,0 15,2 30,4 23,4 9,3 10,4
Soliditet, % 279 29,1 28,7 33,3 35,4 36,0 36,9 36,7
Skuldsattningsgrad, % 79,9 74,3 76,7 66,5 61,4 58,6 55,4 54,1
Skuldsattningsgrad, netto, % 60,5 58,3 58,8 45,9 37,8 40,3 37,2 35,2
Réantebarande skulder/réntebdrande
skulder plus eget kapital, % 44,4 42,6 43,4 39,9 38,1 36,9 35,7 35,1
Nettoskuld/nettoskuld plus eget kapital, % 37,7 36,8 37,0 31,5 27,5 28,7 271 26,1
Ovriga uppgifter
Investeringar 2436 3233 5435 6116 3438 4463 4310 6753
Elférsaljning, TWh 53,4 43,9 41,6 52,2 56,4 449 43,4 49,1
Medelantal anstallda 31829 31823 32811 32308 32325 32295 32523 32396
1) Varden fore kvartal 4, 2007 ar korrigerade jamfort med tidigare publicerad Kommentar

information i Vattenfalls niomanadersrapport fér 2007 samt arsredovisning fér

2006. Se koncernens Not 2, Redovisningsprinciper.
2) Exkljamforelsestorande poster.

3) Rullande 12-manadersvarden.

Resultatet fér Vattenfall varierar kraftigt under aret. Den stérsta delen
av arsresultatet upparbetas normalt under det férsta och fjarde kvar-
talet nar efterfrdgan pa el och vdrme &r som stérst.
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10-arsoversikt

10—-RRSOVERSIKT

Nettomsattning Rorelseresultat
MSEK MSEK
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1) Exkl. jdmforelsestérande poster.

Internt tillforda medel och Fritt kassaflode Nettoskuld och Rantebdrande skulder
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Avkastning pa eget kapital (Sw.GAAP) Kassaflddesrantetdackningsgrad (Sw.GAAP)
= Avkastning pa eget kapital (IFRS) = Kassaflodesrantetdckningsgrad (IFRS)
Avkastning pa nettotillgangar' (Sw.GAAP) Kassaflddesrantetdackningsgrad efter férnyelseinvesteringar (Sw.GAAP)
Avkastning pa nettotillgdngar' (IFRS) Kassaflddesrantetdckningsgrad efter fornyelseinvesteringar (IFRS)

1) Exkl. jamforelsestérande poster.

Kommentar: 10-ars perioden har kdnnetecknats av en kraftig internationell tillvéxt. 75 miljarder SEK framtill &r 2003 pa grund av upplaning pa obligationsmarknaden
Fran attiallt vésentligt ha varit ett nationellt svenskt energiféretag har Vattenfall for att finansiera de omfattande forvarven. Darefter har nettoskulden kunnat amor-
genom omfattande foretagsférvarviframst Tyskland, Polen och Danmark vuxit till teras nedtill 43,7 miljarder SEK &r 2007 tack vare god Idnsamhet och starka kassa-
att vara Europas femte storsta elproducent och den stérsta varmeleverantdren. fléden. Skulds&ttningsgraden, netto, har reducerats till 35% fran 63% ar 1998 och
Vardeskapandet har under perioden varit betydande, tack vare ett mycket fram- fran som mest 131% ar 2002.
gangsrikt integrations- och konsolideringsarbete men &ven till féljd av 6kade pro- Den arliga utdelningen till &garen har dkat fran 1,5 miljarder SEK fér &r 1998 till
duktionsvolymer och hégre marknadspriser pa el. Avkastningen pa eget kapital har en féreslagen utdelning pa 8 miljarder fér ar 2007. Fér denna 10-ars period har de
dkat frdn 7,9% till 17,6% och avkastningen pd nettotillgdngarna har dkat frdn 10,5% genomsnittliga utbetalningarna fér utdelning uppgatt till cirka 3,6 miljarder per &r.
till 16,6%. Det bokférda vardet pa tillgdngarna har fyrdubblats fran 83 miljarder SEK Investeringarna, inklusive frvéry, har i genomsnitt uppgatt till sver 18 miljarder
till 338 miljarder SEK. Nettomsattningen och rorelseresultatet har femdubblats. SEK per ar och antalet anstéllda har under perioden fyrdubblats fran ca 8 000 till
Nettoskulden, som uppgick till 23,4 miljarder SEK ar 1998 steg kraftigt till drygt dver 32 000. Elférséljningen har dkat fran ca 84 TWh till 194 TWh.
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10-arsoversikt
l

