


Vattenfall ar Europas femte stérsta elproducent och den stérsta varmeproducenten. Koncernens omsatt-
ning uppgick 2008 till164 549 MSEK. Vattenfalls vision &r att vara ett ledande europeiskt energiféretag och
huvudprodukterna ar el och varme. Vattenfall agerar i alla delar av vardekedjan for el: produktion, transmis-
sion, distribution och férsaljning samt producerar, distribuerar och séljer varme. Vattenfall bedriver ocksa
energihandel och brunkolsbrytning. Koncernen har ungefar 33 000 anstallda och moderbolaget Vattenfall
AB &gs till100% av svenska staten. Verksamheten bedrevs under 2008 i Sverige, Danmark, Finland, Tysk-
land, Polen och Storbritannien. | och med det planerade forvarvet' av det nederldndska energiféretaget
Nuon kommer Vattenfall fran och med 2009 &ven att ha verksamhet i Nederlanderna och Belgien.

1) L&s mer pa sidan 70.
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1) Kassafldde fran den I6pande
verksamheten minus férnyelse-
investeringar.

2008 2007 Férandring, % 2008, MEUR! 2007, MEUR!
Nettoomsattning, MSEK 164549 143639 14,6 15041 13130
Roérelseresultat fore avskrivningar (EBITDA), MSEK 45960 45821 0,3 4201 4188
Rorelseresultat, MSEK 29895 28583 4,6 2733 2613
Rorelseresultat exkl. jamforelsestérande poster, MSEK 29797 28 497 4,6 2724 2605
Resultat fore skatter, MSEK 23498 23933 -1,8 2148 2188
Arets resultat, MSEK 17763 20686 -14,1 1624 1891
Resultat per aktie, SEK 129,80 150,11 -13,5 11,86 13,72
Avkastning pa eget kapital, % 13,6 17,6
Avkastning pa nettotillgdngar, % 15,1 16,6
Totala tillgangar, MSEK 445827 338236 31,8 40752 30917
Soliditet, % 31,6 36,7
Internt tillférda medel (FFO), MSEK 30735 34049 -97 2809 3112
Fritt kassafléde, MSEK 18963 19650 -3,5 1733 1796
Investeringar, MSEK 42 296 18964 123,0 3866 1733
Elproduktion, TWh 163,1 167,6 -2,7
Varmeforsaljning, TWh 35,6 36,2 -1,7
Medelantal anstéllda, personar 32801 32396 1,3

1) Omrékningskurs 10,94 SEK/EUR.



Vattenfalls marknader

(Ids mer pa sidan 70).

Skuldsattningsgrad Nettoskuld, kvartalsvis

1) loch med det planerade férvarvet av det
nederldndska energiféretaget Nuon kommer
Vattenfall fran och med 2009 &ven att ha
verksamhet i Nederlanderna och Belgien

Utslapp av koldioxid
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1) Vindkraft, biobransle och avfall upp-
gartill 2,4 TWh fér 2008 och 1,9 TWh
for 2007, vilket motsvarar cirka 1-2%

Specifika koldioxidutsldpp fran
Vattenfalls totala el- och varmepro-
duktion, inkl. forvarvade foretag.
Approximering for 1991-2002.

Business Group Norden

Vattenfall &r den ledande energikoncernen i Norden med en mark-
nadsandel inom elproduktion pa cirka 20%. Verksamheten omfattar
Sverige, Finland och Danmark samt Vattenfalls vindkraftsatsningar

i Storbritannien. Vattenfall producerar, distribuerar och séljer bade
eloch varme. Vattenkraft och karnkraft ar basenielproduktionen -
men dven vindkraft, biobranslen, avfall och fossila branslen anvands.
Vattenfall saljer fjdrrvarme och har en betydande varmeproduktion,
till stor del baserad pd biobrédnslen, och &r den fjarde stérsta varme-
leverantdreniNorden. Vidare bedriver Vattenfall konsult- och entre-
prenadverksamhet, huvudsakligen inom energisektorn.

Andel av Andel av

koncernens koncernens

externa netto- rorelseresultat’,  Produktionsmix,

omsattning', 33% 56% produceradel, %
Vattenkraft 40
K&rnkraft 51

Fossilkraft 7

Vindkraft och
biobransle 2

av Vattenfalls totala elproduktion.

Business Group Centraleuropa

Business Group Centraleuropa omfattar verksamheternai Tyskland och
Polen. | Tyskland producerar, distribuerar och séljer Vattenfall el och
varme och ar for ndrvarande landets tredje storsta elproducent och den
stdrsta fjarrvarmeleverantdren. Produktionen &r i huvudsak baserad pa
brunkol. Verksamheten innefattar brunkolsdagbrott i Lausitz, kraftverk
i6straoch norra Tyskland, transmissionsnatet i 6stra Tyskland samt
lokalnat i Berlin, Hamburg och Mecklenburg Vorpommern.

| Polen utgdr varmeproduktion och varmefdrsaljning den storsta
delen av verksamheten och Vattenfall har en marknadsandel pa cirka
12%. El- och vdrmeproduktionen &r frémst baserad pa kol. Vattenfall
ager och driver dven elndt samt distribuerar och séljer el, framst i syd-
vastra delen av Polen.

Andel av
koncernens koncernens
externa netto- rorelseresultat’,
omsattning', 60% 51%

Andel av

Produktionsmix,

producerad el, %?
Vattenkraft 4
Fossilkraft 95
Vindkraft,

biobrénsle
ochavfalll

1) Segmentet Ovrigt redovisar en extern nettoomséttning pd 10 635 MSEK (7%) och ett rérelseresultat pd -2 005 MSEK (-7%).

2) | den tyska verksamheten producerar Vattenfall normalt &ven el fran karnkraft men under 2008 stod tva av de tyska kdrnkraftverken stilla (se sidan 2).
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Telefon 08-739 50 00,
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Omslag

Koldioxiden, som avskiljs i Vattenfalls pi-
lotanldggning Schwarze Pumpe, férvarasii
tva stora tankar i vdntan pa transport till en
permanent lagringsplats.



Making electricity clean sammanfattar
Vattenfalls strateqi, klimatvision och |6fte till
kunder och samhélle. Ar 2050 ska Vattenfalls
verksamhet vara klimatneutral och arbetet for
att na det malet ar redan i full gang. Kraftfulla
investeringar i fornybara energikallor,
karnkraft och den nya CCS-tekniken for att
avskilja och lagra koldioxid ar Vattenfalls
viktigaste bidrag i kampen mot den globala
uppvarmningen. For att na klimatvisionen
kravs lonsam tillvaxt, bade genom utbyggnad
av egen produktion och genom férvarv.




Viktiga handelser

=18

Startskott fér varldens forsta pilotanlaggning fér CCS

Vattenfall invigde den 9 september virldens forsta koleldade CCS-kraftverk
baserat pd oxyfuelteknik. CCS stir for Carbon Capture and Storage och innebir
avskiljning och lagring under jord av den koldioxid som uppstar vid forbrinning.
Investeringssumman for pilotanliggningen vid Schwarze Pumpe uppgick till

cirka 70 MEUR (lds mer pa sidorna 16—19).

Aktivt sdkerhetsarbete

pa karnkraftverken

Vattenfall har gjort en noggrann over-
syn av sikerhetsarbetet i samrdd med
berérda myndigheter och internatio-
nellt erkinda experter har dven gjort
oberoende djupanalyser av Vattenfalls
arbete med kirnkraftsikerhet. For att
ytterligare stirka sikerhetsarbetet ut-
sags 1februari en CNO (Chief Nuclear
Officer), som rapporterar direkt till
koncernchefen i frigor om kirnkraft-
sikerhet och ir koncernledningens
kirnkraftexpert. Vattenfall tillsatte
dven ett kirnsikerhetsrad.

FN:s atomenergiorgan IAEA ge-
nomforde 1 bérjan av 2008 en tre
veckor ling granskning av Forsmarks
kirnkraftverk. Granskningen visade
att Forsmark hiller god internationell
nivd i sikerhetsarbetet. Ett antal for-
bittringstorslag identifierades, som
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Vattenfalls klimatvision:
klimatneutralt 2050

Vattenfall har preciserat sin strategiska
inriktning, som kan uttryckasi tre ord
—Making electricity clean. Vattenfalls
klimatvision ar att vara klimatneutralt
2050 (las mer pd sidorna 6-7).

Inlésen av minoritetsandelar i
Vattenfalls tyska dotterbolag

I april fullbordades inlosen av atersta-
ende minoritetsandelar (3,19%) i Vat-
tenfalls tyska dotterbolag Vattenfall
Europe AG och bolaget avnoterades
fran de tyska aktiebOrserna.

Forsmark kommer att genomfora.

De tva tyska kidrnkraftverken
Brunsbiittel och Krimmel, som obe-
roende av varandra snabbstoppades i
juni 2007, ir fortfarande inte 1 drift.
Orsakerna till snabbstoppen dtgirda-

des under 2007 men tidskrivande kon-
troll och verifieringsarbete samt nya
krav har medfort att anliggningarna
innu inte kunnat aterstartas (lis mer

pd sidorna 20-23).



Viktiga handelser

Stor vindkraftsatsning i Storbritannien

Vattenfall forvirvade flera brittiska

vindkraftbolag under hosten.

* AMEC Wind Energy Ltd, ettav Stor-
britanniens frimsta utvecklingstore-
tag for vindkraftparker, med pigi-
ende projekt mellan 500750 MW.

* Eclipse Energy UK Plc, som arbetar
med sex vindkraftprojekt 1 Storbri-
tannien med en sammantagen effekt
pa over 200 MW.

* Thanet Offshore Wind Ltd, som med
300 MW under byggande ir Storbri-
tanniens storsta vindkraftprojekt.

Vattenfall ingick ocksi 1 slutet av dret
partnerskap med ScottishPower Re-
newables, for att delta 1 den tredje
brittiska utbudsrundan av havsbaserad
vindkraft. Det gemensamma malet dr
att etablera 6 000 MW vindkraft (3000

MW vardera) till 2020. Det motsvarar
fornybar hushallsel till totalt 4 miljo-
ner hem. ScottishPower Renewables
ir dotterbolag till virldens storsta

vindkraftoperator Iberdrola (Iis mer
pa sidorna 12-15).

Fotografisk modellillustration av kraftvarmeverket Moorburg.

Klartecken for kraftvarmeverket Moorburg i Hamburg
Den 30 september beviljade Hamburgs myndighet for stadsplanering och miljé

(BSU) tillstand for Vattenfall att bygga det stenkolseldade kraftvirmeverket Moor-

burgiHamburg, Tyskland. Tillstandet dr forknippat med ett antal nya restriktioner

som paverkar driften av anliggningen. Vattenfall har dirtor begirt domstolsprov-

ning av myndighetens beslut.

Férvarv av andel i

polskt energibolag

I november forvirvade Vattenfall 18,7%
av det polska energiféretaget ENEA
S.A. Foretaget, som ar ett av fyra stats-
dgda energiforetagi Polen, har 2,3 mil-
joner kunder och svarar fér ungefir 8%
av landets totala elproduktion. ENEA
S.A. har en blandad portf6]j som domi-
neras av kolbaserad elproduktion men
som dven innehéller savil smaskalig vat-
tenkraft som planerade investeringar
i utvecklingsprojekt inom vindkraft.
Vattenfall 4r idag det storsta utlindska
energiforetaget 1 Polen och forvirvet
starker ytterligare Vattenfalls position
pa den polska energimarknaden.
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Koncernchefen har ordet

2008 blev ytterligare ett bra dr for Vattenfall. Mot bakgrund
av den allminna konjunkturforsvagningen i Europa, det
faktum att kirnkraftverken i Brunsbiittel och Kriitmmel stod
stilla hela dret och att kostnaderna for CO,-utslippsritter steg
betydligt, anser jag att vi har anledning att vara ndjda med
resultatet. Vattenfalls nettoomsittning 6kade med 14,6% till
164 549 MSEK (143 639) och rorelseresultatet steg med 4,6%
till 29 895 MSEK (28 583). Avkastningen pa eget kapital
sjonk till 13,6% (17,6). Forsamringen forklaras dock 1 huvud-
sak av den positiva engdngseffekt pd foregdende drs resultat
som sinkningen av den tyska bolagsskatten innebar.

Den finansiella krisen har paverkat Vattenfall, men 1 vi-
sentligt mindre utstrickning an manga andra foretag. El- och
ravarupriserna Skade successivt under forsta halviret for att
sedan sjunka drastiskt under hosten till f6ljd av finanskrisen.
De kraftigt fallande elpriserna under hosten har dock endast i
begrinsad omfattning paverkat resultatet tack vare Vattenfalls
prissakring.

Vattenfalls stabila finanser r en tillgang, vilket visade sigi
november 2008 nir bolagets obligationsemission dverteckna-
des nistan fyra ginger. De oroliga tiderna innebir ocksi moj-
ligheter, dir Vattenfall kan dra nytta av sin finansiella styrka
tor att flytta fram positionerna. Under dret genomforde Vat-
tenfall tre forvirv i Storbritannien och forvirvade en andel 1
ett stort energiforetag i Polen. Efter rikenskapsarets utging,
1 borjan av 2009, lade Vattenfall ett bud pd 100% av aktierna
1 den nederlindska energikoncernen Nuon. Nuon kommer
att bilda Vattenfalls tredje regionala Business Group. I och
med forvirvet fir Vattenfall en sammanlagd elproduktion
pa cirka 185 TWh. Vi har tydligt pekat ut Beneluxlinderna
och Storbritannien som mycket intressanta regioner och det
ir med stor tillfredsstillelse jag konstaterar att vi nu skapar
en stark position 1 Benelux och att vi piborjat vir etablering
1 Storbritannien.

Under 2008 har vart arbete med att ge kunderna bittre
erbjudanden och service fortsatt att ge resultat. I Norden har
No6jd Kundindex (NKI) forbattrats fran 62 till 69 jamftort
med foregiende ar och vi 4r ett av de bolag som vinner flest
kunder pd marknaden. I Tyskland, dir Vattenfall under 2007
tappade manga kunder, vinde trenden under 2008 och an-
talet kunder okar nu. Kundernas fortroende dr Vattenfalls
viktigaste tillgdng och dven om mycket arbete dterstar tills vi
nitt en tillfredsstillande kundnojdhet, sd 4r vi pa ritt vig.
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Siker drift av vira anliggningar ir sjilva grunden for var
verksamhet och en forutsittning tor bide lonsamhet och
fortroende frin omvirlden. I hela koncernen pigir ett ar-
bete for stindiga forbittringar och stirkt sikerhetskultur.
Under 2008 har bolagets tvd tyska kirnkraftverk stitt stilla
for revision och tekniska forstairkningar. De kommer att
dterstartas sd snart arbetet, som sker 1 nira dialog med de
tyska myndigheterna, ir slutfort.

P& vdg mot en klimatneutral verksamhet

2008 var pd minga sitt vindkraftens r inom Vattenfall. [ juni
invigdes vindkraftparken Lillgrund i Oresund av Sveriges
kung, Carl XVI Gustaf och den svenska vice statsministern
Maud Olofsson. Under hdsten forvirvade Vattenfall bolagen
AMEC Wind Ltd och Eclipse Energy UK Plc, samt Thanet
Offshore Wind Ltd, samtliga i Storbritannien, dir vi sedan
tidigare dger den havsbaserade vindkraftparken Kentish Flats.
Dirutdver ska Vattenfall, 1 partnerskap med ScottishPower
Renewables, delta 1 budgivning gillande fortsatt utbyggnad
av brittisk vindkraft till havs.

Vindkraftsatsningarna i1 Storbritannien ir ett av manga
exempel pd hur Vattenfall arbetar aktivt och metodiskt ilinje
med vir strategiska inriktning — Making electricity clean.
Dessa tre ord uttrycker virt lofte till kunder och samhille
och klimatvisionen ir en integrerad del av det: r 2050 ska
Vattenfalls verksamhet vara klimatneutral.

Klimatvisionen ir Vattenfalls svar pa den gigantiska ut-
maning som de stora utslippen av vixthusgaser och den ac-
celererande uppvirmningen av jordens klimat utgor. Virl-
dens ledare 4r eniga om att denna farliga utveckling maste
hejdas och pa sikt vindas. Ansvaret for detta dligger oss alla.
EU antogidecember 2008 bindande klimatmal som inne-
bir att utslippen av koldioxid ska minskas med 20%, andelen
fornybar energi ska bli 20% och energiforbrukningen ska
minska med 20%, till 4r 2020. Vattenfall stodjer dessa mal
och kommer att bli ett av de europeiska féretag som bidrar
mest till dem. Europeiskt ledarskap 1 klimatfrigan ir en
nyckel till framging vid de internationella férhandlingarna
i Képenhamn i december 2009, som Vattenfall hoppas ska
leda till ett globalt klimatavtal.

Resan mot ett klimatneutralt Vattenfall foljer forstas inte
en enda vig, utan flera olika. Fram till 2020 blir utbyggnaden
av fornybara energikillor som vindkraft och biobrinslen det



mest synliga bidraget till de europeiska klimatmalen. Genom
att blanda biobrinslen med fossila brinslen 1 konventionella
kraftverk kan utslippen minskas. Vidareutveckling av den
befintliga kirnkraften dr ocksa ett viktigt steg. Allra viktigast
pa lite sikt blir inférandet av den nya CCS-tekniken, som gor
det mojligt att avskilja och lagra koldioxid istillet for att slippa
ut den 1 atmosfiren. I september 2008 invigde Vattenfall en
pilotanliggning vid tyska Schwarze Pumpe och det dr vir
ambition att delta 1 EU:s program f6r demonstrationsan-
liggningar i storre skala. Virldens beroende av kol idag och
i framtiden gér CCS-tekniken mycket betydelsefull som en
brygga till framtidens energisystem.

Ett led 1 arbetet mot hillbar utveckling ar att 6ka ande-
len el i den totala energianvindningen. Om fler omriden
6vergar fran andra energibirare till forman for el bidrar det
till 16sningen av klimatfragan. Uppvirmning och kylning
av fastigheter med virmepumpar, drift av energiintensiv
industri och —inte minst — drivimedel f6r privatbilar 4r nagra
av de omraden dir el kommer att fi en avsevirt 6kad an-
vindning.

I dr publiceras Vattenfalls drsredovisning samma dag som
hallbarhetsredovisningen. De dr utformade for att tillsammans
ge en samlad bild inte bara av bolaget under 2008 utan ocksa av
framtiden som vi ser den. 2009 ir ett mirkesdr for Vattenfall.
Det dr nimligen 100 ar sedan som Sveriges riksdag fattade
beslut om att grunda Kungliga Vattenfallsstyrelsen, Vattenfall
AB:s "foregangare”. Vi dr stolta 6ver vir linga historia, som
hinger samman med byggandet av det moderna sambhillet.
Flera av de foretag som idag ingdr i Vattenfallkoncernen ir
faktiskt dldre dn 100 ir och nir vi firar vért jubileum och
blickar framat dr det viktigt fOr oss att inte bara tinka pd vad
vi kommer att gora i framtiden utan hur vi gor det. Darfor
viljer vi att fira vara 100 ir under parollen Making electricity
clean.