Swedish GAAP IFRS

Belopp i MSEK 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2004 2005 2006 2007
Resultatrdkningsposter
Nettoomséttning 27957 27754 31695 69003 101025 111935 111016' 111 016' 123 794' 135802'143 639
Rorelseresultat fore avskrivningar
(EBITDA) 9821 9834 11670 18207 25489 24450 31347 33161' 43175' 43938' 45821
Rorelseresultat (EBIT) 6028 5483 6193 9916 13997 14868 19501 17887' 28363" 27821' 28583
Rorelseresultat (EBIT)? 6028 5483 4474 8779 13550 14605 18682 20102' 25377' 27448' 28497
Finansiellaintakter 288 542 1037 2232 3010 2267 1772 2969 3810 3839 2276
Finansiella kostnader -1907 -1760 -2536 -4737 -6386 -5203 -4020 -6297'" -6013' -6135' -6926
Resultat fore skatter 4409 4265 4694 7411 10621 11932 17253 14559 26160 25525 23933
Arets resultat 2632 2897 3432 5287 8224 9529 12348 9604 20518 19858 20686
—varav hanforbart till

aktiedgare i moderbolaget 2664 2538 2970 4190 7566 9123 11776 8944 19235 18729 19769
—varav hanforbart till

minoritetsintressen -32 359 462 1097 658 406 572 660 1283 1129 917
Kassaflédesposter
Internt tillférda medel (FFO) 6758 6224 5830 13148 17106 18804 24159 24302 31386 35673 34049
Fritt kassaflode 4047 -1660 3050 5478 10820 11606 15684 15684 14341 23178 19650
Balansrakningsposter
Kassa, bank och liknande tillgangar
samt kortfristiga placeringar 4439 4860 7543 10340 15473 14647 13616 13616 14074 22168 22659
Eget kapital 36981 38262 42802 61101 57532 64328 73947 85551 90909 107 674 124132
—varav hanforbart till aktiedgare

imoderbolaget 34768 35790 37817 42021 47572 54949 64759 75437 80565 96589 111709
—varav hanforbart till

minoritetsintressen 2213 2472 4985 19080 9960 9379 9188 10114 10344 11085 12423
Réantebdrande skulder 27876 32275 50854 88723 94838 85631 73013 73013 78663 71575 67189
Nettoskuld 23437 27415 43311 55736 75207 66890 55411 55411 64343 49407 43740
Avsattningar = = = = = = - 61941 65123 66094 73985
Icke rantebdrande skulder 18 499 16126 21603 109219 123906 115006 109955 64700 90373 77823 72930
Nettotillgangar, végt medelvérde 57253 60395 74968 100701 127479 124229 123423 134125 143001 151155 157 252
Balansomslutning 83356 86663 115259 259043 276276 264965 256915 285205 325068 323 166 338236
Nyckeltalen presenteras i procent (%)
eller ganger (x)
Rorelsemarginal, % 21,6 19,8 19,5 14,4 13,9 13,3 17,6 16,1 22,9 20,5! 19,9
Roérelsemarginal, %? 21,6 19,8 141 12,7 13,4 13,0 16,8’ 18,1 20,5 20,2 19,8
Nettomarginal, % 15,8 15,4 14,8 10,7 10,5 10,7 159 13,1 21,1 18,8! 16,7
Nettomarginal, %? 15,8 15,3 9,0 9.1 10,1 10,4 14,8' 15511 18,7 18,5! 16,6
Avkastning pa eget kapital, % 79 7,3 8,3 11,1 18,0 19,2 21,4 12,2 23,2 19,1 17,6
Avkastning pa eget kapital, %2 79 7,2 4,0 9,7 17,3 18,8 20,4 13,9 19,4 18,7 17,5
Avkastning pa nettotillgdngar, % 10,5 9,1 8,3 9,8 11,0 12,0 15,8 12,2! 18,4 17,1 16,6
Avkastning pa nettotillgdngar, %?2 10,5 9,1 6,0 8,7 10,6 11,8 15,1 13,9 16,3! 16,8! 16,6
Réntetackningsgrad, (x) 3,3 3,4 29 2,6 2,7 3,3 5,3 4.4 7,6 7,2 6,7
Rantetackningsgrad, (x)? 3,3 3,4 2,2 2,3 2,6 3,2 5,1 5,0 6,9' 7,1 6,7
Kassaflodesrdntetdckningsgrad, (x) 4,5 4,5 3,3 3,8 3,7 4,6 7,0 6,6' 89! 9,7 8,6
Kassaflodesrantetdckningsgrad, netto, (x) 5,2 6,1 4,9 6,2 6,1 7.4 11,7 8,9' 15,17 15,91 12,2
Kassaflodesrdntetdckningsgrad
efter fornyelseinvesteringar, (x) 3,1 0,1 2,2 2,2 2,7 3,2 4,9 5.5 585 79 6,4
Internt tillférda medel (FFO)/
rantebarande skulder, % 24,2 19,3 11,5 14,8 18,0 22,0 33,1 30,0 399 49,8 50,7
Internt tillférda medel (FFO)/
nettoskuld, % 28,8 22,7 13,5 23,6 22,7 28,1 43,6 439 48,8 72,2 77,8
Rorelseresultat fore avskrivningar/
finansnetto, (x) 6,1 8,1 7.8 7.3 7,6 8,3 13,9 10,8’ 19,3! 18,4 151
Rorelseresultat fore avskrivningar/
finansnetto, (x)? 6,1 79 6,1 6,8 7.4 8,2 13,6 11,5 18,0 18,2 15,0
Soliditet, % 45,5 45,2 37,6 23,7 20,9 24,4 28,8 30,0 28,0 33,3 36,7
Skuldsattningsgrad, % 64,9 81,2 118,4 144,9 164,7 133,0 98,7 85,3 86,5 66,5 54,1
Skuldsattningsgrad, netto, % 63,4 7,7 101,2 91,2 130,7 104,0 74,9 64,8 70,8 459 35,2
Rantebarande skulder/rantebarande
skulder plus eget kapital, % 39,3 44,8 54,2 59,2 62,2 571 49,7 46,0 46,4 39,9 351
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 26,1
Ovriga uppgifter
Utdelning till aktiedgare i moderbolaget 1 500 1500 990 1030 1675 2400 5600 5600 5800 7500 8000°
Investeringar 4528 7916 23840 43443 39932 11356 12601 12731 24497 17220 18964
Elférséljning, TWh 83,8 86,9 83,1 149,9 188,3 184,2 189,2' 189,2' 197,2! 191,1" 193,8
Medelantal anstallda 7996 7991 13123 23814 34248 35296 33017 33017 32231 32308 32396

1) Korrigerat vérde jamfért med tidigare publicerad information i Vattenfalls drsredovisning fér 2006. Se koncernens Not 2, Redovisningsprinciper.
2) Exkljamforelsestorande poster.

3) Foreslagen utdelning.
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Fakta om Vattenfalls marknader

FAKTA OM VATTENFALLS MARKNADER

Installerad effekt,
el, MW (2007)

Norden 18 966

Tyskland 15 256

Produceradel, TWh (2007)
Norden 91,1

Tyskland 72,8

Antal elkunder (2007)

Norden 1034000

Tyskland 2619000

Antal natkunder (2007)
Norden 1 302000

Tyskland 3310000

Polen 1008 Polen 3,8 Polen 1049000 Polen 1117 000
Norden Tyskland Polen Summa

2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Installerad effekt el & varme, MW
Vattenkraft 8417 8399 2894 2894 - = 11311 11293
Karnkraft 6 860 6736 771 771 - - 7631 7507
Fossilkraft 2708 2967 11457 11412 978 978 15143 15 357
Vindkraft 620 522 14 12 30 30 664 564
Biobransle, avfall 361 261 120 132 - = 481 393
Summa el 18966 18885 15256 15221 1008 1008 35230 35114
Summa varme 4987 5351 8485 8612 4755 4986 18 227 18949
Producerad el, TWh'
Vattenkraft 33,6 31,7 31 3.4 - - 36,6 2
Karnkraft 48,8 49,2 2,5 6,0 - = 51,3 55,2
Fossilkraft 71 39 66,9 66,6 3,7 3,3 77,7 73,8
Vindkraft 1,2 0,5 0,0 0,0 0,1 0,1 1,3 0,6
Biobrdnsle, avfall 0,4 0,4 0,3 0,2 - = 0,6 0,6
Summa el 91,1 85,8 72,8 76,2 3,8 3,3 167,6 165,4
Varmeproduktion, TWh'
Fossilkraft 6,6 3.4 14,6 14,3 10,7 11,2 31,9 28,9
Biobransle, avfall 41 51 0,1 1,2 - = 4,2 6,3
Ovrigt - = - = - = - =
Summa varme 10,7 8,5 14,8 15,5 10,7 11,2 36,2 35,2
Extern elhandelsvolym, TWh2 238 376 425 431 10 8 673 815
Antal elkunder (Privatkunder samt
sma och medelstora féretag) 1034000 949000 2619000 2863000 1049000 1040000 4702000 4852000
Volym, TWh
Stora elkunder (industrier, aterférséljare etc) 49,0 50,2 29,9 329 6,4 5,6 85,3 88,7
Antal natkunder 1302000 1294000 3310000 3285000 1117000 1108000 5729000 5687000
Elnat
Transiterad volym, TWh 80,53 81,93 28,14 27,24 11,0° 10,4° 119,6 119,5
Stamnat, km - = 10000 10000 - = 10000 10000
Distributionsnat, km 187 500 187 800 77000 77000 26 200 26600 290700 291400
Antal anstéllda, personar
Business Groups 9489 9158 19656 19821 2740 2836 31885 31815
Koncernen totalt® - = - = - = 32396 32308