Det dr med goda forutsittningar och ett starkt resultat 1
ryggen som vi nu tar oss an utmaningarna under 2009 och
framit. Lingsiktig Ionsamhet dr en forutsittning for att vi ska
uppnd vir klimatvision — men dven det omvinda giller. Viir
forvissade om att ett aktivt klimatarbete ar en framgingsrik
affdrsstrategi. De energiforetag som fOrst formar anpassa sig
till de nya kraven fran omvirlden blir de mest I6nsamma.
Vattenfall har ett gott utgingslige.

Lars G Josefsson ¥
Koncernchef

Koncernchefen har ordet
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Making electricity clean

Vattenfalls strategiska inriktning ar tydlig och klar - Making electricity clean. Detta sammanfattar Vattenfalls
klimatvision: att vara ett klimatneutralt féretag 2050. Vagen dit kantas av flera stora utmaningar. Vattenfall
maste minska utslappen av koldioxid fran befintlig verksamhet och kraftigt dka produktionen av el med
mycket Iaga koldioxidutslapp, samtidigt som ekonomiska forutsattningar skapas for att kunna finansiera
stora investeringar. Vattenfall arbetar ocksa for att el ska fa nya anvandningsomraden, pa bekostnad av
andra mindre klimatvanliga och mindre effektiva energislag som till exempel olja.

Hoégt stalld - men realistisk — klimatvision... ...forutsatter kraftig produktionstillvaxt

Vattenfalls klimatvision ir att foretagets verksamhet ska  Foratt nd klimatvisionen miste Vattenfall minska utslippen av
vara klimatneutral till 2050. Visionen ligger heltilinje med  koldioxid frin befintlig verksamhet samtidigt som produktio-
Vattenfalls fem strategiska ambitioner — Nummer Ett for  nen av el med mycketliga koldioxidutslipp maste vixa kraftigt.
kunden, Nummer Ett for miljon, Lonsam tillvixt, Bench-  Den nya elproduktionskapacitet som krivs for att nd klimat-
mark for branschen och En attraktiv arbetsgivare. visionen ska komma fran férnybara kraftkillor som vindkraft,

Vattenfalls mal &r att fran 1990 till 2030 halvera de specifika utslappen Klimatvisionen forutsatter en kraftig 6kning av elproduktion med
fran befintlig verksamhet. Klimatvisionen &r att vara klimatneutral 2050. mycket Idga koldioxidutslapp. Tillvdxten i ny kapacitet fér elproduk-
tion sker bade i form av organisk tillvaxt och genom férvéarv.
9CO,/kWhel % 2008 2030
100
|
600 Vind 1% Hav 8%
Kol 20%
500 75 Fossilkraft
Vatten 24% med CCS16%

i 0,
400 : Fossilkraft 47% Karnkraft 22% Gas 4%
********************** 1) Kérnkraft 28%
300 3 ‘
200 3 :
' ' 25
100 3
\ ' ‘
0 ‘ : 0
1990 2010 2030 2050

1) 1990 &r basdret fér sdvél Kyotoprotokollet som EU:s utslappsmal.
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bioenergi och havsenergi, kolkraft med den nya CCS-tekniken
for avskiljning och lagring av koldioxid samt fran kirnkraft.

Tillvaxt kraver investeringar

Tillvixten i ny kapacitet for elproduktion sker bade i form av
organisk tillvixt och genom forvirv. Vattenfall planerar bide
att bygga nya kraftverk och att forbittra och hoja kapaciteten
1 befintliga produktionsanliggningar. En viktig del 1 arbetet
blir att successivt introducera CCS-tekniken i de koleldade
kraftverken i Tyskland, Danmark och Polen.

Foretagstorvirv spelar en viktig roll for att na tillvixt-
milen. Vattenfall inriktar sig idag pd forvirv inom nuva-
rande marknader, samt 1 Storbritannien och Beneluxlan-
derna. Andra prioriterade tillvixtmarknader 4r Frankrike
och Centraleuropa. I Storbritannien genomforde Vattenfall
under 2008 tre foretagstorvirv, samtliga inom vindkraft. [
boérjan av 2009 lade Vattenfall ett bud pd Nederlindernas nist
storsta energiforetag, Nuon', med cirka 3 miljoner kunder
och drygt 6 000 medarbetare.

Beslut om forvirv maste ligga i linje med Vattenfalls Gver-
gripande strategi. Forvirven ska bedomas stodja Vattenfalls
miljomal och bidra till att sikra energiférsorjning och stabila
priser till det omgivande samhillet. Dessutom ska forvirv
upptylla uppsatta krav pa riskprofil och I6nsamhet, samt bidra
positivt till Vattenfalls mix av olika energislag.

Making electricity clean

Kassaflédet maste stirkas for att klara expansionen
Foratt Vattenfall ska kunna finansiera de stora investeringar-
na krivs en fortsatt hog lonsamhet, men framforallt ett starkt
och forbittrat kassafldde. For att stirka kassaflodet miste alla
processer vara kapitaleffektiva och ritt investeringar maste
goras vid ritt tillfalle. En viktig roll har ocksd Operational
Excellence-programmet som fokuserar pa produktivitets-
forbattringar och ett bittre utnyttjande av synergier over
nationsgranserna. Framging inom dessa omraden krivs for
att Vattenfall ska kunna nd en av sina strategiska ambitioner
—Benchmark f6r branschen.

Overgéng till el mer energieffektivt

Eldr en effektiv energibirare och oftast det mest kostnadsef-
fektiva alternativet. En 6verging till el kan leda till totalt sett
minskad energianvindning. Vattenfall ser stora mojligheter
for el att ta 6ver frin andra energislag inom uppvirmning
och kylning av fastigheter, inom transportsektorn och inom
industrin. Ny teknik kommer inom det nirmaste decenniet
att skapa en rad nya tillimpningsomriden for el, till exempel
eldrivna personbilar, vilket leder till att efterfrigan pa el stiger
ytterligare. Lds mer om nya anvindningsomraden for el pa
sidan 25.

1) Budet avser Nuons konkurrensutsatta verksamhet (produktion och forsaljning).
Nuons nitbolag Alliander ingdr inte i uppgérelsen.

Prioriterade tillvdxtmarknader fér Vattenfall

" Vattenfalls huvudmarknader 2008
Vattenfallverksamhet fran 2009
Prioriterade tillvaxtmarknader fér Vattenfall

Budet pa nederléndska Nuon i bérjan av 2009
innebdr att Vattenfall dven etablerar verksamhet
iNederlanderna och Belgien.

Kassaflode Tillvaxt kréver investeringar

Kassafléddet maste starkas
for att klara expansionen.

Investeringsprogram 2009-2013

Miljarder SEK
160

El-och
Varmeproduktion

Né&t Ovrigt
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Strategiska ambitioner

Vattenfall arbetar for att utveckla
kundernas konkurrenskraft, miljé och livskvalitet
genom effektiva energilésningar och service i varlds-
klass. Vattenfall vill vara kundernas forsta val, det vill
sdga den energileverantér kunderna féredrar, och
Vattenfall stravar efter att vara det energiféretag
som férvaltar sina tillgangar allra bast, bade vad gél-
ler miljo och ekonomi. De finansiella malen och de
fem strategiska ambitionerna ar kdrnan i detta arbe-
te som ska genomsyras av

Vattenfall ska erbjuda energildsningar som svarar
mot kundernas behov och som bidrar till en hallbar
samhallsutveckling. En grundldggande forutsattning
for att Iangsiktigt kunna satsa pa ny el- och vdrme-
produktion med lag miljopaverkan &r att standigt
skapa varde i verksamheten. Hur detta ska uppnas
framgar av Vattenfalls fem strategiska ambitioner:
Nummer Ett fér kunden, Nummer Ett f6r miljon,
Lénsam tillvaxt, Benchmark for branschen och en
Attraktiv arbetsgivare. Ambitionerna samverkar och
ar beroende av varandra.

Kan Vattenfall bidra till en hallbar samhéllsutveck-
ling genom att erbjuda energilésningar som svarar
mot kundernas behov samt moter en hég miljo-
standard, far Vattenfall ocksa kundernas och allman-
hetens fértroende.

Har Vattenfall allmanhetens fértroende har Vatten-
fall Iattare att attrahera ratt kompetens.

Med ratt kompetens, bra ledarskap och engage-
rade medarbetare kan Vattenfall bli ett foredome i
branschen.

Ar Vattenfall ett fdredéme i branschen med fokus
pa operationell effektivitet och vardeskapande kan
Vattenfall fortsatta att expandera med god I6nsam-
het, vilket ar en grundférutsattning for att Vattenfall
ska kunna bidra till en hallbar samhallsutveckling
samt arbeta i enlighet med den strategiska inrikt-
ningen Making electricity clean och klimatvisionen
att vara klimatneutral 2050.
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Nummer Ett for kunden

Att ha ndjda kunder ar nédvandigt for Vattenfalls fortsatta
framgdng och fértroendet fér Vattenfalls verksamhet. Okad
kundnéjdhet leder ocksa till 8kad lojalitet, en vdxande kundbas
och battre ISnsamhet. Har Vattenfall mdnga ndjda kunder hjélper
det dessutom till att bygga brarelationer med andra intressenter,
vilket &r en férutsattning for att fa férstaelse och acceptans for
verksamheten samt fortsatt I6nsam tillvaxt.

Nummer Ett for miljon

Férvantningarna pa energibranschen att bidra till en hallbar ut-
veckling av samhallet vaxer standigt. Kunskapen och medveten-
heten om miljon 6kar och leder tillsammans med globalisering och
teknikutveckling till en 6vergang till en mer strikt lagstiftning. Am-
bitionen att bli Nummer Ett for miljon och moéta framtidens miljo-
krav &r nddvandig for att skapa fértroende och tillstand att bedriva
verksamhet och vaxa.

Lonsam tillvaxt

Lonsam tillvaxt ar nédvandig for Vattenfalls framtida konkurrens-
kraft och férmaga att uthalligt skapa ekonomiskt varde. Storlek ger
enrad viktiga strategiska fordelar, till exempel marknadsposition,
finansiell styrka samt riskspridning. Darutdver finns operationella
férdelar, sdsom mer kostnadseffektiva inkdp och effektivare admi-
nistration, vilka ocksa 6kar [dnsamheten.

Benchmark for branschen

Okande konkurrens och prispress kommer att vara en ihallande
trend pa den europeiska energimarknaden. Fér att méta denna ut-
maning med bibehallen I6nsamhet, maste Vattenfall fortsétta att fo-
kusera pa operationell effektivitet. Da Vattenfall &r ett féretag som
jobbar pa flera marknader och med olika typer av aktiviteter finns
stora mojligheter att utbyta erfarenheter och tatillvara synergier
for att darigenom 6ka effektiviteten inom organisationen.

En attraktiv arbetsgivare

Vattenfalls framgang &r beroende av bra ledarskap, ratt kompetens
och starkt engagerade medarbetare. Vattenfall star infor ett gene-
rationsskifte som innebadr en stor utmaning. Kombinationen av att
erfarna personer med unik kunskap gar i pension samt féréandring-
ar av den demografiska profilen i samhallet, leder till att konkur-
rensen om de mest kvalificerade individerna 6kar. Darfor ar det helt
nodvandigt att Vattenfall ar en attraktiv arbetsgivare.



Strategiska ambitioner

Oka kundorienteringen samt vinna marknadsandelar
och samtidigt 6ka kostnadseffektiviteten

- Oka kundorienteringen inom Vattenfalls samtliga verksamheter.

+ Sdkerstalla att Vattenfall har produkter och tjanster som bdast
svarar upp mot de enskilda kundsegmentens behov.

« Oka medvetenheten om och stirka varumaérket.
» Fortsatta att 6ka kundbas och marknadsandelar.

« Sakerstalla en rimlig [dnsamhet och bibehallen konkurrenskraft
genom kontinuerligt 6kad kostnadseffektivitet.

Utveckla produktionsportféljen i riktning mot ren energi

- Vasentligt 6ka investeringarna i tekniker med Idga utsldpp, det vill sdga férnybar
energi, karnkraft och kol med CCS (avskiljning och lagring av koldioxid).

- Oka effektiviteten i befintlig el- och vdrmeproduktion liksom i ndtverksamheten.
« Paskynda aktiviteterna inom forskning och utveckling, till exempel CCS.

« Aktivt verka fér globala och marknadsorienterade klimatlésningar for
att fradmja investeringar i produktionstekniker med Idga utslapp.

Driva tillvaxt genom organisk expansion samt affarsutveckling
i kombination med férvérv pa prioriterade marknader

- Oka satsningen pa organisk expansion.
« Fortsatta med forvarvsaktiviteter, primért fér att komma in pa nya marknader.
+ Driva affarsutveckling som ett komplement.

Strava efter operationell effektivitet genom 6kad produktivitet
och battre utnyttjande av koncerndévergripande synergier

* Kontinuerligt driva program for 6kad effektivitet i verksamheten
(benchmarking, benchlearning, férbattrade processer).

+ Mata, folja upp och beldna forbattrade prestationer.

Attrahera, behalla och utveckla individer och kompetenser fér framtiden
+ Sdkra kompetensférsorjningen.
« Attrahera, behalla och utveckla forstklassiga ledare.

* Fortsatta att utveckla organisationen genom 6kat
engagemang bland medarbetarna.
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Strategiska ambitioner

Nummer Ett for kunden

Vattenfalls Trygghetsavtal - ett tredarigt
fastprisavtal fér el med omteckningsratt pa
den svenska marknaden - ar fortfarande
ett av marknadens mest efterfragade avtal.

Framgang for elavtalet "Easy"” i Tyskland,
vilket erbjuds via Internet till kunder i hela
Tyskland.

o o0

Nummer Ett for miljon

Pilotanldggningen for CCS togs i drift vid
Schwarze Pumpe, Tyskland.

Vattenfalls klimatvision - att vara klimat-
neutral 2050 - lanserades.

Fortsatt byggnation av stenkol- och brunkols-
baserade anldggningari Tyskland, med hég
verkningsgrad och miljéprestanda. Anlagg-
ningarna konkurrerar ut dldre kapacitet och
minskar utslappen av koldioxid. L&s mer pa
sidan14ihallbarhetsredovisningen.

Lonsam tillvaxt

Foérvarv av vindkraftféretag i Storbritan-
nien; Eclipse Energy UK Plc, AMEC Wind En-
ergy Ltd och Thanet Offshore Wind Ltd.

Férvarv av18,7% av det polska energifore-
taget ENEA S.A.

Vattenfall har pd den nordiska marknaden
etablerat Idngsiktiga samarbeten med indu-
striella kunder som Outokumpo, Hydro, Stora
Enso, Smurfit Kappa och Borealis.

Fortsatt utveckling av energiquider pa
Internet fér att hjalpa hushallskunder till
effektivare energianvandning.

Byggnation av nya biobransleeldade an-
ldggningar i Danmark, Tyskland, Polen,
Sverige och Finland.

Okad "sameldning” av kol och biobrénsle.
Uppgraderingar av vattenkraftanldagg-
ningar.

Stor satsning inom vindkraft i Storbritan-
nien (I&s mer pa sidorna 14-15).

Tillstand att fortsatta byggnationen av kraft-
varmeverket Moorburg, Hamburg.

For tredrsperioden 2009-2011 planerar
Vattenfall att investera cirka 58 miljarder
SEK i tillvaxtinvesteringar inom el- och var-
meproduktion.

Benchmark for branschen

Ett program for produktivitetsférbattringar
pa 11% genomfdrs 2008-2010.

Pilotanldaggningen for CCS togs i drift vid
Schwarze Pumpe, Tyskland. Det dr den
forstaisitt slagivarlden.

En attraktiv arbetsgivare

Arlig medarbetarundersékning
"My Opinion".
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Rotationsprogram fér utveckling av unga
kompetenta medarbetare.

Studentdagar.

Koncernodvergripande kundndjdhetsindex
har implementerats och den férsta kon-
cerngemensamma matningen har genom-
forts.

Samarbete med ScottishPower Renewables
for utveckling av ny havsbaserad vindkraft.

Byggnation av ett nytt vattenkraftverk
(4,6 MW) i Abelvattnet i Sverige.

Satsning tillsammans med BMW kring el-
bilariBerlin.

Pilotanldggning for vagkraft.

Februari 2009 - bud pa det nederldndska
energiféretaget Nuon (I&s mer pa sidan 70).

Ny ledarskapsmodell och en gemensam be-
domningsprocess for chefer.



Strategiska ambitioner

Kundndjdhetsindex pa 64 for Kundndjdhetsindex ar 2011 pa Kundndjdhetsindex pa 70 for
privatkunder. 69 for privatkunder. privatkunder.

Affarsplanemdl 2008-2010: Kundndjdhetsindex pa
63 for privatkunder.

Okning av koldioxidutslapp' Reducera koldioxidutslappen med Halvera koldioxidutslappen
med 1,8% per kWh jamfort med - 2% motsvarande 2 miljoner ton, i - per producerad enhet el och
I

2002-2006. egen verksamhet fran 2009 till 2011. varme i egen verksamhet
Affarsplanemal 2008-2010: 3% minskning av koldi- fram till 2030, jamfért med
oxidutsldppen pd 3 &r (motsvarande 1 miljon ton/&r). 1990 ars niva.

1) Okningen beror pd driftstopp i kdrnkraftproduk-
tionen i savél Tyskland som i Sverige, vilket 6kade
andelen fossilkraft i produktionsmixen. Framtida
mal bedéms fortfarande kunna uppnas.

Okning av normalarsproduk- Okning av normalarsproduktion 10% marknadsandel pa den framti-
tion'av eloch vdrme pd 0,6 av el och vdarme pa17 TWh fran ar daintegrerade europeiska energi-
I TWh frén ar 2007 till &r 2008. 2008 till ar 2011. marknaden.

Afférsplanemdl 2008-2010 omformulerat till:

Okning av normalsérsproduktion av el och védrme pé

17 TWh fran ar 2008 till ar 2011.

1) Planerad produktion vid normala varden pa vader
och anldggningsstatus.

cirka1,5% fran 2006 till 2008, 2006 till 2010, motsvarande en kost- +kvarti|enibranschen.
motsvarande en kostnadssank- nadssankning med 5 miljarder SEK.
ning med 0,7 miljarder SEK.

-I 5 Produktivitetsforbattring pa -I 1 Produktivitetsforbattring pa 11% fran Vattenfall ska tillndra den évre

7 OCommitment score pa 70. 7 E Commitment score pa 76 ar 2011. 81 Commitment score pa 81.

Afférsplanemal 2008-2010:
Commitment score pd 75.

VATTENFALL ARSREDOVISNING 2008 11



Férnybar energi

Vattenfall fortsatter den starka satsningen pa vindkraft och har under aret gjort stora forvarv i Storbritannien.
Aven inom bioenergi och vattenkraft gérs nysatsningar. Vattenfalls mal &r att kraftigt 6ka elproduktionen fran

vindkraft, vattenkraft och biobranslebaserad kraft.