1) Avrundningseffekter pd 0,1 TWh férekommer pd vissa poster. Vissa vdrden fér 2006 &r korrigerade jamfért med tidigare publicerad information.

2) OTC och bors.

3) Exkl Produktionstransitering. Produktionstransitering avser koncernintern éverféring fran kraftverk till Vattenfalls eget elnét.

4) Exkl stamnat.
5) Till slutkunder.

6) Det finns 511 (493) anstélldai Energihandel, Finansverksamhet och évriga Group Shared Services samt koncernstaber.
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Fakta om Vattenfalls marknader
l

Pro rata — Produktionsdata motsvarande Vattenfalls &garandel i respektive anldggning

Norden Tyskland Polen Summa
2007 2006 2007 2006 2007 2006 2007 2006
Installerad effekt el & varme, MW
Vattenkraft 7961 8155 2894 2894 - = 10855 11 049
Karnkraft 4691 4605 1452 1409 - = 6143 6014
Fossilkraft 2694 2953 11 457 11412 729 729 14 880 15094
Vindkraft 556 457 15 12 23 23 594 492
Biobransle, avfall 361 261 17 128 - = 478 389
Summa el 16263 16431 15934 15855 753 753 32950 33038
Summa varme 4847 5211 8506 8567 3548 3647 16901 17425
Producerad el, TWh!
Vattenkraft 31,3 29,8 3,1 3,4 - = 34,4 33,2
Karnkraft 33,4 33,7 6,6 11,3 - = 40,0 45,0
Fossilkraft 71 3,9 66,9 66,5 2,8 2,5 76,8 72,9
Vindkraft 1,2 0,5 0,0 0,0 0,1 0,0 1,3 0,5
Biobransle, avfall 0.4 0,4 0,3 0.3 - = 0,7 0,7
Summa el 73,4 68,3 76,9 81,5 2,8 2,5 153,1 152,3
Varmeproduktion, TWh'
Fossilkraft 6,6 3,3 14,6 14,2 8,0 8,3 29,2 25,8
Biobransle, avfall 4,0 5,0 0,1 1,2 - = 4,1 6,2
Ovrigt - = - - - - - -
Summa varme 10,6 8,3 14,6 15,4 8,0 8,3 33,2 32,0
1) Avrundningseffekter pa 0,1 TWh férekommer pé vissa poster. Vissa varden fér 2006 &r korrigerade jamfért med tidigare publicerad information.
Vattenfalls elbalans'
Egen produktion, samt elanskaffning Forséljning
-\ TWh 2007 2006 TWh 2007 2006
Vattenkraft 36,6 352 Norden 55,7 56,4
—————— Karnkraft 51,3 552 Tyskland 85,6 71,2
Fossilkraft 77,7 73,8 / Polen 13,5 11,5
Vindkraft 1,3 0,6 Ovrigaladnder 3,8 39
Biobransle 0,5 0,6 Spotmarknaden 35,2 48,1
Avfall 0.1 0,0 Total elférséljning 193,8 191,1
Total egen produktion 167,6 165,4
Inkdpt kraft 56,7 51,3 L .
| — Spotmarknaden 08 54 | — IC__)e\zl\;;aqrEans tillminoritetsdeldgare 132 1(8);
—_/ Total elanskaffning 225,1 2221 e 212,3 2105
Férbrukninginom koncernen 12,8 11,5
Summa 212,3 210,5

Kommentar: Kommentar:

Produktionsékningen fér 2007 pa 1,3% forklaras av 6kad fossilkraft-
produktion, framforallt i Norden till foljd av férvdrvade produktions-

anlaggningar i Danmark, samt 6kad vattenkraftproduktion i Norden.

Karnkraftproduktionen minskade pa grund av driftstopp i tyska

Vindkraften 6kade med 117% framst tack vare férvarvade vindkraft-
verk i Danmark. Forbrukningen inom koncernen avser framst tack-
ande av overforingsforluster inom elndten samt férbrukningen inom
de tyska pumpkraftverken.

karnkraftverket Brunsbiittel, vilket statt stilla sedan den 28 juni 2007.

Den kraftiga forsaljningsékningen i Tyskland ar framst hanforlig till
den tyskalagen om férnybar energi (EEG). Enligt denna lag matas allt
stérre vindkraftvolymer in i Vattenfalls transmissionsnat vilket paver-
kar savél inkdpt kraft som forsald kraft. Vattenfall vidarefakturerar
deninmatade vindkraften till bl a tyska regionala elférséaljningsbolag,
varfor dessa EEG-transaktioner ar, i princip, resultatneutrala. Voly-
merna uppgar till knappt 30 MW pa bdde inképs- och férséljnings-
sidan. Ytterligare en forklaring till férsaljningsékningen i Tyskland ar
6kad bilateral férséaljning (OTC), vilket ocksa &r en forklaring till den
minskade forsaljningen till spotmarknaden (den tyska elborsen EEX).
1) Avrundningseffekter pa 0,1 TWh férekommer pa vissa poster. Vissa varden
for 2006 ar korrigerade jamfort med tidigare publicerad information.
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Definitioner och berdkningar av nyckeltal

DEFINITIONER OCH
BERAKNINGAR AV NYCKELTAL

Férekommande varden avser koncernen 2007. Belopp i MSEK ddr inte annat anges.

EBIT

EBITDA

FFO

Jamforelsestdrande poster

Fritt kassafléde

Hybridkapital (Capital Securities)

Nettotillgdngar

Nettoskuld

Earnings Before Interest and Tax (Rorelseresultat).

Earnings Before Interest, Tax, Depreciation and Amortisation (rorelseresultat
fore rantor, skatter, avskrivningar och nedskrivningar).

Funds From Operations (internt tillforda medel).

Realisationsvinster respektive realisationsforluster i aktier och andra
anldggningstillgdngar av engangskaraktar.

Kassafldde fran den I6pande verksamheten minus férnyelseinvesteringar.

Finansieringsinstrument med evig I6ptid efterstallda Vattenfalls dvriga
laneinstrument. Redovisas som rénteb&rande langfristig skuld.

Balansomslutning minus ej rantebdrande skulder, avsattningar, rantebdrande
fordringar, medel i K&rnavfallsfonden, kassa, bank och liknande tillgangar,
kortfristiga placeringar.

Réntebarande skulder minus Ian till minoritetsdgare i utlandska dotterbolag,
kassa, bank och liknande tillgangar, kortfristiga placeringar.

Nyckeltalen nedan presenteras i procent (%) eller gdnger (x).

Nyckeltal beréknade pa helarsvdrden 2007:

Rorelsemarginal, %

Rorelsemarginal exkl _

jamforelsestérande poster, %

Nettomarginal, %

Nettomarginal exkl _
jémférelsestérande poster, %

Avkastning pa eget kapital, % =

Avkastning pa eget kapital exkl _
jamforelsestérande poster, %

Avkastning pa nettotillgdngar, % =
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100 x

100 x

100 x

100 x

100 x

100 x

100 x

Roérelseresultat (EBIT) 28583
Nettoomsattning 143 639
Rorelseresultat (EBIT) exkl jamforelsestorande poster 28497
Nettoomsattning 143 639

Resultat fore skatter

23933

Nettoomsattning

Resultat fore skatter exkl jamfdrelsestérande poster

143 639

23836

Nettoomsattning

Periodens resultat hanférbart till
aktiedgare i moderbolaget

143639

19769

Medelvarde av periodens eget kapital hanforbart till aktiedgare i moderbolaget 112446
exkl Reserv for kassaflddessakring

Periodens resultat hanférbart till aktiedgare i moderbolaget exkl

jamforelsestorande poster 19633
Medelvarde av periodens eget kapital hanforbart till aktiedgare i moderbolaget 112446
exkl Reserv for kassaflddessakring

Rorelseresultat (EBIT) + diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar 26 130
V&gt medelvérde av periodens nettotillgangar 157 252