Vattenfall satsar stort pa att 6ka andelen férnybara ener-
gikillor 1 produktionen. Vattenfalls strategiska inriktning
Making electricity clean gir hand i hand med ambitio-
nen att vara Nummer Ett for miljon och ta en ledande roll
inom fornybar produktion av el och virme dir det finns
miljomissiga, tekniska och kommersiella forutsittningar.
Vattenfalls ambition ir att kraftigt 6ka elproduktion frin
vindkraft, vattenkraft och biobranslebaserad kraft.

Férnybar energi allt viktigare

Fornybara energislag svarar 4n si linge for en liten del av
virldens elproduktion men blir allt viktigare mot bakgrund
av den stora klimatutmaning virlden star infor.

2006 var enligt International Energy Agency (IEA) cirka
18% av virldens totala elproduktion baserad pi fornybara
energikillor, varav vattenkraften svarade for merparten, nira
90%. Storre delen av virldens totala elproduktion baseras pa
fossila brinslen (olja, kol och gas) och utgjorde 2006 nistan
tva tredjedelar av elproduktionen, medan kirnkraften svarade
tor cirka 15%.

EU:s mal dr att 20% av den totala energifrsorjningen ar
2020 ska komma frin fornybara energikillor, jamfort med
dagens niva pa drygt 8%.

Vattenfall har 1 Norden en jimforelsevis hog andel for-
nybara energikillor i produktionsmixen for el beroende pa
en stor andel vattenkraft.

Vattenfall investerade under 2008 1 529 MSEK (1 015) 1
forskning och utveckling (FoU) varav 143 MSEK (77) avsig
forskning kring fornybar energi. Vattentall deltar i natio-
nella och europeiska forskningsprogram gillande vagkraft,
svartlutstforgasning och geotermisk kraft.

Vindkraft: 37,2 miljarder SEK

Ett omfattande och brett investeringspaket
for att 6ka vindkraftproduktionen &r pa
gang for alla regioner dar Vattenfall bedri-
ver verksamhet. De flesta investeringarna
arinriktade pa ny produktion.

Vattenkraft: 7,1 miljarder SEK
Den 6vervdgande delen av investeringarna

Vindkraften fortsatter expandera kraftigt

Vattenfall hade vid utgingen av 2008 totalt 611 MW installerad
vindkraft. Merparten av anliggningarna finns i Danmark och
Sverige, diribland vindkraftparken Lillgrund utanfér Malmo
samt virldens storsta havsbaserade vindkraftpark vid Horns
Rev utanfor danska Esbjerg, vilken 4gs till 60% av Vattenfall.
Milet £6r koncernen ir 49 TWh vindkraft till 2030.

Vattenfall har under dret gjort stora forvirv i Storbritan-
nien inom vindkraftomradet och har dven ingitt partnerskap
med ScottishPower R enewables for att etablera ny havsbase-
rad vindkraft. Lis mer pa sidorna 14—15.

Vattenfall fortsitter projekteringen av vindkraftparkerna
Taggen och Trolleboda med knappt 100 turbiner och en
total effekt pa 400—450 MW. Férprojektering och platsun-
dersskningar vid Kriegers Flak i sédra Ostersjon har ocksa
fortsatt under 2008. Planen ir att bygga 130 vindkraftverk
vilket kan ge en elproduktion motsvarande hushallsel till

400 000 hem.

Samarbete med Sveaskog

Vattenfall arbetar vidare med att identifiera limpliga om-
rdden for vindkraft baserad pd land 1 Sverige och Danmark.
Vattenfall samarbetar med Sveaskog om att bygga drygt
500 vindkraftverk med en total effekt pa 1 500 MW, vilket
motsvarar hushillsel till 800 000 hem.

[ Danmark pagar ett arbete med att ersitta dldre vind-
kraftverk med storre och mer effektiva verk. Drygt 30 nya
verk med en samlad effekt pd 100 MW ska ersitta 120 dldre
verk med en total effekt pa cirka 40 MW.

Vid Borkum utanfor den tyska Nordsjokusten deltar
Vattenfall i utvecklings- och demonstrationsprojektet "Al-

Avfall: 3,3 miljarder SEK

Merparten av investeringarna avser under-
e hall i befintliga anldggningar.
Biobréansle: 6,7 miljarder SEK

Vattenfall uppgraderar och konverterar sina
anlaggningar kontinuerligt for att 6ka an-

ska anvandas for att uppgradera befintliga
vattenkraftverk, sa att de kan uppna hégre
verkningsgrad och leverera mer energi.
Dessutom planeras vissa investeringarier-
sattningar och ny kapacitet.

12 VATTENFALL ARSREDOVISNING 2008

delen biobransle och minska andelen fossila
brénslen. Viss nybyggnation ingar ocksa.
1) Vattenfalls totala investeringsprogram

2009-2013 uppgar till 191 miljarder SEK.
L&s mer pa sidan 58.



pha Ventus”, Tysklands forsta havsbaserade vindpark, som
enligt planerna ska tas i drift 2009. Totalt uppfors 12 tur-
biner pd vardera 5 MW. Uppskalning av turbinstorleken ir
visentlig for att vindkraften ska bli 16nsam.

For att Vattenfall ska klara den starka expansionen inom
vindkraften maéste leveranserna av utrustning och kompo-
nenter sikerstillas. Vattenfall har under dret tecknat ram-
avtal med leverantorerna Vestas och Siemens tor leveranser
av vindkraftverk.

En av varldens stérsta anvandare av biobrénsle
Vattenfall har ett trettiotal biobrinsleeldade virme- och
kraftvirmeverk och ir en av virldens storsta kopare och
anvindare av biobrinsle. Malet ir att 6ka anvindning-
en av biobrinsle sd lingt som mdjligt med hinsyn till en
ansvarsfull anviandning.

Vid Midtfynsverket 1 danska Odense uppfors en halm-
eldad kraftvirmepanna pd 35 MW el och 84 MW virme.
Vid Amagerverket 1 Kopenhamn pagar konvertering av ett
koleldat kraftvirmeblock till sameldning med halm.

Vattenfall uppgraderar ocksa sina anliggningar konti-
nuerligt for att 6ka andelen biobrinsle och minska andelen
fossila brinslen. I Finland investeras 29,9 MEUR (cirka 283
MSEK) for att 6ka anvindningen av biobrinslen i Vanaja
kraftverk 1 Tavastehus. En ny biobrinslelinje vid Vanaja har
okat biobrinslets andel i produktionen av el och virme frin
13 till 19% och andelen ska 6ka till 36% fram till ar 2010.

I de tyska och polska verksamheterna gors forsok med
sameldning av biobrinslen och kol i koleldade kraftverk. I
ndgra tyska verk pagirsedan en lingre tid ocksd sameldning
av brunkol och rétslam — dven detta ett biobrinsle.

I sodra/centrala Europa rader det underskott pa bio-
brinsle och marknadsprissittningen styrs av gas- och olje-
priserna. Vattenfall i Polen har dirfor beslutat att etablera
sig pa den inhemska biobrinslemarknaden for att minska
riskerna med bristande brinsleforsorjning och bli aktivt i

hela virdekedjan.

Vattenkraften stabil tillgang
Vattenfall dger och driver 112 vattenkraftstationer i Norden,
de flesta 1 Sverige och nagra i Finland. Den svenska vatten-
kraften producerar mellan 30 och 40 TWh per dr beroende
pa vattentillging. Vattenfall har ett omfattande investe-
ringsprogram inom vattenkraften. Ett trettiotal aggregat i
vattenkraftstationerna ska fornyas fram till 2013.
Vattenfall paborjade i september bygget av ett nytt vat-
tenkraftverk med en installerad effekt pa 4,6 MW, Abel-
vattnet 1 Storumans kommun. Det blir Vattenfalls forsta
nybyggda vattenkraftverk pa drygt 15 ar.

Férnybar energi

Nyckeltal elcertifikatsberattigad

energiproduktion i Norden 2008
Vind  Vatten? Varme Totalt

Rorelseresultat, MSEK 243,5 316,2 415,5 975,2
Investeringar, MSEK 4719,0° 154 1410,2 59596
Materiella

anldggningstillgdngar®, MSEK  7451,6 317,6 6072,8 13842,0
Avkastning pa materiella

anlaggningstillgdngar, % 3,3 99,5 6,8 7,0

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

2) Smaskalig vattenkraft + effekthdjningar.

3) Vardet ar korrigerat jamfort med tidigare publicerad information i Vattenfalls
bokslutskommuniké 2008. 2 525 MSEK avser investeringar i vindkraftverk
och 2 194 MSEK avser forvarv av brittiska och nordiska vindkraftbolag. De
brittiska vindkraftforetagen AMEC Wind Ltd och Thanet Offshore Wind Ltd
redovisades 2008 under Business Group Norden.

4) Vardet pa anldggningstillgangar &r berdknade som ett genomsnitt dver aret.

Vattenfalls fornybara energiproduktion i Norden, GWh
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

El

Ejelcertifikats—

berattigad

vattenkraft 34309 25625 30111 36155 30626 33246 36086
Elcertifikats-

beréattigad

produktion*

Vattenkraft? 156 150 211 214 250 339 440
Vindkraft 51 54 58 46 534 1200 1466
Biobréansle 525 503 497 547 384 355 446

Summael 35041 26332 30877 36962 31794 35140 38438
Varme
Biobransle 4020 3844 4506 4577 4138 4099 3912

Vattenfalls férnybara energiproduktion i Sverige, GWh
2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

El

Ejelcertifikats—

berattigad

vattenkraft 33996 25324 29618 35801 30306 32787 35564
Elcertifikats-

berattigad

produktion®

Vattenkraft? 156 150 211 214 250 339 440

Vindkraft 46 47 52 46 75 162 417
Biobransle 375 353 347 290 263 164 279
Summael 34573 25874 30228 36351 30894 33452 36700
Véarme

Biobransle 3480 3144 3791 3869 3452 3095 2922

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

2) Smaskalig vattenkraft + effekthjningar.

For information om Vattenfalls totala el- och
varmeproduktionsvolymer, se sidorna124 och 125.
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Frandryga1,5 TWhtill 49 TWh fram till
2030. Det dringa blygsamma investe-
ringsplaner Vattenfall har for vindkraf-
ten. 49 TWh motsvarar elbehovet f6r 10
miljoner hushall.

Ett viktigt steg fér att na malet &r de
foérvarv som Vattenfall gjorde under
hdsten 2008 i Storbritanninen. Férvar-
ven omfattar vindkraftbolagen AMEC
Wind Ltd, Eclipse Energy UK Plc samt
Thanet Offshore Wind Ltd, landets
storsta byggfardiga havsbaserade
vindkraftpark, som ska vara i drift 2010.
Dessutom har Vattenfall slutit ett samarbetsavtal med ScottishPower
Renewables, dotterbolag till Iberdrola Renovables, varldens stérsta
vindkraftaktor.

- Kommer alla projekt att gailas innebéar det att vi kan producera
cirka15 TWh vindel i Storbritannien, sdger Anders Dahl, chef fér Vind-
kraft inom Vattenfall.

Varfor just Storbritannien?

- Det dr en av de nyckelmarknader dar vi vill utvecklas som en del
i att bli det snabbast vaxande vindkraftbolaget i norra Europa. Dess-
utom dr investeringsklimatet bra for utlandska investerare i Storbri-
tannien liksom stodsystemet fér férnybar energi.

Och sa blaser det bra I&ngs kusterna, vilket alla som turistat i Stor-
britannien kanner till.

Principen fér investeringarnai Storbritannien liknar tillvégagangs-
sattet nar det gdller Vattenfalls storsta havsbaserade vindkraftpark,
Lillgrund i Oresund mellan Sverige och Danmark. Liksom d& har
Vattenfall nar det galler vindkraftprojektet Thanet Offshore kopt en
portfélj med fardiga tillstand och Iangt framskridna projektplaner till-
sammans med befintliga leverantérer knutna till projektet och skapar
en lokal organisation fér att bygga vindkraftparken.

- Kompetensen i Storbritannien ar valdigt viktig nar det galler
administration, tillstand och miljéprévningar. Det vifran centralt hall
kan tillféra som nya dgare &r vart teknologiska kunnande, sdger
Anders Dahl.

Utdver redan projekterade parker ska samarbetet med Scottish-
Power Renewables resulterai projekt pa totalt 6 000 MW runt om
Storbritanniens kuster, varav Vattenfall ska svara for halften.

- Vattenfall och ScottishPower Renewables blir en valdigt stark
konstellation med stora finansiella muskler och Idng erfarenhet av
vindkraft. Det &r viktigt att ingd strategiska allianser av det héar slaget
ndr man ska tévla om tillstand, séger Anders Dahl.

Vindkraften véxer sa det knakar och i branschen har det emellanat
ratt kapacitetsbrist.

- Men fler leverantdrer &r pa vag in och viuppmuntrar fler aktorer
att ta plats. For att trygga leveransernai vara nordiska projekt har vi
bland annat tecknat ramavtal med Siemens och Vestas om 270 MW.
Det motsvarar ungefar ett hundratal vindkraftturbiner beroende pa
storlek, sager Anders Dahl.

Utdver den brittiska satsningen pagar en rad andra vindkraftpro-
jekt inom Vattenfall. Till exempel ett samarbete med Sveaskog, som
kan resulteraidrygt 500 vindkraftverk pa land runtom i Sverige.

- Viarinneien valdigt spannande utveckling just nu, konstaterar
Anders Dahl.

o —




* Thanet Offshore Wind Ltd — Storbritanniens storsta vindkraftpark
som star byggklar och ska vara i drift 2010. Kapacitet 300 MW.

« AMEC Wind Energy Ltd - nio projekt, varav ett byggklart. Om alla pro-
jekt realiseras innebdr det 500-750 MW.

« Eclipse Energy UK Plc — sex projekt. Om alla projekt realiseras innebar
det 210 MW.

« Partnerskap med ScottishPower Renewables. Malsattningen &r att
etablera 6 000 MW (3 000 MW var) till 2020.




CCS

Att avskilja och lagra koldioxid fran férbréanning — sa kallad CCS-teknik (Carbon Capture and Storage) - blir
en av framtidens viktigaste energitekniker. Vattenfall ar varldsledande och invigde i september 2008 en
pilotanlaggning for koldioxidavskiljning vid Schwarze Pumpe, Tyskland.

Klimatforindringar som beror pa utslapp av koldioxid och
andra vixthusgaser ir en av de storsta miljoutmaningarna
1var tid.

Virldens energibehov férvintas 6ka och merparten av
den okade energianvindningen kommer att tillgodoses av
fossila brinslen. Aven inom EU-27 forvintas anvindningen
av fossila brinslen 6ka. Enligt IEA (International Energy
Agency) kommer fortfarande 51% av elproduktionen 1 EU-
27 att baseras pa fossila brinslen dr 2030, jimfort med drygt
55% ar 2006. Det betyder en 6kad anvindning av fossila
branslen da den totala elproduktionen ligger pi en hogre
nivi ar 2030 jimfort med 2006.

[ det perspektivet ir avskiljning och lagring av koldioxid
frin fossila brinslen ett viktigt instrument for att minska
klimatpaverkan. Potentialen ir stor men tekniken behover
skalas upp och kostnaderna minska for att mojliggdra en
kommersiell introduktion till 2020.

Vattenfalls CCS-projekt inleddes 2001

Vattenfall ir en av Europas storsta elproducenter och en av
dem som sldpper ut mest koldioxid. Vattenfall har dirmed
ocksa ett stort ansvar for att minska miljopaverkande utslipp
fran foretagets el- och virmeproduktion. Sedan 2001 driver
Vattenfall ett storskaligt projekt for avskiljning och lagring
av koldioxid, Vattenfalls CCS-projekt (Carbon Capture and
Storage). Vattenfall satsar drygt 11 miljarder SEK fram till
2013 tor att utveckla teknik kring CCS.

Vattenfall arbetar for att ta fram sikra, kostnadseffektiva
och genomftorbara tekniker for avskiljning och lagring av
koldioxid, och dirigenom astadkomma betydande minsk-
ningar av koldioxidutslappen. Vattenfall siktar pa att ha ett
fullt utvecklat kommersiellt koncept till 2020.
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Fran pilotprojekt till demonstrationsanldggningar

En viktig milstolpe for Vattentalls CCS-teknik ir pilotan-
liggningen vid Schwarze Pumpe, Tyskland, for att testa den
sa kallade oxyfueltekniken (se sidan 17), en investering pa
70 MEUR. Anliggningen, den forsta i virlden i sitt slag,
invigdes den 9 september 2008 och har en effekt pd 30 MW/,
(lds mer pd sidan 19).

Nista steg blir att uppfora demonstrationskraftverk, som
ar tillrickligt stora for att kunna utvirdera de kommersiella
forutsittningarna. Planer och forstudier pigir inom flera
olika delar av Vattenfallkoncernen.

Nordjyllandsverket

I norra Danmark undersdker Vattenfall mgjligheterna att
lagra koldioxid i Vedsted i en geologisk formation beligen
pa ett djup mellan en och tva kilometer under markytan.
Vidare ska Nordjyllandsverkets block 3 utrustas med en
fullskalig anldggning for avskiljning av koldioxid genom s
kallad postcombustion (se sidan 17). Koldioxiden ska i fly-
tande form transporteras frin kraftverket till lagringsplatsen
genom en pipeline. Ger de geologiska undersékningarna ett
positivt besked, kan investeringsbeslut fattas 2010. En 300
MW demonstrationsanliggning for CCS skulle di kunna
std fardig vid Nordjyllandsverket 2013.

Janschwalde

Vattenfall utreder dven méjligheterna att bygga en 500 MW
demonstrationsanliggning fér CCS1 Tyskland. I Jinschwal-
de har Vattenfall ett brunkolseldat kraftverk som omfattar
sex block. I en forstudie undersoks ombyggnad av ett block
iJinschwalde. Planen ir att bygga en ny panna for oxyfuel
(se sidan 17) och f6rse en av de tvd befintliga pannorna med
postcombustion-utrustning. Detta dubbel-demoprojekt kan
forverkligas tidigast 2015.



CCS

_

|"l|-'-|-|-—-n_-l -
-

|’
T

CCS-tekniken bestar av tre delar: avskiljning, transport och lagring av koldioxid. Inom varje del finns olika I6sningar for hur
tekniken ska hanteras.

Avskiljning

Principen fér CCS ar att avskilja koldioxiden och komprimera den till
flytande form for vidare transport och slutligen permanent lagring i
berggrunden.ldag finns det huvudsakligen tre olika metoder for att
avskilja koldioxid:

Oxyfuel, branslet forbrannsiren syrgas och recirkulerade rokgaser.
Koldioxid blir den enda restprodukten.

Postcombustion, rokgaserna tvattas rena fran koldioxid efter kon-
ventionell férbranning.

Precombustion, kol avskiljs fran branslet genom férgasning och den
resulterande vatgasen (H,) férbrénns.

Utmaningen for samtliga tre koncept ar att reducera det 6kade
branslebehovet som avskiljningsprocessen innebdr samt den 6kade
investeringskostnaden.