19,9

19,8

16,7

16,6

17,6

17,5

16,6



Definitioner och berdkningar av nyckeltal
l______________________________________________________________________________________________________________________________________________________________

Rorelseresultat (EBIT) exkl jamforelsestérande poster

Avkastning pa nettotillgdngar 100 + diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar 26044 16.6
R . = X 5 = 16,
exkljamférelsestérande poster, % Végt medelvérde av periodens nettotillgangar 157 252

Rérelseresultat (EBIT) + finansiella intakter exkl diskonteringseffekter

B o hénforbara till avsattningar och avkastning fran Karnavfallsfonden 30016
Rantetdckningsgrad, (x) = - - - - . - s = 67
Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar 4473
Roérelseresultat (EBIT) exkl jamforelsestérande poster
+ finansiella intakter exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar och
Réantetdckningsgrad exkl _ avkastning fran Karnavfallsfonden 29930 _ 67
jamforelsestérande poster, (x) Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar 4473
Internt tillférda medel (FFO)
Kassaflédesrantetdckningsgrad, _ +finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar 38522 8.6
(x) Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar 4473 !
Internt tillforda medel (FFO) + finansiella poster exkl diskonteringseffekter
Kassaflédesréntetdckningsgrad _ hanfoérbara till avsattningar och avkastning fran Karnavfallsfonden 37089 _ o
netto, (x) ~ Finansiella poster exkl diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar och 3040 '
avkastning fran Karnavfallsfonden
Kassafléde fran den I6pande verksamheten minus férnyelseinvesteringar
+ finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar och
Kassaflodesrantetéckningsgrad _ rantedel i pensionskostnad 23312 - 64
efter férnyelseinvesteringar, (x) Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanférbara till avséttningar och 3662 '
rantedel i pensionskostnad
Internt tillférda medel (FFO)/ Internt tillférda medel (FFO) 34049
w - on = 100x — - = 50,7
réntebdrande skulder, % Rantebadrande skulder 67 189
Internt tillférda medel (FFO)/ Internt tillférda medel (FFO) 34049
o = 100X = 778
nettoskuld, % Nettoskuld 43740
Rérelseresultat fére avskrivningar _ Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) 45821 _ et
(EBITDA)/finansnetto, (x) Finansiella poster exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar och 3040 '
avkastning fran Karnavfallsfonden
Rérelseresultat fére avskrivningar _ Rérelseresultat fére avskrivningar (EBITDA) exkl jamférelsestérande poster 45735 _ 459
(EBITDA) exkl jamfdrelsestorande Finansiella poster exkl diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar och 3040
poster/finansnetto, (x) avkastning fran Karnavfallsfonden
Nyckeltal berdknade pa balansrékningen per 31 december 2007:
L Eget kapital 124132
Soliditet, % = 100x - = 36,7
Balansomslutning 338236
Rantebdrande skulder 67 189
Skuldsattningsgrad, % = 100 x - = 54,1
Eget kapital 124132
. Nettoskuld 43740
Skuldsattningsgrad, netto, % = 100 x - = 35,2
Eget kapital 124132
Réantebarande skulder/ « .
rantebarande skulder = 100 x Kontebdrande skulder : 67189 _ 35,4
+eget kapital, % Rantebdrande skulder + eget kapital 191 321
Nettoskuld/nettoskuld plus _ Nettoskuld 43740
o, = 100X - = 26,1
eget kapital, % Nettoskuld + eget kapital 167 847
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Ord och foérkortningar

ORD OCH FORKORTNINGAR

Avreglering Avskaffande av monopolrattigheter och -skyldigheter fér
att ge spelrum for konkurrens. Har som synonym for liberalisering.

Bruttoeffekt Den elektriska effekt som levereras direkt fran en anlagg-
nings generator.

CCS Carbon Capture and Storage (avskiljning och lagring under jord av
den koldioxid som uppstar vid férbranning av fossila brénslen).

CO,e Ett enhetligt satt att mata klimatpaverkan. Anger den mangd
koldioxid med samma klimatpaverkande effekt som aktuell méngd av
annan vaxthusgas.

CSR Corporate Social Responsibility — hur féretag pa frivillig basis inte-
grerar ekonomiska, sociala och miljdmassiga aspekterisina affarsverk-
samheter och i kontakterna med sina intressenter.

Derivatinstrument Finansiellt instrument vars varde eller vardefor-
&ndring ar relaterad till ett underliggande instrument. Exempel pa
derivatinstrument dr optioner, terminer och swapar. Derivatinstrument
anvands ofta for att hantera risk.