Transport

Ett storskaligt system fér CCS maste ha kapacitet att hantera koldi-
oxid fran flera kraftverk. Ett enskilt kolkraftverk med en kapacitet pa
1600 MW producerar arligen cirka 10 miljoner ton koldioxid. Trans-
portipipeline eller med fartyg ar de lampligaste alternativen for
forflyttning av stora mangder koldioxid.

Lagring

Koldioxid finns naturligt i geologiska formationer i stora delar av
varlden. Den har stangts ini samma geologiska formationer i sedi-
mentdra bergarterivilka man finner olja och naturgas. Tanken dr att
geologisk lagring ska efterlikna dessa naturliga koldioxidlager. Tre
lagringsalternativ ar intressanta:

Befintliga olje- och gasfalt dar koldioxid kan injekteras for att 6ka den
mé&ngd olja och gas som utvinns. Oljeindustrin har lang erfarenhet av
denna teknik.

Uttjénta olje- och gasfélt som har visat férmaga att halla kvar olja
och gas i miljontals ar.

Saltvattenakvifarer, samma formationer somovan, men sominte
innehallit olja eller gas, och aterfinns dtminstone 800 meter under
marken.

Vattenfall arbetar for ndrvarande med att lokalisera och utvardera

l&mpliga lagringsplatser. Undersékningar tyder pa att det finns mer
lagringskapacitet i Europa an vad som behdovs for att lagra all koldi-
oxid som slépps ut fran dagens koleldade kraftverk.
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Det ser ut som en industriell standardanlaggning, men bakom Hubertus
Altmanns rygg finns en av de viktigaste nycklarna for att klara framti-
dens klimatutmaningar: tva behallare med flytande koldioxid som sepa-
rerats fran forbranningen i kolkraftverket.

Vid Schwarze Pumpe - dar varldens forsta pilotanldggning base-
rad pa oxyfuelteknik fér CCS (Carbon Capture and Storage) i ett kol-
eldat kraftverk finns - pagar nu de forsta testernailite stérre skala
av den teknik som EU och stora delar av energivarlden satter sitt
hopp till fér att fa ner koldioxidutslappen.

Tekniken ar omskriven vid det har laget: koldioxiden avskiljs i for-
branningsprocessen, kyls ned och omvandlas till flytande form och

transporteras sedan for slutlagring under jord i geologiska formatio-

ner.

- Jag ar valdigt stolt. Nu har vi tagit ett nytt stort steg i energi-
utvecklingen, sager Hubertus Altmann, chef fér anldggningen som
hade officiell invigning den 9 september 2008.

Det &r ett digert testprogram som nu dragit igang i pilotanlagg-
ningen dar Vattenfall investerat 70 MEUR. Samtliga processer testas
minutidst.

- Vimaste fa svar pa alla fragor innan det gar att bygga anldgg-
ningar i stérre skala. Vi gar igenom varje process fér att optimera
produktionen. Smérre utmaningar uppstar, men det &r inget konstigt
i projekt av det har slaget, forklarar Hubertus Altmann.
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Pilotanldggningen har en effekt pa 30 MW. 9 ton koldioxid per timme
avskiljs - det blir drygt 200 ton per dygn. Med start i var ska koldioxi-
den sedan transporteras till ett uttjant gasfalt i Altmark.

- Vitransporterar koldioxiden med lastbilar eftersom volymerna
&r ganska sma. Men i nasta utvecklingssteg kommer koldioxiden
transporteras via pipeline till lagringsplatserna. En del av koldioxiden
kan vi ocksa sélja vidare till kemiska industrier.

Vattenfalls CCS-utveckling pabdérjades 2001 och har skett i néra
samarbete med universitet och hégskolor, bland annat i Géteborg
och Dresden.

Hubertus Altmann ar trygg med tekniken, men ar lite bekymrad
over den allmanna opinionen.

- Den stora utmaningen blir att fa acceptans hos allménheten fér
distributionen och lagringen av koldioxiden. Manga &r positiva men
det finns skeptiker ocksa, séger han.

- Samtidigt har vi fatt mycket god publicitet i media varlden 6ver.
Vihar studiebesdk har varje vecka med delegationer som vill Idra sig
mer om tekniken.

Pilotanldggningen Schwarze Pumpe ska testkdras i tre ar. Ingenjo-
rerna har da gatt igenom tekniken fullt ut, och da star Vattenfall redo
for ndsta steg i CCS-utvecklingen: 2013 ska en fullskalig demonstra-
tionsanldggning med en effekt pa drygt 300 MW sta férdig vid Nord-
jyllandsverket i Alborg i Danmark.
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Karnkraft

Intresset fér att bygga ut karnkraften har ¢kat i varlden och ses som en viktig del av satsningen pa minskad
klimatpaverkan och hallbar utveckling. Inom Vattenfall utgér kdrnkraften en viktig del i féretagets strategiska

inriktning Making electricity clean.

Det finns idag cirka 440 kirnkraftreaktorer i drift1 drygt 30
linder vilka stir for omkring 15% av virldens elproduktion.
Inom EU svarar kirnkraften tér 28% av elproduktionen.
I Sverige star kirnkraften for knappt hilften av all el som
anvinds ilandet och 1 Tyskland f6r omkring en fjirdedel.

Intresset for ny kirnkraft har 6kat bland annat mot bak-
grund av klimathotet. Kirnkraften 4r driftsiker och eftek-
tiv samt har konkurrenskraftiga produktionskostnader. Den
ar ocksa praktiskt taget fri frin klimatpaverkande utslapp.
Beriknat 6ver en livscykel — frin byggnation till skrotning,
inkluderande brinsleframstillning, drift och avfall — slipper
kirnkraften ut ungefir lika mycket koldioxid per producerad
kWh el som vattenkraft eller vindkraft (enligt Vattenfalls LCA,
livscykelanalys). Nackdelarna r att det tar ling tid att bygga ett
kiarnkraftverk och att tekniken dr avancerad, vilket ger en hog
investeringskostnad. Slutforvaringen av utbrint kiarnbrinsle ir
vidare dnnu inte firdigutvecklad i de flesta linder.

Mot slutet av 2008 pagick 36 reaktorbyggen i virlden varav
ett flertal 1 Indien, Kina, Ryssland respektive Sydkorea. Ny
kiarnkraft byggs dven i Finland, Frankrike, Slovakien, Japan
och Kanada. Minga andra linder har ocksa planer pa en fortsatt
stor utbyggnad av kirnkraften. Storbritannien vill till exempel
ersitta tio dldre reaktorer med nya, vilket motiveras med beho-
vet av siker tillgdng pa el och minskade utslipp av koldioxid.

Langsiktigt investeringsprogram i Sverige
Kirnkraften svarar for ungefir en tredjedel av Vattenfalls
elproduktion. I Sverige driver Vattenfall sju reaktorer, tre

Under aret stdrdes Vattenfalls kdrnkraftproduktion vid ett antal
tillfallen. Forsmark 2 snabbstoppades manuellt i juni efter ett ask-
nedslag och en kortslutning i en kraftledning utanfér verket. D3 viss
teknisk utrustning inte fungerade som avsett medforde detta att
Forsmark1och 2 maste kéras med nagot reducerad effekt fram till
ndsta branslebyte.

Forsmark 3 stoppades i mitten av oktober efter att det vid revi-
sionen pa Oskarshamn 3, som &r av samma reaktortyp, upptackts
en skada pa en av 169 styrstavar. Samtliga styrstavar pa Forsmark 3
kontrollerades och det visade sig att en styrstav var skadad samt att
det fanns sprickbildning eller tendenser till sprickbildning pa en fjar-
dedel av stavarna. Efter byte av ej fullgoda styrstavar togs reaktorn
idriftigen den1januari2009.

I samband med aterstart efter arets revisioner drabbades bade
Ringhals 1och Ringhals 2 av driftrelaterade problem, vilka ledde till
produktionsbortfall. P4 Ringhals 1 genomférdes under revisionen en
mindre ombyggnad i ett av anldggningens kylsystem. Nar systemet

20 VATTENFALL ARSREDOVISNING 2008

i Forsmark samt fyra i Ringhals. Vattenfall har sedan 2003
tillsammans med 6vriga deldgare investerat cirka 10 miljar-
der SEK i ett stort och lingsiktigt investeringsprogram i de
svenska anliggningarna. Programmet omfattar itgirder for
hojd sikerhetsniva, forlingd livslingd och hojd effektniva.
Malet ar en kidrnkraftsikerhet och produktion 1 varldsklass.
Vattentfall planerar att tillsammans med 6vriga dgare totalt
investera i storleksordningen 50 miljarder SEK i sina svenska
kirnkraftverk 2003-2030.

I Tyskland driver Vattenfall kirnkraftverken Brunsbiit-
tel och Kriimmel. Verken har varit avstillda sedan somma-
ren 2007 men ska enligt planerna dterstartas 2009. Lis mer
i faktarutan nedan.

Vattenfall verkar i enlighet med de politiska ramar som
giller pd de marknader Vattenfall dr aktivt.

Hdga sakerhetskrav
Atomenergiorganet IAEA granskade verksamheten 1 Fors-
mark i borjan av 2008. Granskningen visade att Forsmark
hiller god internationell nivi i sikerhetsarbetet.
Sikerhetskraven pa Vattenfalls kirnkraftverk dr mycket
hoga. Allt sikerhetsarbete syftar till en verksamhet med
betryggande marginaler. Vattenfall bedriver ett aktivt si-
kerhetsarbete med inriktning mot stark sikerhetsledning,
god sikerhetskultur och stindiga forbittringar. Ett stort
arbete pagdr for att dterta en virldsledande stillning inom
kiarnkraftssikerhet.
Vattenfall har i sin organisation tydligt markerat siker-

testades infér aterstart upptacktes problem med tryckvariationer.
Efter korrigerande atgérder startades reaktorn ater 6 januari 2009.
Pa Ringhals 2 upptécktes att tva kylvattenpumpar gav ett lite for
1agt fldde, vilket medfor att blocket fram till revisionsavstaliningen
2010 maste drivas med nagot reducerad effekt.

Ijuni2007 snabbstoppades de tyska verken Brunsbittel och Krim-
mel efter tva av varandra oberoende handelser, i Brunsbiittel pd grund
av en kortslutning i ett stéllverk utanfor kraftverket och i Kriimmel pa
grund av en brandien transformator utanfor reaktorbyggnaden. Sa-
kerheten var aldrig d&ventyrad. Dd anldggningarna var avstallda for at-
garder inspekterades ocksa annan utrustning efter att svagheter iden-
tifieratsiandra verk. Vid inspektionerna upptdcktes sprickbildning i
vissa ventiler i Krimmel och svagheter i montage av vissa ror och kom-
ponenter (expanderbultar) i Brunsbiittel. Reparation har pagatt under
2008 och ska avslutas 2009. Stillestanden i de tyska karnkraftverken
medférde en resultatpaverkan under aret pa cirka 5,5 miljarder SEK.



Atomenergiorganet IAEA granskade verksamheteniForsmark i
bérjan av 2008. Granskningen visade att Forsmark haller en god
internationell niva i sékerhetsarbetet. Vattenfall bedriver ett aktivt

sakerhetsarbete med inriktning mot stark sakerhetsledning, god

hetsfrigans vikt. Vattenfalls nytillsatte CNO (Chief Nuclear
Officer) ir koncernledningens kirnkraftexpert och rappor-
terar direkt till koncernchefen 1 fragor rérande kirnkraft-
sikerhet. Vattenfall har vidare ett kirnsikerhetsrid med
koncernchefen som ordfoérande. Dessutom deltar Vattenfall
aktivt i internationella kirnkraftorganisationer for att sa-
kerstilla att den samlade globala erfarenheten tas tillvara for
sakerhetsarbetet inom koncernen. Kiarnkraftforetagen har
det fulla operativa ansvaret for att driva kirnkraftverken.

Svenskt platsval for slutférvaring 2009

Svensk Kirnbrinslehantering AB (SKB) har till uppdrag
att ta hand om avfallet frin de svenska kidrnkraftverken
pa ett miljosikert sitt. Under 2009 ska SKB vilja plats tor

Karnkraft

sakerhetskultur och standiga forbattringar. Totalt satsar Vattenfall
tillsammans med 6vriga dgare cirka 50 miljarder SEK 2003-2030
for att hoja sékerheten och ¢ka livsldngden pa sina anldggningar.

slutforvaring av utbrint kirnbriansle. Valet gors efter nira
20 drs studier och undersdkningar samt forstudier 1 atta
kommuner. Under 2010 ska SKB limna in ansdkan om att
fi bygga slutforvaret for det anvinda kidrnbrinslet och 2018
beriknas det vara klart att ta 1 drift.

Det anvinda kidrnbrinslet lagras for nirvarande vid
SKB:s centrala mellanlager for anvint kirnbrinsle 1 Oskars-
hamn. Dir ligger det nedsinkt 1 stora vattenbassinger som
kyler och skdrmar av strilningen under cirka 30 4rs tid.!

I Tyskland har regeringen litit studera mojligheten att
anvinda saltgruvan 1 Gorleben som slutforvaringsplats for
hogaktivt avtall, men sedan 2000 4r det moratorium 1 detta
arbete.

1) Kélla SKB.
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Energitillganglighet: 85,2%
Nettoproduktion: 23,4 TWh
Antal anstdllda: 860

Forsmark star for cirka 18% av den svenska elproduktionen. Sedan
den forsta reaktorn togsidrift 1980 har Forsmark producerat drygt
530 TWh, eller 530 miljarder kilowattimmar.



Forsmarks karnkraftverk ligger naturskont vid Upplandskusten. Och
Ostersjdns vatten har en viktig roll i verkets processer. Kylprocessen
for sakerhetskretsar ar ett exempel.

Nar reaktorn ska stdngas av strommar dstersjovatteninivart och
ett av Forsmarks reaktorers kylsystem. Vattnet kyler ner ett annat,
slutet vattensystem somiisin tur kyler bort varmen nar reaktorn
maste stdngas av.

I de tva aldsta reaktorernaiForsmark, 1och 2, har detta system
moderniserats for att hdja sakerheten.

- Anlaggningarna ar ju redan valdigt sakra, men nu hojer viribban
ytterligare och ser till att de har tva anldggningarna uppdateras en-
ligt de nya féreskrifter som kommit fran Stralsdkerhetsmyndigheten
under 2000-talet, sdger UIf Sandberg, reaktorsikerhetsingenjor pa
Forsmarksverket.

For kylsystemen innebar det att Forsmark 1och 2 nu gar fran tva
processtrak (subar som det heter bland kdrnkraftpersonalen) till fyra.
Oversatt betyder det att pumparna och védrmevéxlarna som tar emot
havsvattnet garifyra parallella och oberoende strak istallet for tva.

- Detta kallas fér redundans. For att stélla av reaktorn behévs tva
av de fyra straken (subarna) — alltsa kan vi fa fel pa tva subar och
dnda kunna stanga av pa ett sdkert satt. Det &r en del av det vi kallar
djupforsvar, forklarar Ulf Sandberg.

Satsningen pa utbyggnad av kylsystemen till fyra subar &r en
bland hundratals dtgarder som nu genomférs pa Vattenfalls svenska
karnkraftverk i Forsmark och Ringhals. Totalt satsar Vattenfall till-
sammans med dvriga dgare cirka 50 miljarder SEK i ett program som
I6per 2003-2030 for att hdja sdkerheten och livslangden pa anldgg-
ningarna. Det handlar om allt fran kraftmatning och modernisering
av kontrollutrustning till diversifieringsatgarder i kylsystemen.

- Kylsystemet i Forsmark 1byggdes om 2005 och tvaan startade
vimed 2006 och dé&r &r vi snart klara. Att inte byta ut alla subar pa en
gang &r ocksa det en sdkerhetsaspekt, for om nagot skulle bli fel kan
vikorrigera det i tid, férklarar Ulf Sandberg.

En modern varmevaxlare i ett karnkraftverk ar inte storre an kan-
ske 3 x 3 x 3 meter, men det &r inte precis nagon trivial process att
byta ut komponenter.

- Vikan inte stoppa allt utan en del av anldggningen maste alltid
varaidrift. Och det ar hundratals meter ror som ska bytas ut och
svetsas.

Att byta ut och uppgradera anldaggningen ar egentligen vardags-
mat for sakerhetsingenjorerna pa Forsmark. Det sker ju alltid fort-
I6pande uppdateringar i anldggningarna. Nya komponenter ska pa
plats.

- Men nu héjer viambitionsnivan ytterligare nar det géller sékerhe-
ten. Vara anldggningar ska dnnu battre tala oférutsedda handelser.
Allt ska fungera &nda, avslutar UIf Sandberg.




Hallbarhetsredovisning

Vattenfall medverkar aktivt till en hallbar samhallsutveckling genom att bidra till utformningen av framtidens
energildsningar. Sadana lésningar maste ta hansyn till miljon, kunderna, medarbetarna och samhéllet som

helhet.

Vattenfalls strdvan ir att tillgodose samhillets energibehov
pa ett ansvarsfullt sitt. Den vigledande principen ir att
dagens behov inte fir dventyra kommande generationers
mojlighet att tillgodose sina behow.

Tillgdng till energi dr en forutsittning for ett val fun-
gerande samhille och hallbar samhillsutveckling. Samtidigt
har all energiproduktion miljépiverkan. Vad som ir en
godtagbar paverkan maste faststillas i dialog med samhillet,
dir ramarna utgdrs av regelverk och marknadsmekanis-
mer. Vattenfall anser att marknadsbaserade 16sningar ir det
basta sittet att hitta en balans mellan skilda intressen. Det
behovs ett vil genomtinkt regelverk for att dstadkomma
rittvisa villkor och komma fram till gemensamma mal och
ambitioner.

Viktigt med helhetssyn

Vattenfall understryker vikten av att ha en helhetssyn pa
héllbar utveckling, som ir en fortlopande process inom eko-
nomi, miljé och samhille. Vattenfall maste sjilvklart vara
framgingsrikt inom alla dessa omriden, men ekonomisk
styrka dr en forutsittning for att kunna nd verklig framging
inom omridena samhille och miljo.

For att skapa lingsiktigt virde har Vattenfall slagit fast
fem strategiska ambitioner; Nummer Ett for kunden;
Nummer Ett f6r miljon, Lonsam tillvixt, Benchmark for
branschen och En attraktiv arbetsgivare. De fem strategiska
ambitionerna ir Vattenfalls tolkning och bidrag till hillbar
utveckling —bade for samhillet och for foretaget. Vattenfall
stravar efter att forverkliga samtliga fem ambitioner och
genom att skapa en balans mellan dem visar Vattenfall sitt

samhillsansvar. Virdeskapande gor det mojligt att investera
i héllbarhet — tillgdng till energi ir en forutsittning for
hillbar utveckling.

Vattenfalls hdllbarhetsredovisning

Vattenfall publicerar drligen en separat hillbarhetsredovis-
ning. [ arbetet med miljo- och samhillsansvar laggs stor vikt
vid att lyssna och kommunicera. Redovisningen ir dirfor
ett viktigt verktyg fOr att fora en dialog med omvirlden om
hur Vattenfall lever upp till de férvintningar som stills pa
foretaget som energiféretag och om Vattenfalls roll i samhil-
let. Rapporten beskriver viktiga frigor inom hallbarhetsom-
rddet och hur de hanteras. Hillbarhetsredovisningen 2008
fokuserar pi kommande utmaningar: Vattenfalls planerade
elproduktionsportfdlj 2030 och vigen dit, den forestien-
de investeringen 1 kolkraftverket i Moorburg, Hamburg,
moijliga tekniker t6r utslippsreduktion, okad eftektivitet i
kirnbrinsleutnyttjande och arbetet med mdangfald ur ett
personalperspektiv.

Vattenfalls hillbarhetsredovisning 4r sedan 2003 baserad
pa GRI:s (Global Reporting Initiative) riktlinjer. Riktlin-
jerna bestdr av en uppsittning indikatorer som miter fore-
tagets paverkan pd miljo, samhille och ekonomi. GRIdren
oberoende institution vars uppgift ir att ta fram och sprida
riktlinjer for hallbarhetsredovisning globalt. Riktlinjerna
foljs av 6ver 1 000 foretag virlden &ver och ir frivilliga.
Frin 2008 giller att alla statligt dgda foretag 1 Sverige ar-
ligen ska publicera en hillbarhetsredovisning enligt GRI:s
riktlinjer.

Lis mer pa www.vattenfall.com/csr.

Vattenfalls hdllbarhetsredovisning 2008 fokuserar pa kommande utma-
ningar som: Vattenfalls planerade elproduktionsportfélj 2030 och vdgen
dit, den férestadende investeringen i kolkraftverket i Moorburg, Ham-
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burg, mojliga tekniker fér utslappsreduktion, 6kad effektivitet i karn-
bransleutnyttjande och arbetet med mangfald ur ett personalperspektiv.



Energieffektivisering

Elbilar, vdrmepumpar, kyla och nya belysningstekniker. Tjanster och radgivning inom energieffektivisering.
Vattenfall engagerar sig inom flera omraden for att minska den totala energianvandningen.

El dr en effektiv energibirare och en 6verging till el kan
leda till totalt sett minskad energianvindning. Vattenfall har
engagerat sig inom ett antal omraden gillande nya anvind-
ningsomraden for el.

Elbilar fér minskad koldioxidbelastning

Ett exempel ir fordonsdrift dir 6kad anvindning av el
minskar anvindningen av fossila brinslen liksom den to-
tala energiforbrukningen dd en elmotor ar mer effektiv in
en forbrinningsmotor. En 6verging till elbilar skulle ge
en markant minskad koldioxidbelastning frin transport-
sektorn.

Det som idag begrinsar en elbil 4r batteritekniken, som
inte dr fardigutvecklad. Tekniken har dock utvecklats kraf-
tigt 1 och med mobiltelefonin och dess krav pa batterier. Ett
nytt stort anvandningsomrade som fordonsdrift kommer att
driva pa fortsatt batteriutveckling.

Vattenfall samarbetar sedan flera dr med Volvo for att
utveckla plugin-hybridbilar. Vattenfall deltar ocksd sedan
slutet av 2008 tillsammans med BMW 1 ett projekt med
elbilar i Berlin.

Kraftig 6kning av varmepumpar

Ettannat bra exempel p en effektiv anvindning av el ar olika
typer av virmepumpar. Anvindningen av virmepumpar ir
en stor och viktig omstillning till fornybar energi. Det dr
ocksd ett omrade dir Sverige ligger 1 framkant. Forutsatt-
ningarnaiolika linder ir inte desamma men potentialen dr
stor. Vattenfall kommer att verka for att sprida teknologin,
som dven kan anvindas for kylning, och aktivt stotta kun-
skapsoverforing till de lander foretaget dr verksamt i.

Belysning och intelligenta matare
Belysning ir ett omride dir teknikutveckling kan bidra till
mer effektiv energianvindning och 6kad komfort for an-
vindarna. Vattenfall erbjuder 16sningar f6r gatu- och utom-
husbelysning som sinker energianvindningen, forbittrar
belysningskomforten samt ger ligre underhallskostnader.
Vattenfall arbetar 4ven med intelligenta fjirravldsta mi-
tare. I Sverige och 1 Finland har 1,35 miljoner intelligenta
elmitare installerats hos elnitkunderna. Mitarna innebir
att Vattenfall kan erbjuda kunderna nya tjinster, som ocksa
stoder en mer effektiv energianvindning. P3 sikt ska intel-
ligenta mitare installeras 1 samtliga linder dir Vattenfall
har nitverksamhet.
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I november 2008 offentliggjorde tyska BMW och Vattenfall ett gemen-
samt projekt fér test av 50 elbilar i Berlin. Vattenfall ska tillhandahalla
laddstdllen for allmant bruk.

Energieffektivisering viktig

Vattenfall uppgraderar och 6kar I6pande effektiviteten i egna
anliggningar samt ersitter aldre med moderna och mer en-
ergieffektiva anliggningar. Vattenfall hjilper foretagskunder
med skraddarsydd energi- och processeftektivisering. Om-
kring 25 stora nordiska féretagskunder, bland dem Holmen,
Hoganis och Korsnis, har anlitat Vattenfall for att se ver
energiforbrukningen och effektivisera tillverkningsproces-
serna.

[ Tyskland samarbetar Vattenfall med staden Berlin kring
energieffektivisering av offentliga byggnader. Vattenfall har
iven lingvariga samarbeten med nigra sjukhus i Berlin for
att hjdlpa dem att sinka energiforbrukningen.

Vattentall har linge arbetat med att ge hushéllen rid
om hur de kan effektivisera sin energianvindning. I Sve-
rige och i Finland finns internetbaserade energiguider dir
konsumenterna kan berikna sin energianvindning. Under
2008 lanserades 1 Sverige en interaktiv internetsektion "Lev
Energismart” med individuell energirddgivning och allmin
information om energi i hemmet.

Vattenfall i Tyskland har ocksa en energisparsida pa In-
ternet, dar hushallskunder via ett visuellt energisparhus far
information om hur de kan minska sin energianvindning.
Vattenfall i Polen startade 2008 ett energieffektiviserings-
program rikat mot allmanheten. Dir ingar en energisparsida
péd Internet med energirddgivning samt erbjudanden om att
kopa ligenergilampor till rabatterat pris. I Polen erbjuder
Vattenfall i samarbete med universitetet 1 Silesien industri-
kunderna en energieffektiviseringstjanst.
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Europas energimarknader

Hardare klimatkrav och stora investeringsbehov. Europas energimarknad &r inne i ett intensivt skede for att
klara omstaliningen till ett energisystem som méter framtidens miljdkrav och stédjer en hallbar utveckling i
samhallet. Incitamenten att investera i férnybara energislag, karnkraft samt avskiljning och lagring av koldioxid
(CCS) har 6kat kraftigt, bland annat genom handeln med utslappsratter.

Under 2008 blev klimatfrigan 4n viktigare pa energi-
marknaderna. EU-direktiv sitter ramarna tér dagens och
morgondagens energiforsorjning. De offensiva EU-malen
kan sammanfattas 1 formeln 20-20-20: till 2020 ska koldi-
oxidutslippen minska med 20%, andelen fornybar energi
ska ligga pd 20% (jamfort med dagens dryga 8%) och en-
ergianvindningen ska effektiviseras med 20% — med 2005
som basar. Fram till 2050 6kar kraven ytterligare, di ska
koldioxidutslippen ha minskat med 60-80%.

Samtidigt finns det ett stort behov av att bygga nya kraft-
anldggningar i stora delar av EU for att ersitta gamla kraft-
verk och for att mota ett okande elbehov, inte minst 1 Ostra
Europa. Totalt beh6vs det drygt 800 GW fram till 2020.
Ungetir hilften av detta dr helt ny kapacitet, medan den
resterande delen handlar om att ersitta gamla kraftverk. Det
ir framst kolkraftverk och kiarnkraftverk som kommer att
falla for dldersstrecket under de kommande decennierna.

Parallellt med detta forvintas elkonsumtionen 6ka inom
hela EU. Mellan 2005 och 2020 beriknas efterfrigan pa el
oka med drygt 20%. Okningstakten ir hogst i sodra och
ostra Europa, medan Tyskland och Norden bara beriknas
att ha en marginell 6kning.

Successivt hégre elpriser

Energimarknaderna priglas iven av allt hdgre kostnader. En
viktig anledning dr handeln med utsldppsritter, som ir ett av
de viktigaste styrmedlen for att fa ned koldioxidutslappen
inom EU. Priset pa CO,-utslippsritter lig under 2008 pa
cirka 23 EUR /ton 1 snitt. Under 2008 har dven rivarupri-
serna — olja, kol och gas — tidvis varit vildigt hoga, dven om
de foll tillbaka under hésten pd grund av finanskrisen.

Koldioxidfrigan kommer att bli alltmer central for in-
vesteringsbesluten. Utmaningen for energiforetagen blir
att skapa tillvixt och samtidigt klara klimatkraven pa en
marknad som priglas av prispress, lagstiftning och dkade
krav frin kunder och omvirld.

Sammantaget innebir denna utveckling att incitamenten
for att investera 1 fornybara energislag 6kat kraftigt. Flera av
de storre europeiska energibolagen har dirfor 6kat satsning-
en pa till exempel vindkraft, som blivit alltmer 16nsamt ge-
nom subventioner, effektivare teknik och storre volymer.

Marknadstrenden mot hillbar energi har ocksa lett till
okat fokus pa CCS (Carbon Capture and Storage), det vill
saga avskiljning och lagring av koldioxid. Bade EU och den
internationella energiorganisationen IEA (International En-
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ergy Agency) menar att CCS ir ett av de mest kraftfulla
verktygen for att minska koldioxidutslappen pa sikt. I januari
2008 presenterade Europeiska kommissionen ett torslag om
ettjuridiskt ramverk for att klara utbyggnaden av CCS inom
unionen. I september 2008 invigde Vattenfall som forsta
energibolag 1 virlden en pilotanliggning for CCS, baserad
pa oxyfuelteknik, vid Schwarze Pumpe 1 6stra Tyskland (lds
mer pd sidan 19).

Aven intresset for kirnkraft 6kar i klimatfragans fotspar,
eftersom den ir nistintill fri frin klimatpaverkande utslapp.
Tredje generationens kirnkraftverk borjar nu byggas i nigra
linder, till exempel Frankrike och Finland. Aven i Storbri-
tannien planeras for nya kidrnkraftverk for att sikra elfor-
sorjningen och tor att kunna fasa ut den ildre generationens
kraftverk (Iis mer pa sidan 20).

Regionala elmarknader

I juli 2007 slutfordes dppningen av EU:s el- och gasmark-
nader. Ett syfte ir att skapa effektiva prismekanismer och
incitament for ny produktion. Men fortfarande aterstar en
ling vig innan man kan tala om en enhetlig europeisk el-
marknad. I praktiken bestir EU av ett antal nationella och
en regional elmarknad, den nordiska — med elb6rsen Nord
Pool i Oslo — som den mest utvecklade.

For att kunna bygga en enhetlig europeisk elmarknad
kriavs en utokad overforingskapacitet mellan linderna. Idag
sker endast en liten men dock successivt vixande del av elhan-
deln mellan unionens linder. Att forstirka elforbindelserna
och bygga bort flaskhalsar i 6verféringen ir en av de priorite-
rade fragorna inom EU. Under 2008 invigdes bland annat den
sd kallade NorNedkabeln mellan Norge och Nederlinderna
med en Overforingskapacitet pa 700 MW.

Pressade marginaler for natféretagen

For toretag med transmissions- och distributionsverksamhet
har marginalerna for dessa verksamheter fortsatt att pressas
till foljd av hirdare nitregleringar.

Europeiska kommissionen har foreslagit att stamniten
dgarmassigt ska vara skilda frin produktion och forsiljning
(sd kallad ownership unbundling). Som alternativ foreslogs
att foretagen kan behilla igandet av nitet om drift och pla-
nering 6verfors till en oberoende systemoperator (sa kallad
ISO). I de flesta EU-l4nder, diribland Sverige, 4r dgandet och
driften av stamniten redan separerade fran produktion och
forsiljning. Tyskland ddremot har fyra transmissionsbolag,
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Den totala elproduktioneninom EU-27 &r cirka 3200 TWh och har
Skat successivt med ett par procent per ar sedan 2002. Tyskland,
Frankrike och Storbritannien &r klart stérsta producenter och star
for ndstan halften av EU:s totala elproduktion.

Fortfarande ar det fossila energislag som dominerar elproduk-
tionen inom EU: olja, kol och gas star fér 55% av produktionen.
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Men produktionen skiljer sig stort mellan olika lander. | till exempel
Sverige star vattenkraft och kdrnkraft fér ndrmare 90% av elpro-
duktionen. | Frankrike dominerar karnkraft, som star for cirka 77%
av elproduktionen, och i Osterrike &r det vattenkraft som star fér
merparten av elen: 60%. Pa andra anden av skalan finns till exempel
Storbritannien och Italien med runt 80% fossil elenergi.

vart och ett dgt av de fyra storsta kraftbolagen, daribland
Vattenfall. I Frankrike 4gs stamnitsbolaget av EDF.

En grupp av linder motsatte sig Kommissionens torslag.
Dirtor toreslog Kommissionen ytterligare ett alternativ, dir
kraftbolagen kan fortsitta att iga transmissionbolagen men
under visentligt starkt dvervakning av reglermyndigheten.
Vilket av dessa tre alternativ som viljs 1 olika lander 4r innu
tor tidigt att veta. I Tyskland 6verviger savil Vattenfall som
E.ON att silja sina transmissionsbolag till en oberoende
aktor. For eldistribution — det vill siga 6vertoring av el frin

distributionsnitet till hushill och foretag — forekommer
olika typer av reglering i olika linder, till exempel kostnads-
baserad reglering och incitamentsbaserad reglering. Natf6-
retagen har ocksa fatt allt hogre krav pa sig att ha tillforlitliga
leveranser. I Norden pagir omfattande investeringsprogram
1 syfte att stirka elniten for att klara exempelvis stormar.
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Marknadspriser

Priserna pa elbérserna har under 2008 legat pa en genomsnittligt hégre niva jamfért med 2007. Den
turbulenta finansmarknaden och fallande ravarupriser under hosten ledde dock till fallande priser pa saval

spot- som terminsmarknaden.

Aven om den europeiska elmarknaden ir avreglerad ir
den inte enhetlig. Priset styrs fortfarande frimst av lokala
produktionsforutsittningar, men priskorrelationen mel-
lan olika linder har dkat. De nordiska linderna och vissa
av de Osteuropeiska linderna kinnetecknas av relativt liga
priser medan Tyskland, Frankrike och Schweiz brukar ka-
raktiriseras som omriden med medelhdga priser. De hog-
sta priserna generellt finns 1 Beneluxlinderna, Italien och
Storbritannien.

I Norden ir vattentillgingen en viktig faktor vid pris-
sattningen. Nir den hydrologiska balansen, alltsd vatten-
tillgdngen i vattenmagasinen, ar lag stiger elpriserna och
vice versa. | manga andra linder dr det rdvarupriser som
styr, till exempel priserna pi kol och gas. Aven EU:s handel
med utslippsritter har fitt en allt tydligare inverkan pa
elpriserna.

Volym spot, TWh

En allt storre del av Europas elhandel sker pa elborserna dir
producenter, aterforsiljare, stora industriforetag och finan-
siella aktorer handlar. Handeln sker antingen genom direkt
leverans, pd spotmarknaden, eller pa terminsmarknaden f6r
framtida leveranser. Den nordiska elboérsen Nord Pool och
den tyska elborsen EEX dr de klart strsta borserna sett bide
till volym och antal marknadsaktorer.

Effektiv prisséttning pa elbérserna

Priset pa elborserna bestims av utbud och efterfrigan, och
utgor ocksa en referens for den 6vriga elhandeln. Produk-
tionsanliggningar tas 1 bruk enligt en turordning (merit
order) som innebir att den anliggning som har den ligsta
rorliga kostnaden tas i bruk forst'. Allt eftersom efterfrigan
stiger tas dyrare produktionsslag i drift. Kundernas efterfra-
gan styr vilket produktionsslag som utgor den sist produce-

Europeiska elbdrser, genomsnittliga spotpriser

EUR
2008 2007 100
NP, Nord Pool, Norden 298 292
EEX, European Energy Exchange, Tyskland 154 124  go
APX NL, Amsterdam Power Exchange, Nederldnderna 25 21 B
APX UK, Amsterdam Power Exchange, Storbritannien 14 11
EXAA, Energy Exchange Austria, Osterrike 3 2
PNXT, Powernext, Frankrike 52 44
OMEL, Spanish Power Exchange, Spanien 222 179
POLPX, Polish Power Exchange (Gielda Energii SA), Polen 2 2
BELPX, Belgian Power Exchange, Belgien 11 8
IPEX, Italian Power Exchange, Italien 233 231

Volymerna som omsatts pa Nord Pools spotmarknad &r rejélt hégre &n
motsvarande volymer pd de flesta europeiska elspotmarknaderna.
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Jamfért med andra europeiska elbdrser kan man notera att priserna pa
den nordiska elbdrsen Nord Pool under 2008 1ag signifikant under de
kontinentala priserna. | Storbritannien (APX UK) och Italien (IPEX) var
de genomsnittliga spotpriserna fér 2008 ungefar dubbelt sd héga som
pd Nord Pool.



rade enheten, och utifrin detta sitts priset pa all el. Pa detta
sitt anvinds produktionsresurserna effektivt och ger dven
tydliga signaler for framtida investeringsbeslut. Kunderna
fir en rittvis prissittning, samtidigt som elproducenterna
far samma pris och konkurrerar pa lika villkor.

Aven EU:s mil om att &ka andelen férnybar energi i
elproduktionen — frin dagens dryga 8% till 20% 2020 —
paverkar elpriserna. Minga linder har infort ekonomiska
subventioner som ska stimulera investeringar i fornybar
energi, och dessa kostnader fordelas 1 slutinden ut pa kun-
derna. I till exempel Tyskland subventioneras el frin for-
nybar energi genom att en fast ersittning betalas ut for den
producerade elen. I Sverige finns ett system med elcertifikat
dir elproducenter fir ett elcertifikat for varje MWh el som
produceras fran férnybara energikillor och som sedan leve-
reras ut pa nitet. Dessa elcertifikat kan elproducenten silja
pd marknaden till marknadspris. Systemet mojliggdrs ge-
nom att elhandelsforetagen maste inforskaffa en viss mangd
elcertifikat. Skillnaden mellan det svenska och det tyska
stodsystemet bestdr i att i det svenska bestims den 6nskade

Tyska och nordiska elterminspriser

Marknadspriser

volymen fornybart och certifikatmarknaden sitter priset,
medan i det tyska systemet sitts priset sd att det bedoms ge
onskad volym.

Kraftigt fluktuerande marknadspriser

Spotpriserna pa el 6kade successivt under forsta halviret i
takt med stigande ravarupriser och hogre priser pa CO,-
utslappsritter. Olje- och kolpriserna steg under forsta halv-
aret till rekordnivier men sjonk under hosten drastiskt till
foljd av finanskrisen. Trots kraftigt sjunkande ravarupriser
under andra hilften av 2008 var de 1 medeltal hogre under
aretjamftort med 2007. Spot- och terminspriserna for el 611
ocksd under hdsten men prisnivan var inda for hela dret 1
genomsnitt hogre in motsvarande priser 2007.