Djupférvar Forvaringsplats for anvant karnbransle, se www.skb.se.

DSO Engelsk férkortning for Distribution System Operator, den system-
ansvarige for distributionssystemet. Ansvarar for 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.

EU 27 Medlemslandernai EU efter utvidgningen 1 januari 2007.
Ex-ante tariffreglering Provning av tariffernainnan de tas i bruk.
Ex-post tariffreglering Tarifferna justerasiefterhand om nédvandigt.

Férnybara energikallor Icke andliga energikdllor som vattenkraft, bio-
brénslen, vind, sol, tidvatten, havsvagor, geotermisk kraft.

Grona certifikat/elcertifikat K6p- och sédljbara certifikat som utfardas
for fornybar energi. Kallas elcertifikat i Sverige.

IAEA International Atomic Energy Agency — FN:s internationella atom-
energiorgan

Installerad effekt Prestanda enligt konstruktionsdata. Mats vanligen i MW.
IPCC Intergovernmental Panel on Climate Change — FN:s klimatpanel

ISDA-avtal Ett bilateralt ramavtal enligt riktlinjer upprattade av Inter-
national Swap Dealers Association. Avtalet reglerar parternas rattsliga
dtagandenisamband medingdngna derivatafférer.

ISO 14001 Internationell standard for miljéledningssystem.

Kraftvdrmeverk Anldggning som producerar bade el och varmei
samma process.

Kyotoprotokollet Internationell dverenskommelse om att minska ut-
sldppen av vaxthusgaser.

Lokalnat EIn&t i Sverige inom spanningsomradet 0,4-20 kV.

Margin call Marginalsdkerhet som innehavaren av en derivatposition
maste stalla for att tdcka kreditrisken hos sin motpart (OTC eller bérs).

Merit order Engelska fér den ordning enligt vilken kapacitet tas i bruk.

Nettoeffekt Den elektriska effekt en anldggning levererar till anslutet
nat, det vill sdga bruttoeffekten minskad med anldggningens energifér-
brukning.

Nord Pool Den nordiska elbdrsen.
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NO, Samlingsnamn for kvaveoxid, kvavedioxid och liknande kvaveoxid-
foreningar.

NTPA Engelsk forkortning for Negotiated Third Party Access (Férhand-
lad tillgang for tredje part). Tillgdng till ndtet som medges pa basis av
bilaterala férhandlingar mellan ndtagare och ndtanvandare.

OTC Over the Counter (6ver disk). Handel utanfér boérsen (direkt eller
via mdklare) med fysiska och finansiella kontrakt.

Oxyfuel combustion Férbranning av fossila brédnslen med rent syre.
PolPX Polska elbdrsen, Towarowa Gielda Energii.

Post combustion Avskiljning av koldioxid efter férbranning.

PSE Polskie Sieci Elektroenergetyczne — Polskt natforetag.
Regionnét EInat i Sverige inom spdnningsomradet 40-130kV.

SKB Svensk Karnbranslehantering AB, ansvarar fér hanteringen av radio-
aktivt avfalliSverige.

SO, Svaveldioxid.
Spotmarknad En marknad dar handel sker med omedelbar leverans.

Swap Ett finansiellt instrument som &r en kombination av spot och
terminsaffar, ett slags finansiellt bytesavtal.

Terminsmarknad Marknad dar kdpare och sdljare kommer dverens om
ett fast pris for en framtida leverans av underliggande instrument,
exempelvis el. (Se dven Derivatinstrument.)

Tillgdnglighet Faktisk elproduktionsférmaga i férhallande till maximalt
mojlig produktion.

TSO Engelsk forkortning for Transmission System Operator, system-
ansvarig fér transmissionsnatet. Ansvarig for drift, underhall och ut-
veckling av éverféringssystemet inom ett givet omrade. (Jamfér DSO.)

Unbundling Juridisk separation av éverféring och distribution fran
andra verksamheter (produktion/férsaljning).

Volatilitet Matt pa hur priset pa en vara varierar under en tidsperiod.

Vardekedja Process for vardeskapande, inom elbranschen produktion,
transmission, distribution, handel och férséljning av el.

Varmekraft El som produceras via en uppvdarmningsprocess, till exem-
pel gasturbin eller med angprocess i ett kol- eller kirnkraftverk (jamfor
kraftvarmeverk).