1) Vattenkraften har ett sa kallat "vattenvarde"” som paverkar i vilken ordning den
tasidrift.

Prisutveckling olja, kol, gas och utslappsratter CO,
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Kalla: Nord Pool och European Energy Exchange (EEX).

De nordiska terminskontrakten for 2009 och 2010 sténgde den 30
december 2008 pa 30,60 EUR/MWh respektive 37,90 EUR/MWh, att
jamforas med 51,7 EUR/MWh respektive 50,88 EUR/MWh i slutet av
2007. Arsmedelvardet av stdngningspriserna fér 2009-kontraktet var
dock 54,70 EUR/MWh vilket &r ndra 9 EUR/MWh hégre &n under 2007
d& motsvarande siffra var 45,72 EUR/MWh.

De tyska terminskontrakten for 2009 och 2010 sténgde den 30
december 2008 pa 56,21 EUR/MWh respektive 58,02 EUR/MWh, att
jamforas med 61,5 EUR/MWh respektive 59,39 EUR/MWh i slutet av
2007. Arsmedelvardet av stangningspriserna for 2009-kontraktet var
dock 70,10 EUR/MWh, vilket &r 14,23 EUR/MWh hdgre &n under 2007 da
motsvarande siffravar 55,85 EUR/MWh.

Utslappsratter CO, (EU R/t), 2008
= Kol (USD/t), API2, ndstkommande ar
Gas (EUR/MWh), NBP, ndstkommande ar

Priset pa kol, olja, gas och CO,-utslappsratter 13g vid slutet av 2008 un-
der respektive priser vid slutet av 2007. Efter en Idng period av stigande
priser nddde oljepriset (Brent) toppnoteringen 146,08 USD/fat under
julimanad for att under resten av aret falla kraftigt ner mot arets bot-
tennotering pa 36,61 USD/fat den 24 december. Denna prisniva har inte
setts sedan 2004. P& motsvarande sé&tt sjénk kolpriset fran 217,50 USD/
ton till 74,76 USD/ton. Aven priserna fér gas och CO,-utslappsratter
gick ner kraftigt under andra delen av &ret. Trots att rdvarupriserna féll
kraftigt under andra hélften av 2008 var de i medeltal hdgre under aret
jamfort med 2007.
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Konkurrenssituationen

Fortsatt konsolidering och fortsatt stora investeringsprogram. Kraftbolagen var férhallandevis opaverkade av
finanskrisen och flertalet aktdrer har levererat starka bokslut fér 2008. Kassa, likviditet och finansiering blev

nyckelfragor under andra halvaret.

P3 de olika nationella och regionala elmarknaderna i Europa
agerar tusentals olika foretag — allt fran lokala kommunala
bolag till mycket stora internationella aktérer med verk-
samhet lings hela virdekedjan: produktion, distribution,
elhandel och forsiljning till slutkunder. Flera bolag har dven
en betydande forsiljning av gas och strivar aktivt efter att
integrera el- och gasverksamheterna.

Alltsedan de lokala elmarknaderna pa 1990-talet borjade
konkurrensutsittas har en omfattande strukturomvandling
skett Over nationsgrinserna. Eftersom elféretagen saknade
mojligheter att exportera forvirvade de marknadsandelar
utomlands. Elféretagen stravar efter att uppnd stordrifts-
tordelar, sprida risker och skapa en paneuropeisk nirvaro.
Utvecklingen har gatt mot allt farre men storre internatio-
nella aktorer. Franska EDF har exempelvis vuxit genom
stora forvirv i Storbritannien, Tyskland, Italien och &stra
Europa. Tyska E.ON har gjort forvirv i bland annat Nor-

Valutaslag,
Belopp

Forvdrvande foretag Forvarvsobjekt (Mdr)

EDF, Frankrike British Energy, 12,5GBP
Storbritannien

EDP, Portugal Horizon Wind Energy, 2,9USD
USA

E.ON Tyskland Delar av Endesas och 119EUR
Enels tillgdngar

E.ON Tyskland OGK, Ryssland 3,3EUR

E.ON Tyskland Aterstdende 44,6% Tillgangs-
i E.ON Sverige fran byte (as-
Statkraft set swap)

Enel, Italien och Acciona, Endesa, Spanien 43,4'EUR

Spanien, gemensamt

Enel, Italien OGKS5, Ryssland 2,6 EUR

Fortum, Finland TGK10, Ryssland 2,7EUR

Gas Natural, Spanien Union Fenosa, Spanien 26,1 EUR

Gaz de France och Suez, Fusion =

Frankrike

Iberdrola, Spanien Scottish Power, 11,6 GBP
Storbritannien

Iberdrola, Spanien Energy East, USA 6,4 EUR

National Grid, KeySpan, USA 6,2 EUR

Storbritannien

Scottish & Southern Energy  Airtricity, Irland 1,5EUR

1) Enterprise value
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den, Spanien, Italien, &stra Europa och Ryssland.

Tvd "megaaftirer” initierades 2005-2006: spanska Gas
Natural lade ett bud pa spanska Endesa, vilket foljdes av
ett konkurrerande bud frin E.ON, och en fusion mellan
franska Suez och Gaz de France (GDF) tillkinnagavs. Bida
affdrerna visade sig bli mycket svira att genomtora och
det drojde dnda till 2008 innan resultat kunde ses. Varken
Gas Natural eller E.ON lyckades ta dver Endesa. Istillet
forvirvades Endesa av italienska Enel och spanska Acciona
gemensamt medan E.ON tog over krafttillgdngar i Endesa
och Enel motsvarande nira 12 miljarder EUR.

Fusionen mellan GDF och Suez, som inkluderar belgiska
Electrabel, fullbordades i juli 2008. Det nya sammanslagna
bolaget GDF Suez ir nu ett av de tre storsta el- och gasfo-
retagen 1 Europa.

I Nederlinderna misslyckades planerna pa att fusionera
Essent och Nuon och bida bolagen borjade soka andra ut-
vecklingsalternativ. I januari 2009 meddelade tyska RWE
att de triffat avtal om att forvirva Essent och 1 februari
2009 meddelade Vattenfall att man lagt ett bud pd Nuon.
2007 forvirvade spanska Iberdrola brittiska Scottish Po-
wer samt amerikanska Energy East. I juli 2008 meddelade
spanska gasbolaget Gas Natural att de triffat avtal om att
kopa ACM:s kontrollpost 1 det spanska integrerade elbolaget
Union Fenosa. Motivet for affdren var att dstadkomma kon-
vergens och utnyttja synergier mellan el och gas. I september
2008 offentliggjorde EDF att de forvirvat British Energy,
dgare till och operatdr av de brittiska kiarnkraftverken.

Tva grupperingar av kraftbolag
Efter dessa transaktioner utkristalliserar sig sex stora inter-
nationella aktorer i Europa: EDF, Enel, E.ON, GDF Suez,
Iberdrola och RWE. Flera av dessa bolag har dven bety-
dande verksamheter utantér Europa, frimst i Nord- och
Sydamerika. Mojligheterna for dessa foretag att fortsitta
vixa genom forvirv 1 Europa ir begrinsade till foljd av
bristen pd mojliga forvirvsobjekt. De forvintas dock gora
kompletterande forvirv, till exempel 1 Ryssland och Ostra
Europa. Vidare kommer sannolikt ett antal tillgingsbyten
(asset swaps) att initieras till f6]jd av EU:s krav pa avyttring
av tillgdngar for att sikerstilla konkurrens pa marknaden.
Den andra gruppen europeiska kraftbolag bestir av mer
regionalt baserade foretag: Centrica, CEZ, Dong, EnBW,



Energias de Portugal (EDP), Essent, Fortum, Gas Natural,
Nuon, Scottish & Southern Energy, Statkraft och Verbund.
Nigra av dessa foretag betraktas allmiant som uppkopskan-
didater medan andra aktivt striavar efter tillvixt genom for-
varv eller fusioner. Tyska kommunigda Stadtwerke pekas
ofta ut som forvirsobjekt. Det finns 6ver 700 Stadtwerke 1
Tyskland, varav ndgra har en betydande storlek och verk-
samhet inom flera olika affdrsgrenar.

Vattenfall befinner sig idag mellan dessa bida grupper
och 4r mindre 4n bolagen 1 den forsta gruppen med paneu-
ropeisk verksamhet men har visentligt vidare marknads-
positioner in regionala bolag som till exempel Fortum och
Nuon. Dessutom har Vattenfall en tydlig strategi att tor-
dubbla sin marknadsandel 1 Europa, fran nuvarande 5% till
10% ar 2030.

En relativt ny trend dr att olje- och gasbolag strivar efter att
integrera elverksamheter. Exempel pa sidana bolag ir Dong,
BP och Total. Omvint soker en del elbolag skaffa sig positio-
ner inom gasproduktion genom att forvirva andelar i gasfilt.
P3 grund av krisen pd de finansiella marknaderna kommer
majligheterna att genomfora fortsatta forvirv att forsviras. A
andra sidan kan fallande priser innebira att finansiellt starka
aktorer kan forvirva tillgingar till attraktiva priser.

Storainvesteringsprogram

2007 skiftade de flesta visteuropeiska energiféretagen fo-
kus fran torvirv till organisk tillvixt och lanserade 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 rapporten Credit Outlook
2009, publicerad av Société Générale i november 2008, har
toljande investeringsprogram tillkdnnagivits av de storre
foretagen:

Foretag Belopp, miljarder EUR Ar
E.ON 60 2007-2010
EDF 30 2008-2010
GDF Suez 30 2008-2010
Enel 37 2008-2012
RWE 25 2007-2011
Iberdrola 18 2008-2010
Vattenfall 18 2008-2012!

1) Fér perioden 2009-2013 uppgar investeringsprogrammet till 191 miljarder SEK.

P4 grund av finanskrisen och konjunkturforsvagningen har
nigra foretag indikerat att de kommer att reducera eller se-
nareligga vissa investeringar om de negativa marknadstor-
hallandena bestar. Investeringar 1 fornybar energi — frimst
vindkraft — 6kar kraftigt. Flera bolag har utformat ambitigsa
mal for att reducera utslippen av koldioxid.

Ettantal foretag har samlat sina investeringar i fornybar
energi 1 sirskilda dotterbolag eller affirsomraden, till ex-
empel E.ON Renewables, Iberdrola Renovables och RWE
Innogy. I nigra fall har sidana dotterbolag borsintroduce-
rats. Vattenfall har frin och med 1 januari 2009 samlat alla
sina vindkrafttillgidngar i den nya affirsenheten Vind inom
nybildade Business Group Pan-European.

Konkurrenssituationen
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Om Enels forvarv av Endesainkluderas ar Vattenfall den femte storsta
elproducenten. Detta aterspeglas dock inte i ovanstdende diagram efter-
som Enel bérjade konsolidera Endesa férst fran och med oktober 2007.

Investeringar i kirnkraft bedoms dven 6ka. Ny kirnkraft
byggs for nirvarande 1 Finland och i Frankrike. I Storbri-
tannien uppmuntrar den brittiska regeringen foretag att
bygga nya kirnkraftverk.

Den storsta delen av foretagens investeringar gors fort-
farande inom fossilkraft (kol och gas). Med si kallad CCS-
teknik (Carbon Capture and Storage) kan el frin kol- och
gaskraft produceras praktiskt taget utan koldioxidutslipp
och flera bolag planerar stora investeringar inom detta om-
rade. Vattenfall har hir tagit en ledande roll och invigde 1
september virldens forsta pilotanliggning for CCS, baserad
pa den sd kallad oxyfueltekniken.

Starka rérelseresultat under 2008 men

kraftigt 6kat fokus pa likviditetsfragor

Tack vare hoga elpriser till f6ljd av stigande ravaru- och ut-
slappspriser under det forsta halviret, kunde flertalet bolag
inom elsektorn redovisa fortsatt starka finansiella resultat.
Den kraftiga konjunkturforsvagningen under andra hilften
av 2008 hade dnnu ingen negativ paverkan pd omsittning
och kassafloden. Finanskrisen har emellertid generellt lett
till finansieringsproblem och patagligt hogre upplanings-
kostnader. Sivil bolag som investerare har darfor okat sitt
fokus pa likviditetsfrigorna. Till f6ljd av de senaste arens
forvirvstransaktioner, 6kade investeringsprogram och stora
lanetorfall under 2009, har foretagen inom elsektorn mycket
stora lainebehov. Dirfor valde manga bolag i slutet av 2008
att — nir tillfille gavs — emittera obligationer med syftet att
forfinansiera och starka sin kassa, trots att rintekostnaderna
stigit visentligt jimfort med forsta halviret 2008. Den skirp-
ta fokuseringen pa likviditetsfrigorna utgjorde ett tydligt
trendbrott jimfort med utvecklingen de senaste dren, da
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foretagen medvetet valde att 6ka skuldsittningen och sinka
malen for sin kreditrating. Nu kommunicerar foretagen pa
nytt dtaganden att forsvara en hog kreditrating 1 nivd med
kategorin “single A”. Endast ett fital foretag har ligre rating-
itaganden eller inga ratingkrav 6verhuvudtaget.

Ravaru- och elpriser har generellt stor paverkan pa re-

Nettoomsattning

MEUR MEUR
CEZ CEZ
Dong Dong
EDF ‘ ‘ ‘ EDF ‘ ‘
Enel : : ‘ Enel : :
E.ON E.ON
Fortum ‘ ‘ ‘ Fortum ‘ ‘
GDF Suez ‘ GDF Suez ‘
Iberdrola ‘ ‘ Iberdrola ‘ ‘
RWE RWE
Vattenfall F ‘ Vattenfall H ‘
0 40000 80000 0 6000 12000
20000 60000 100000 3000 9000 15000
CEZ Dong
Land Tjeckien Danmark
Borsnoterat Borsnoterat Ejborsnoterat

Elférsaljning
2007, TWh
Antal kunder,
miljoner
Huvudprodukter

Huvudmarknader

Strategier

Rorelseresultat (EBIT)

(Tjeckiska staten dger
66%)

81
El: 6,8
El, vdrme

Tjeckien, Bulgarien,
Rumanien, Polen

« Att bli ett ledande
kraftbolagicentrala

och syddstra Europa.

« Utnyttja synergierna
genom vertikal
integration av
verksamheten.

« Férnyelse
av befintliga
produktionstill-
gangar och
nybyggnation.

* Reducera CO,-och
NO,-utslappen.

(Danska staten dger
73%)

20 (elproduktion)

El: 1,1
Gas: 0,1

Gas, olja, el

Danmark,
(Sverige, Tyskland,
Nederlanderna)

*Integrera och
konsolidera nyligen
férvdrvade enheter.

+ Sdkra gastillférseln.

* Expandera
elverksamheten.

*Integreragasochel.

+ Internationell tillvaxt
(Sverige, Tyskland,
Nederlanderna).

sultatet men kan sl vildigt olika beroende pd foretagens
specifika situation. Foretagens produktionsmix paverkar
ocksa resultaten. Foretag med “fixed-cost generation”, som
till exempel kidrnkraft eller vattenkraft, paverkas inte av
okande brinslepriser och far dirmed hogre marginaler. Det
giller till exempel EDF och de nordiska kraftproducen-

Rorelsemarginal
%

CEZ
Dong
EDF

Enel
E.ON
Fortum
GDF Suez
Iberdrola
RWE

Vattenfall #

EDF
Frankrike

Borsnoterat 2005
(Franska staten dger
85%)

652

El: 41 (varav Europa
38).Gas: 2,2

El, gas

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

« Starka positionen
i Vast-och
Centraleuropa.

- Utnyttja det globala
intresset for ny
karnkraft.

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

Vaxelkurser: EUR/SEK 9,76 (Vattenfall), EUR/CZK 24,78 (CEZ), EUR/DKK 7,46 (Dong).

Kallor:

Operativt kassaflode

MEUR

Dong
EDF

Enel

E.ON
Fortum
GDF Suez
Iberdrola
RWE

28 35

Enel
Italien

Borsnoterat
(Italienska staten dger
31,2%)

196

(varav Europa 189)

El: 49
Gas: 3,3

El, gas

Italien, Spanien,
Frankrike, Ryssland,
Portugal, Central- och
Osteuropa, Nord- och
Sydamerika

« Skapavardei
forvarvade bolag
(Endesa, bolagi
Ryssland).

« Selektera tillvaxt-
mojligheter inom be-
fintliga geografiska
marknader och verk-
samhetsomraden.

- Okat fokus p&
Sydamerika.

« Fortsatt tillvaxt inom
fornybar energi och
karnkraft.

|
|
|
Vattenfall ﬂ
0 6000 12000

15000

E.ON
Tyskland

Borsnoterat
(Free float: 91%)

471
(varav Europa 435)

El: 25 (varav Europa
24) Gas: 8

El, gas

Tyskland, Central-
och Osteuropa,
Storbritannien,
Benelux, Norden,
Italien, Spanien,
Ryssland, USA

« Starka positioneni
Europa.

« Starka gastillforseln
genom egen
gasproduktion samt
LNG.

* Integreratillgdngarna
i Spanien, Italien och
Frankrike.

+ USA utgor
en langsiktig
tillvaxtmajlighet.

Diagramvarden: Barclay's Capital. Rullande 12-manadersvéarden per 30 september 2008 for alla bolag utom EDF och GDF Suez vars varden &r per 30 juni 2008.

Elférsaljning, Antal kunder, Huvudprodukter, Huvudmarknader, Strategier: Vattenfall research, diverse analytikerrapporter samt bolagens arsredovisningar, delars-
rapporter och webbplatser.
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terna. Okade rivarupriser piverkar heller inte foretag som
dger sina egna brinsletillgdngar, till exempel foretag med
egen kolbrytning sisom RWE, Endesa och Vattenfall. A
andra sidan drabbas kraftforetag med hoga koldioxidutslipp
av 0kade kostnader for utslappsritter.

I nedanstiende tabeller jimf0rs ett antal av de stora euro-

Rantetdckningsgrad, netto Rorelseresultat/sysselsatt kapital

Konkurrenssituationen

peiska kraftbolagen vad giller storlek, verksamhet, strategier
och ett antal finansiella nyckeltal. Uppstillningen gor inget
ansprik pa att vara fullstindig. Inte heller gors nigon rang-
ordning av de olika aktdrerna. Jimfort med motsvarande
redovisning i Vattenfalls drsredovisning for 2007 uppvisar
bolagen generellt en stabil utveckling.

Skuldsattningsgrad, netto Nettoskuld/EBITDA

agr % % agr
CEZ : : CEZ : : : CEZ CEZ :
Dong Dong ‘ ‘ Dong Dong
EDF EDF | | EDF EDF ‘
Enel Enel ‘ Enel : Enel : :
E.ON | E.ON | ‘ E.ON | E.ON | |
Fortum ‘ ‘ Fortum ‘ ‘ Fortum Fortum ,
GDF Suez GDF Suez ‘ GDF Suez ‘ GDF Suez ‘ ‘
Iberdrola ‘ ‘ Iberdrola : ‘ Iberdrola Iberdrola
RWE 212 RWE RWE RWE
Vattenfall W ‘ ‘ ‘ Vattenfall Vattenfall F Vattenfall
0O 4 8 12 16 20 0O 5 10 15 20 25 0 50 100 150 200 250 0 1 2 3 4 5
Fortum GDF Suez Iberdrola RWE Vattenfall
Finland Frankrike Spanien Tyskland Sverige
Borsnoterat Borsnoterat Borsnoterat Bdrsnoterat Ejborsnoterat
(Finska staten dger (Franska staten dger (Free float: 84%) (Free float: 78%) 100% statsagt.
50,8%) 35,7% Free float: 59%)
60 314 (varav Europa 168) 159 (varav Europa 130) 306 189 (206 inkl leverans till
minoritetsdeldgare)
El: 1,6 El: 5 (Europa) El: 23 (varav Europa 14) El: 14 Gas: 6 El: 4,8
Gas: 17 (Europa) Gas: 3 (varav Europa 2) 5,6 ndtkunder
El, vdrme El, gas, LNG, El, gas, engineering och El, gas. El, vdrme,
Energitjdnster byggnation gas (from 2009)

Norden, Baltikum,
Ryssland, Polen

« Vara ett ledande kraft-
och vdrmebolagiNorden
genom ldnsam tillvaxt.

«Integreraryska forvarvet
TGC-10.

« ExpanderaiNorden,
Baltikum, Polen och
Ryssland.

Definitioner:
Sysselsatt kapital =

Frankrike, Benelux,
Tyskland, Italien, Spanien,
Portugal, Central- och
Osteuropa, Nord- och
Sydamerika. Global
gasverksamhet.

» Konsolidera och utnyttja
synergierna mellan GDF
och Suez.

* Tillvéxt inom
gasproduktion.

* Tillvaxt inom
elproduktion med
sarskilt fokus pa férnybar
elproduktion och
karnkraft.

Nettoskuld/EBITDA avser rapporterad Nettoskuld.

Spanien, Portugal,
Storbritannien, Syd-
amerika, USA

* Behalladen
varldsledande positionen
inom fénybar energi.

« ExpanderaiNord-och
Sydamerika.

» Férnyelse-och
miljdinvesteringar
i konventionell
kraftproduktion.

» Avyttraicke
karnverksamhet.

Free float = Den del av ett foretags aktier som &r féremal fér handel.

Tyskland, Storbritannien,
Benelux, Central- och
Osteuropa

- Oka gas och el-
verksamheterna med
fokus pa Tyskland och
Storbritannien.

« Utvardera privatiserings
projektinom EU,
Ryssland, syddstra
Europainklusive Turkiet.

- Oka andelen férnybar
energi och patagligt
reducera CO,-utsldappen.

« Expanderainom
"midstream gas" samt
starka positioneninom
"upstream gas”.

Norden, Tyskland,
Polen, Storbritannien,
Benelux (from 2009)

* Making electricity clean
-Vattenfalls verksamhet
ska vara klimatneutral till
ar 2050.

Fem strategiska ambitioner:
* Nummer Ett for kunden.

* Nummer Ett for miljén.
* Lénsam tillvaxt.

*Benchmark fér
branschen.

« En attraktiv
arbetsgivare.

Réntebarande skulder + Eget kapital inkl minoritetsintressen. Operativt kassafléde = FFO +/- Rérelsekapitalférandring.
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Medarbetare och kompetens

Vattenfalls framgang &r beroende av ett bra ledarskap, ratt kompetens och starkt engagerade
medarbetare. Vattenfall star infor ett generationsskifte som innebar en stor utmaning. Samtidigt 6kar
konkurrensen om de mest kvalificerade medarbetarna. Darfor ar det helt nédvandigt att Vattenfall har
resurser och strategier for att attrahera, utveckla och behalla kompetens for framtiden.

De nirmsta dren kommer det sannolikt bli svarare att rekry-
tera hogkompetenta medarbetare. En stor andel av Vatten-
falls personal kommer inom en snar framtid att gi i pension.
Samtidigt som erfarna personer med unik kunskap gar i
pension gor forindringar i sammansittningen av befolk-
ningen att konkurrensen om de mest kvalificerade indivi-
derna &kar. Aven stora investeringsprojekt och behovet av
att 6verfora kunskap paverkar rekryteringen.

Lonsam tillvaxt

Den internationella expansionen har 6kat komplexiteten i
Vattenfalls organisation, vilket stiller nya krav pa koncer-
nens kompetensmix.

Talent management

Talent management ir grunden for Vattenfalls kompetens-
hantering for att attrahera, utveckla och behélla kompetens
for framtiden. I denna process ingdr bide ledarutveckling
och kompetensplanering.

Kompetensplanering

Vattenfall behover ha en tydlig uppfattning om foretagets
kompetensforsorjning. Diarfor har Vattenfall sedan ett par
ar tillbaka infort en drlig kompetenstérsdrjningsprocess dir
alla aftdrsenheter, som en del av affirsplaneringen, planerar
sina personalresurser pd kort och ling sikt. Samtliga enheter
tar fram handlingsplaner for att sikerstilla att man har den
kompetens som behovs 1 verksamheten. Dessa handlings-
planer omfattar omriden s som effektivitetstorbittring,
implementering av ny teknologi, nyanstillning, rotations-
program, traineeprogram och konsultanvindning.

Antal anstallda

<20
20-24
25-29
30-34
35-39
40-44
45-49
50-54
55-59

>60 M Business Group Centraleuropa
Business Group Norden

0 2000 4000 6000 8000
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Inom Vattenfall Business Institute (VBI) finns sirskilda
utvecklingsprogram for vissa funktioner, till exempel Con-
trolling, I'T, HR, Inkdp och Kommunikation. Under 2008
har Vattenfall genomtort bade ett internationellt trainee-
program och ett internationellt rotationsprogram.

Forstklassigt ledarskap

Eftektivtledarskap dr en avgorande faktor1 Vattenfalls fram-
ging. Den drliga chefstérsorjningsprocessen ir en central
del av Vattenfalls ledarutveckling dir chefer och potentiella
chefer utvirderas med hjilp av prestationsbedémningar.
Denna process dr ocksa en del av arbetet med att vidareut-
veckla prestationskulturen inom Vattenfall.

Vattenfall Management Institute (VMI) ansvarar for
att utforma och genomfora ledar- och chefsutvecklings-
program av hog internationell kvalitet. Mdlet ar att stddja
foretagets cheferideras roll som flexibla ledare 1 en interna-
tionell och mangkulturell miljé. VMI:s verksamhet inne-
hiller bade grundliggande chefsutbildning och avancerade
program pa strategisk niva tor hogsta ledning.

Engagerade medarbetare

Varje ar genomfor Vattenfall medarbetarundersdkningen
My Opinion som ir ett verktyg for att utveckla organisa-
tionen och stirka medarbetarnas engagemang. Resulta-
ten ligger sedan till grund for dialog och handlingsplaner
inom alla delar av organisationen. P4 grundval av ett antal
fragestillningar inom My Opinion tas ocksa ett Commit-
ment score fram, vilket anger ett virde pd medarbetarnas
engagemang. Trots nigot forbittrad svarsfrekvens 2008
jamfort med 2007 sd niddes inte malsattningen pa 72 tor
Commitment score (2007: 69; 2008: 70).

Hégt betyg bland ingenjérer

Vattentall investerar mycket inom “employer branding”
som ett led 1 ambitionen att vara en attraktiv arbetsgivare.
Vattenfall strivar efter att finnas med bland de tio hogst
rankade arbetsgivarna inom sina huvudmarknader. Under
2008 genomfodrdes en benchmarkstudie av Universum,
ett externt undersokningsforetag, dar Vattenfall rankades
som nummer sex bland ingenjorsstudenter i Sverige. Aven
pa 6vriga av sina huvudmarknader rankas Vattenfall hogt
bland ingenjorsstudenter.



Medarbetare och kompetens

Stort intresse for Vattenfalls traineeprogram
Vattenfall medverkar regelbundet pa studentmaéssor for att pre-
sentera foretaget. Intresset &r stort och manga nyutexaminerade
studenter soker till Vattenfalls traineeprogram.

Under 2008 antogs 19 traineer till Vattenfalls internationella
traineeprogram (VITP), som genomfdrs vartannat ar. VITP erbjuder

Mangfald

Vattenfalls internationella expansion och fortsatta ambi-
tion att vixa Skar behovet av mangfald 1 koncernen. Det
ar viktigt att foretaget har en bred blandning nir det giller
kulturell/etnisk bakgrund, dlder och kon. Pa sa sitt skapas
storre mojligheter att bli ett mer 16nsamt, effektivt och att-
raktivt foretag. Vattenfall arbetar for att etablera mangfald
som en naturlig del av det dagliga arbetet samt for att skapa
lika méjligheter och rittigheter for alla medarbetare.

Halsa och sdkerhet

Vattenfalls malsittning 4r att ingen ska skadas eller bli sjuk
pd grund av sin arbetssituation. For att skapa bista mojliga
forutsittningar for Vattenfall att nd denna malsittning har
foretaget infort ett antal forebyggande hilso- och sikerhets-
program. Foretaget erbjuder ocksd sina anstillda en rad olika

traineerna ett jobb som kombineras med utbildning i ledarskap. Ge-
nom programmet far traineerna dven en djupare insikt i Vattenfalls
breda verksamhet och strategier. Programmet kombinerar teori
med praktik och innehaller tva praktikperioder utomlands. En posi-
tiv effekt av programmet ar att det internationella samarbetet inom
koncernen okar.

friskvardsaktiviteter och mgjlighet att ta del av formanliga
erbjudanden avseende hilsa och rehabilitering.

Loner och férmaner

En férutsittning for att kunna rekrytera och behélla kom-
petenta medarbetare 4r marknadsmissiga 16ner och for-
madner, inklusive prestationsbaserad ersittning. Vattenfall
erbjuder konkurrenskraftiga I6ner och formaner. Foretaget
stravar efter att uppfattas som en arbetsgivare som satsar pa
potential och tillimpar flexibla 16sningar som underlittar
arbetet. Foretaget har policyer och rutiner f6r utlandsupp-
drag och antalet utlandsstationerade medarbetare Skar hela
tiden. Rorligheten mellan linderna ir mycket viktig for att
Vattenfall fullt ut ska bli ett internationellt féretag.
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Ordfoéranden har ordet

Basta lasare,

Jag tilltridde som ordforande 1 Vattenfalls styrelse pd ars-
stimman den 29 april 2008. Att f3 leda styrelsearbetet for
ett av Sveriges storsta foretag och tillika den femte storsta
kraftproducenten 1 Europa ir ett viktigt och hedrande upp-
drag, som jag med glidje tackade ja till. Att Vattenfall ar ett
svenskt aktiebolag, som drivs helt enligt affarsmissiga prin-
ciper, toljer samma lagar och spelregler som andra svenska
storféretag och som har en professionell styrelsesamman-
sattning var for mig viktiga forutsittningar fOr att dta mig
uppdraget. Vattenfall 4r ett mycket vilskott foretag, som pd
nigra fi dr utvecklats fran ett nationellt svenskt elbolag till
ett stort och vilkonsoliderat europeiskt energibolag med
stor potential for fortsatt tillvixt och virdeskapande.

Energifrigornas betydelse for samhillsutvecklingen,
miljon och klimatet kan knappast overskattas. Vattenfall
har hir ett stort ansvar for att med 16nsamhetskrav arbeta
mot en hillbar utveckling biade lokalt och globalt. Viir det
forsta energiforetag i virlden som satt malet att bli klimat-
neutraltivar verksamhet till ar 2050. Det kommer att kriva
enorma investeringar i nya anliggningar och for att stilla
om alla kraftverk till att producera el- och virme med sma
koldioxidutslipp. Det dr med stolthet jag konstaterar att
Vattenfall intagit en virldsledande position 1 utvecklingen
av den nya CCS-tekniken och att vi dr bland de allra storsta
i virlden inom havsbaserad vindkraft.

En del av dessa investeringar kan och maste vi finansiera
sjalva med eget kassafldde. En stor del maste dock finansieras
genom upplining pa kreditmarknaden. For att attrahera
lanekapital krivs en hog och stabil kreditvirdering, tor-
troende och en god genomlysning av foretagets finansiella
utveckling. Nir detta skrivs rider en mycket besvirlig si-
tuation pd finansmarknaderna och minga fretag har svart
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att 6verhuvudtaget hitta
finansiering till rimliga
villkor. Vattenfall har
hir en relativt gynnad
position genom stabila
igarforhillanden  och
sin 6ppna och konsisten-
ta kommunikation med
finansmarknaderna. Det
ir Vattenfalls mal att vara
minst lika transparent
som de stora borsbola-
gen.

Styrelsen, foretags-
ledningen och dgaren stir
eniga bakom Vattenfalls
strategiska inriktning —
Making electricity clean — med 16nsam tillvixt och med
virdeskapande som overgripande mal. Det gor att jag, trots
nuvarande svara forhallanden i virldsekonomin, ser mycket
optimistiskt pd Vattenfalls framtid.

Lit mig avsluta med att framfora ett stort tack till sty-
relsen, foretagsledningen och alla Vattenfalls medarbetare
for ett gediget arbete under det gdngna dret.

Aips B 504t 175
Lars Westerberg 7
Styrelsens ordférande



Styrningen av Vattenfalls verksamhet

Moderbolaget 1 Vattenfallkoncernen, Vattenfall AB, ir
ett svenskt publikt aktiebolag med site 1 Stockholm. Den
svenska aktiebolagslagen tillimpas dirmed for Vattenfall
AB, vilket innebir att det finns en styrelse, som utses av
drsstimman. Styrelsen utser i sin tur en verkstillande direk-
tor, som skoter den 16pande forvaltningen enligt styrelsens
riktlinjer och anvisningar.

Koncernens bolagsstyrning baseras pd svenska och ut-
lindska rittsregler samt pd bolagsordningen, styrelsens ar-
betsordning och andra interna dokument, till exempel kon-
cernens ledningssystem. I tillimpliga delar foljer Vattenfall
dven de bestimmelser som giller for bolag registrerade pa
Nasdaq OMX Stockholm i Sverige.

Vattenfall tillimpar Svensk kod t6r bolagsstyrning (Ko-
den) och ser den som ett av flera viktiga styrande regelverk
for extern rapportering och kommunikation. Vattenfall
foljer dven svenska statens dgarpolicy. De avvikelser som
Vattenfall gor frin Koden beror huvudsakligen pd dgarfor-
hillandena; Vattenfall dgs till 100% av den svenska staten
medan Koden frimst riktas mot noterade foretag med ett
spritt dgande.

Nedan limnas information om bolagsstyrning enligt
Koden betriffande rikenskapsiret 2008. Om uppgifterna
redan finnsidrsredovisningen limnas informationen i form
av en hinvisning.

Arsstdmma

Arsstimma ska enligt bolagsordningen hillas irligen inom
sex ménader efter rikenskapsirets utging. Arsstimman
utser, pa forslag av dgaren, styrelse och revisorer och fast-
stiller resultatrikning och balansrikning, samt avhandlar
andra drenden som ankommer pa stimman enligt aktiebo-
lagslagen eller bolagsordningen.

Vattenfalls drsstimma holls den 29 april 2008 i Stock-
holm. Arsstimman faststillde den av styrelsen och verkstil-
lande direktoren avlimnade arsredovisningen och kon-
cernredovisningen fér 2007, beslutade om disposition av

Kodkrav Beskrivning
1.4 (1.4.1) Ordférande vid ordinarie Valberedningen ska ldmna forslag till
stdmma ordférande.

2.(2) Valberedning

2.6 (2.2.3) Forslag till styrelseleda-
moter

Bolaget ska ha en valberedning.

Forslaget ska presenteras i kallelsen till
bolagsstdmman och pa bolagets hem-
sidaianslutning till kallelsen.

Bolagsstyrningsrapport

bolagets resultat samt beviljade styrelsens ledaméter och
verkstillande direktoren ansvarsfrihet.

Vid stimman var samtliga styrelseledamoter nirvarande,
inklusive de nya ledamoter som invaldes. Liksom tidigare
ar var stimman Oppen for allminheten och en 6ppen fra-
gestund arrangerades, 1 enlighet med statens dgarpolicy.
Riksdagsledamoter gavs ritt att stalla frigor, enligt bestim-
melsen 1 Vattenfalls bolagsordning. Stimman direktsin-
des 6ver Internet. En inspelad version finns pad Vattentfalls
hemsida, tillsammans med protokoll och dvrigt material
fran drsstimman.

P4 grund av Vattenfalls dgarstruktur sker inte aktiedga-
res anmilan till rsstimman via e-post eller hemsida och
information om aktieigares mojlighet att fi irende behand-
lat pa stimman limnas dirfor inte pa hemsidan. Kodens
bestimmelser om detta dr alltsd inte direkt tillimpliga tor
Vattenfall.

Styrelsens sammansattning och arbete

Tillsattning av styrelse

For foretag som ir heligda av svenska staten tillimpas en-
hetliga och gemensamma principer tér en strukturerad no-
mineringsprocess som ersitter Kodens regler om tillsittning
av styrelseledaméter och revisorer. Nomineringsprocessen
koordineras av Enheten for statligt 4gande inom Niringsde-
partementet. En arbetsgrupp analyserar kompetensbehovet
utifrdn foretagets verksamhet och situation samt respektive
styrelses sammansittning. Direfter faststills eventuella re-
kryteringsbehov och rekryteringsarbetet inleds. Urvalet av
ledamoter gors utifrdn en bred rekryteringsbas. Nir proces-
sen avslutats ska gjorda nomineringar offentliggdras enligt
Kodens riktlinjer. De ledaméter som valts av drsstimman
erhiller introduktionsutbildning genom Vattenfalls for-
sorg.

Styrelsens sammansattning

Enligt Vattenfalls bolagsordning ska styrelsen bestd av ligst
fem och hogst tio ledaméter, utdver ledaméter och supple-
anter som utses enligt annan lag in aktiebolagslagen. Vat-
tenfalls styrelse bestar av dtta av drsstimman utsedda leda-
moter samt tre ledamoter och tre suppleanter som utsetts
av arbetstagarorganisationer. Ingen person fran foretags-

Vald 16sning samt motivering

Vattenfall saknar, pa grund av &garstrukturen, en valbe-
redning. Val av ordférande sker istallet vid stdmman enligt
aktiebolagslagens bestdmmelser. Detta ar dvenilinje med
svenska statens dgarpolicy.

Vattenfall saknar, pga dgarstrukturen, en valberedning.
Nomineringsprocessen foljer istdllet svenska statens dgar-
policy.

Vid den senast mdjliga tidpunkten for kallelse var nomine-
ringsarbetet ej fardigt i sin helhet. Forslaget presenterades
istallet pd Vattenfalls externa hemsida sa snart det var till-
gangligt for Vattenfall.
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Bolagsstyrningsrapport

ledningen ingar 1 styrelsen. I enlighet med svenska statens
dgarpolicy dr alltsd inte heller VD ledamot i styrelsen. Av
styrelsens ledamater dr fyra kvinnor, tre dr utlindska med-
borgare. Ledaméternas genomsnittsilder ar 55 ir.