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

Spéanning
1 kV (kilovolt) = 1 000 volt (V)




Vattenfalls historia

VATTENFALLS HISTORIA

v vl i

Olidani Gota dlv var ett av de forsta stora vattenkraftverken som byggdes 1909-1916 av nybildade Kungliga Vattenfallsstyrelsen.

1909 Ombildningen av Trollhdtte kanal- och vattenverk till Kungliga
Vattenfallsstyrelsen 1909 markerar Vattenfalls fodelse. Svenska staten
hade kdpt fallréttigheternai Trollhdttan nagra ar tidigare och bérjar nu
aktivt att engagerasigiden nya elkrafttekniken.

1909-1916 De férsta stora vattenkraftverken — Olidan, Porjus och Alv-
karleby — byggs.

1951 Invigning av vattenkraftverket Harspranget, i flera avseenden
varldens da storsta vattenkraftverk. Samma ar tas dven varldens forsta
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 hdgspanda
likstrémsledning — mellan fastlandet och Gotland.

1975-1976 Vattenfalls tva forsta karnkraftsreaktorer Ringhals 1 och
2 tasidrift. Under 1970- och 80-talen byggs tolv reaktorer i Sverige,
varav sju dgs av Vattenfall.

1992 Statens Vattenfallsverk ombildas till aktiebolaget Vattenfall.
Ansvaret fér stamnétet, det svenska hégspanningsnétet, ldggs pa den
nybildade myndigheten Svenska Kraftnat.

1995 Vattenfalls styrelse beslutar om eninternationell tillvéxtstrategi
for Vattenfall.

1996 Den svenska elmarknaden avregleras. EIndtsverksamheten sepa-
reras juridiskt fran elproduktion och -férsaljning.

Europeisk expansion

1996 Den internationella expansioneninleds 1996 genom forvarvet
av det finska eldistributionsféretaget Hdmeen Sahko. Ett representa-
tionskontor dppnas i Hamburg och Vattenfall bérjar agera pa den tyska
elmarknaden genom joint venture 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 fér staden att salja ytterligare 25,1% till
Vattenfall. Kérnkraftsreaktorn Barsebdck 1 sténgs efter riksdags-
beslut.

2000 ljanuariférvarvas 55% i polska varmeproducenten EW i Wars-

zawa, Polen. laugustisluts avtal med E.ON om férvarv av majoriteten
av aktiernaiBerlins energiféretag Bewag. Affaren blockeras dock av

amerikanska Southern Energy (numera Mirant).

2001 | februariforvarvas 32% i det polska distributionsbolaget GZE.
Vattenfall blir i maj majoritetsdgare i HEW genom aktieférvary fran E.ON
och Sydkraft. HEW férvérvar i maj dels elproducenten VEAG som ocksa
dger stamnatet i 6stra Tyskland, dels brunkolsproducenten LAUBAG.

2002 Vattenfall férvarvarijanuari samtliga Mirants aktier i Bewag.
Vattenfalls olika férvarv 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 ini Vattenfall Europe AG.
Agarandelenipolska EW 6kas till 70% och i GZE till 54%.

2005 | april férvarvas 35,3% av aktierna i danska Elsam A/S.
Karnkraftsreaktorn Barsebdck 2 stangs den 31 maj. | augusti meddelar
Vattenfall att man Overskridit gransen 95% av aktiernai Vattenfall
Europe AG ochiinitierar eninlésen av minoritetsdgarnas aktier.

2006 Den 1 januari ersatts de lokala tyska varumarkena HEW och Bewag
samt de polska varumarkena EW och GZE med varumarket Vattenfall.
Agarandelen 6kas till 75% i de bdda polska bolagen. Den 1 juli férvérvas
enrad danska kraftvarme- och vindkrafttillgangar fran det danska féreta-
get DONG i utbyte mot &garandeleniElsam A/S och I/S Avedére 2. Bygget
av pilotanldggningen for avskiljning och lagring av koldioxid i Schwarze
Pumpe startar.

2007 Vindkraftparken Lillgrund med 48 turbiner star klar och levererar i
slutet av aret el. | december beslutas att Business Group Europe och Busi-
ness Group Polen slds samman till Business Group Centraleuropa.

Produktion: Vattenfall AB och Intellecta Communication AB.

Foto: Anders Kjellberg — Flygfotot.se (omslag) Bruno Ehrs (s. 57)

Stefan Berg (s. 59) och Vattenfall AB.

Tryck: Intellecta Tryckindustri. Copyright 2008, Vattenfall AB, Stockholm.
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