Vid drsstimman 2008 omvaldes Christer Bidholm,
Hans-Olov Olsson, Lone Fonss Schreder, Tuija Soanjirvi
och Anders Sundstrom samt nyvaldes Lars Westerberg, Vik-
toria Aastrup och Eli Arnstad. Lars Westerberg utsigs av
stimman till styrelsens ordférande och Hans-Olov Olsson
till vice ordférande. Arbetstagarorganisationerna har utsett
ledamoéterna Carl-Gustaf Angelin, Johnny Bernhardsson
och Ronny Ekwall samt suppleanterna Lars Carlsson, Lars-
Goran Johansson och Per-Ove Lo6v. For ytterligare uppgif-
ter om styrelsens ledaméter hinvisas till sidorna 46—47.

Styrelsens arvode

Arvodet bestims av drsstimman. For information om sty-
relsens arvode 2008 hinvisas till drsredovisningen, kon-
cernens Not 47.

Styrelsens oberoende

Svenska statens dgarpolicy anger att nomineringar till sty-
relsen offentliggdrs enligt Kodens riktlinjer, dock redogérs
inte tor ledamoternas oberoende 1 férhédllande till staten
som storre aktiedgare. Avledaméterna dr Viktoria Aastrup,
Eli Arnstad, Christer Bidholm, Hans-Olov Olsson, Lone
Fonss Schroder, Tuija Soanjirvi, Anders Sundstrom och
Lars Westerberg oberoende 1 férhillande till bolaget och
bolagsledningen.

Uppgift och arbetsférdelning i styrelsen

Vilka drenden som ska behandlas av styrelsen foljer 1 hu-
vudsak av aktiebolagslagen och styrelsens arbetsordning.
Styrelsens frimsta 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. Dessutom ska styrelsen f6lja den
ekonomiska utvecklingen och har det yttersta ansvaret for
intern kontroll och riskhantering.

Styrelsen faststiller drligen en arbetsordning. Arbets-
ordningen reglerar, utdver obligatoriska punkter enligt
aktiebolagslagen, bland annat ordférandens uppgifter, in-
formationen till styrelsen, formerna for styrelsemétena,
inrittandet av styrelsekommittéer, samt utvirderingen av
styrelsens och VD:s arbete.

Ordférandens uppgifter foljer den svenska aktiebo-
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.

Styrelsen har inom sig inrittat en revisionskommitté

38 VATTENFALL ARSREDOVISNING 2008

och en ersittningskommitté. Styrelsen kan hirutéver, vid
behov, inom sig inritta andra styrelsekommittéer for bered-
ning av drenden inom mer avgrinsade omraden. I ovrigt ska
styrelsen inte inom sig fordela nagra sirskilda ansvarsomra-
den eller arbetsuppgifter.

Styrelseprocess for riskhantering
Operativ riskhantering regleras i koncerninstruktioner med
sarskilt fokus pa risker inom energi- och ravaruhandel samt
finans-, forsakrings- och kreditriskomridet. Styrelsen be-
slutar om 6vergripande riskmandat for koncernen inom alla
dessa omraden. De operativa riskerna foljs upp och avrap-
porteras l6pande inom respektive Business Group. Styrelsen
fir vid varje mote information om koncernens finansiella
stallning varvid utestiende garantier och risker rapporteras.
Styrelsen har dven ett drligt riskhanteringsseminarium med
en djupare genomlysning av koncernens finansiella och
operationella risker.

For nirmare beskrivning av Vattenfalls risker och risk-
hantering, se drsredovisningen sidorna 71-75 och koncer-
nens Not 35.

Beskrivning av styrelsens arbete

Styrelsens arbetsordning anger att sju ordinarie moten ska

hallas varje dr. Utover de ordinarie métena kallas styrelsen

till ytterligare moten om behov uppkommer.

Arbetsordningen anger att bland annat féljande drenden

ska finnas pd agendan en gang per ar:

» Koncernens strategiska plan.

* Koncernens totala riskexponering.

* Sikerhets- och miljéfragor inom kirnkraften.

* Genomgang av strategiska personalfrigor inklusive kom-
petensforsorjning.

* Forsknings- och utvecklingsaktiviteter inom koncer-
nen.

Hirutover rapporteras vid varje mote viktigare affdrshin-
delser sedan forra métet, manadsrapport och finansieringssi-
tuationen. Investeringar foljs upp och analyseras av styrelsen
tre ar efter att dessa beslutats av styrelsen.

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

Styrelsen har under ar 2008 {6ljt arbetsordningens plan.
Sammanlagt har styrelsen sammantritt 17 ginger, inklusive
det konstituerande motet. Enligt arbetsordningen ska minst
ett mote varje ar hillas pd annan plats in huvudkontoret.
Under 2008 holls ett mote 1 Cottbus 1 Tyskland. Motet
kombinerades med besok av dagbrottet 1 Janschwalde och
anliggningen Schwarze Pumpe, inklusive pilotanliggning-
en for avskiljning av koldioxid.



Métesdatum

21januari 2008

6 februari 2008

26 februari 2008
13 0ch17 mars 2008

20 april 2008
28 april 2008

Fokus och viktiga fragor som avhandlades Motesdatum

* Riksrevisionens granskning av styrningen av

Vattenfall styrelsemdte

» Sdkerhetslaget i karnkraftsverksamheten 29 april 2008
ochintroduktion av Chief Nuclear Officer
+ Genomgang av strategiska personalfragor
+ Pagdende férvarvsarenden
» Bokslutskommuniké
» Rapport om bolagsstyrning respektive in- 20 maj2008
tern kontroll
» Forvarvsdarende
« Arsbokslut, &rsredovisning och revisionsbe-
rattelse
+ Natfragor
» Sdkerhetsldget i karnkraftsverksamheten
» Vattenfalls FoU-verksamhet
» Koncernens totala riskexponering
» Grundlaggande principer fér anstallningsvill- o
kor fér ledande befattningshavare 29juli2008
» Forvarvsarende 26-27 augusti
» Forvarvsdrende 2008
« Vattenfalls tremanadersrapport
« Ekonomiska mal fér Vattenfall AB
+ Rapport fran sdkerhetsutskottet samt beslut
om uppldsning av sdkerhetsutskottet
* Fjarrvarmefragor
* Investeringsarende
» Foérvarvsarende
30 september
2008
23-24 oktober
2008
30 oktober 2008
6 november 2008
8 december 2008

15 december
2008

19 december
2008

Konstituerande

Bolagsstyrningsrapport

Fokus och viktiga fragor som avhandlades

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

+ Ledamdéter irevisionskommittén

* Rutiner for godkdnnande av kvartalsrapporter

« Ledamdéteriersattningskommittén

« Revisionskommitténs arbetsordning

« Instruktion for hantering och rapportering av
koncernens affarsrisker samt instruktion for
hantering av energi- och ravarurisker

« Uppfdljning av investeringar gjorda under fér-
sta halvaret 2005

« Projektet Moorburg

« Aktuellainvesteringar och avyttringar

« Sakerhetsldget i kdarnkraftsverksamheten

« Bolagets strategiska inriktning

« Vattenfalls halvarsrapport

« Strategiseminarium

« Strategisk plan

« Koncernstrukturen fér krishantering

« Finansinstruktion och —policy

« Vindkraftdrenden

« Sakerhetsldget i kdarnkraftsverksamheten

« Rapport om den tyska karnkraftverksamheten
« Projektet Moorburg

* Rutiner for tvisterapportering

« Férvarvsdrenden

«Forvdarvsdarenden
+ Vattenfalls klimatarbete

« Vattenfalls strategier

« Utslappshandelssystemet

« Allman uppdatering betraffande férvarv

« Vindkraftdrenden

« Projektet Moorburg

« Pagaende effektiviseringsprogram

« Uppfdljning av investeringar gjorda under fér-
sta till tredje kvartalet 2005

« Natfragor

« Sdkerhetsldgetikarnkraftverksamheten

« Kommunikationsfragor

« Utvardering av styrelse och VD

« Férvarvsdrenden

« Forvarvsarende
* Forvdrvsarende
* Forvarvsdrende

« Vattenfalls strategier

« Vattenfalls organisation

« Affarsplaner

« Investeringsplan och investeringsprogram

« Likviditetssituationen

« Utvardering av styrelsen

« Projekt for lagring och avskiljning av koldioxid

« Koncernens upplaning samt stéllande av
sakerhet

* Riskmandat

« Allman uppdatering betraffande forvarv

« Férvarvsdrenden

« Forvarvsarende
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Bolagsstyrningsrapport

Styrelse utsedd av 2007 ars arsstdmma
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Dag Klackenberg X X X XX X X
Carl-Gustaf Angelin (A) X X X XX X X
Johnny Bernhardsson (A) X - X XX X X
Christer Badholm X X X XX X X
Ronny Ekwall (A) X - X - X X
Lone Fgnss Schragder X X X XX X X
Greta Fossum X X X XX X X
Jonas Iversen X - - XX X X
Hans-Olov Olsson X X - -X X X
Tuija Soanjarvi = X X XX X X
Anders Sundstrém X X X XX X X
Lars Carlsson* (A) X X X XX X X
Stig Lindberg* (A) X X X XX X X
Per-Ove Lo6v* (A) X X X XX X X
Styrelse utsedd av 2008 &rs arsstamma
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Lars Westerberg X X X X X X X X X X X
Viktoria Aastrup X X X X X X X - X X X
Carl-Gustaf Angelin (A) X X X X X X X X X X X
Eli Arnstad X X X X X - - X X X X
Johnny Bernhardsson(A) X X X X X - X X X X X
Christer Badholm X X X X X X X - X X X
Ronny Ekwall (A) X X X X X X X X X X X
Lone Fgnss Schrgder - X X X X - X X X X X
Hans-Olov Olsson X X X X X - X - X X X
Tuija Soanjarvi X X X - X X - X X X X
Anders Sundstrém X X X X X X X X X X
Lars Carlsson* (A) X X - X X X X X X X X
Lars-Goran Johansson* X X X X X X X X X X X
(A)
Per-Ove Lo6v* (A) X X X X X X X X X X X

X Narvarande - Ejndrvarande
*) Suppleanter (A) Arbetstagarledamot

Utvérdering av styrelsens och VD:s arbete

Styrelsen utvirderar styrelsearbetet och VD genom en
systematisk och strukturerad process en ging per ir, med
syfte att utveckla styrelsens arbetsformer och effektivitet.
Utvirderingen sker under ledning av ordféranden och
avrapporteras till styrelsen. Den senaste utvirderingen av-
rapporterades vid styrelsemotet den 15 december 2008.
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Kommittéer och utskott

Revisionskommitté

Revisionskommittén ir ett utskott inom styrelsen som har
inrittats for att bista styrelsen i frigor rérande ekonomisk
risk och rapportering samt extern revision och for att bistd
dgaren vid val av revisorer. Kommittén ska svara tor bered-
ningen av styrelsens arbete med att kvalitetssikra Vattentall
AB:s finansiella rapportering, bereda riktlinjer for vilka
andra tjanster in revision som Vattenfall AB och koncer-
nen fir upphandla av bolagets revisor, samt utvirdera revi-
sionsinsatsen. Revisionskommittén har ett sarskilt ansvar
for arbetet med tillimpning av Koden och framtagande av
toreskrivna rapporter. Vid revisionskommitténs méten ar
finansdirektdren och chefen for internrevisionen foredra-
gande. Dessutom rapporterar bolagets revisorer sina iakt-
tagelser frin revisionen.

Styrelsen har bemyndigat revisionskommittén att for
styrelsens rikning godkinna kvartalsrapporterna for Q3
2008 och Q1 2009, det vill siga de rapporter som inte for-
mellt revisorsgranskas. Styrelsen 1 dess helhet ska dock sam-
mankallas f6r genomgang och godkinnande av rapporterna
om Revisionskommittén bedémer att sd bor ske.

Styrelsen har antagit en arbetsordning for revisions-
kommittén. Kommittén rapporterar sitt arbete till styrelsen
genom att motesanteckningarna delges styrelsen och genom
att kommitténs ordférande avrapporterar vid styrelsemo-
tena.

Vid styrelsemotet den 29 april 2008 omvaldes Christer
Badholm, Lone Fonss Schroder och Tuija Soanjirvi samt
nyvaldes Viktoria Aastrup till ledaméter i revisionskom-
mittén. Christer Bidholm valdes till ordférande. Bland icke
stimmovalda ledaméter deltog styrelsesuppleanten Per-Ove
L66v 1 revisionskommittén. Betriffande ersittningar till
kommitténs ledamoter, se Arsredovisningen, koncernens
Not 47. Nedan redovisas respektive ledamots niarvaro vid
revisionskommitténs moten.

080206 080428 080729 081029 081204
Viktoria Aastrup = = X X X
Christer Badholm X X X X X
Lone Fgnss Schragder X X X X X
Tuija Soanjarvi X X X X X
Per-Ove L66v (arbets-
tagarrepresentant) X X X X X

Dessutom har huvudansvarig revisor deltagit vid samtliga
moten.



Nomineringskommitté

Det finns ingen nomineringskommitté eller valberedning
i Vattenfall AB. Detta idr i enlighet med statens dgarpolicy.
Under rubriken "Tillsdttning av styrelse” pa sidan 37 fram-
gdr nirmare hur nomineringen till styrelsen sker.

Sdkerhetsutskott

Frin den 8 februari 2007 till och med den 28 april 2008
fanns ett sikerhetsutskott, med uppdrag att noga folja och
granska kirnkraftsikerheten i koncernen. Sikerhetsutskot-
tet fokuserade pd att genomfora en analys av ledningssystem,
sakerhet, rapportering och ledningsfunktioner i Vattenfalls
kirnkraftanliggningar. Utskottet 6vervakade sikerhetsar-
betet och rapporterade sina iakttagelser till styrelsen. Detta
skedde genom att motesanteckningar delgavs styrelsen, ge-
nom avrapportering frin utskottets ordférande och genom
en extern sikerhetsexpert som fitt i uppdrag att utfora en
analys av kirnkraftanliggningarna. Sikerhetsutskottet hade
ingen formell beslutanderitt.

Under ar 2008, fram till den 28 april, utgjorde foljande
personer ledamoter: Christer Bidholm, Dag Klackenberg
och Anders Sundstrom. Bland icke stimmovalda ledamoter
deltog Johnny Bernhardsson i sikerhetsutskottet. Sikerhets-
utskottet hade under 2008 ett mote, den 27 april, varvid
Dag Klackenberg, Christer Bidholm och Johnny Bern-
hardsson var nirvarande. Vid styrelsemétet den 28 april
2008 delgav sikerhetsutskottet sina slutsatser till styrelsen.
Utskottet konstaterade att inrittandet av ett sikerhetsutskott
varit en temporir dtgird och att utskottet hade spelat ut sin
roll genom att rekommenderade dtgirder implementerats,
sirskilt genom inrittandet av en Chief Nuclear Officer. I
enlighet med sikerhetsutskottets rekommendation beslu-
tade styrelsen att utskottet skulle upplosas.

Ersattningskommitté
Ersittningskommittén bereder 16pande fragor om ersitt-
ning till ledande befattningshavare. Kommittén handligger
fraigor om drlig I6nerevision och 6vriga anstallningsvillkor
avseende VD. Dirutover f6ljs marknadsmissigheten be-
trifftande 16ner och ersittning for samtliga vice VD samt
for cheferna for koncernstaberna. Kommittén gir igenom
aktuella ersittningar, fasta och rorliga l6ner och 1 férekom-
mande fall ytterligare ersittningar, inklusive pensionsvill-
kor av betydelse till samtliga nimnda befattningshavare.
Kommittén bereder frigor rérande principer tor loner och
ersittningar.

Vid styrelsemétet den 29 april 2008 omvaldes Anders
Sundstrom samt nyvaldes Viktoria Aastrup, Hans-Olov
Olsson och Lars Westerberg till ledaméter 1 ersittningskom-
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mittén. Hans-Olov Olsson valdes till ordférande. Bland
icke stimmovalda styrelseledamoter deltog Carl-Gustaf
Angelin i ersittningskommittén. Personaldirektoren samt
stilltoretridande personaldirektoren ir foredragande. Er-
sattningskommittén har antagit en arbetsordning tor sitt ar-
bete. Kommittén rapporterar sitt arbete till styrelsen genom
att kommitténs ordférande informerar styrelsen om utskot-
tets stillningstaganden och genom att métesanteckningar
delges styrelsen. Styrelsen ska 1 sin helhet ta stillning till
anstillning av VD och besluta om anstillningsvillkoren.

Ersittningskommittén har under 2008 haft ett sam-
mantride, den 23 januari. Vid detta sammantride var Dag
Klackenberg, Anders Sundstrom och Carl-Gustaf Angelin
nirvarande.

Offer Committee

Styrelsen beslutade den 2627 augusti 2008 att inritta ett
utskott ("Offer Committee”) for att 1 enlighet med den
brittiska City Code on Takeovers and Mergers hantera det
offentliga uppkdpserbjudandet avseende bolaget Eclipse
Energy UK Plc. Styrelsen har bemyndigat utskottet att
fatta beslut om och vidta nédvindiga dtgirder for att han-
tera 100% av aktierna i bolaget. Utskottet har under 2008
bestitt av Lars Westerberg, som ir utskottets ordférande,
och Viktoria Aastrup. Utskottet rapporterar sitt arbete till
styrelsen och genom att motesanteckningar delges styrelsen.
Utskottet har under 2008 haft tre sammantraden, vilka
igde rum den 17 september, den 9 oktober respektive den 2
december. Vid samtliga ssmmantriden var Lars Westerberg
och Viktoria Aastrup nirvarande.

Ersattningar till ledande befattningshavare
Arsstimman har godkint ett program som foljer svenska
regeringens riktlinjer om anstallningsvillkor for personer i
foretagsledande stillning i statliga foretag.

I enlighet med riktlinjerna ska 16ner och &vriga forma-
ner vara konkurrenskraftiga men inte loneledande 1 f6rhal-
lande till jimtorbara toretag. Varken rorliga 1onedelar eller
bonus utges till VD. For &vriga chefer inom den svenska
delen av verksamheten ska hogst en rorlig 16nedel som mot-
svarar 16,7% av den normala fasta l6nen tillimpas. For vissa
chefer giller dven att den normala fasta Ionen kan minskas
med 16,7% beroende pa resultat. I dvriga linder giller lokal
praxis.

Agarens lingsiktiga krav pi forbittringar av virdeska-
pandet ska vara ett gemensamt mal. Frin och med 2008
ingar hir, férutom finansiellt virdeskapande, dven mal inom
fem sd kallade strategiska ambitionsomriden som Vattenfall
arbetar med. For koncernledningen, utom VD, och tor
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affdrsenhetscheferna (cirka 20 personer totalt) sitts lingtids-
mal for en period om tre ir, 2008-2010, och med méjlighet
att for den perioden kunna erhilla sammanlagt ytterligare
fyra manadsloner vid uppnidda mal inom de strategiska
omradena.

Det finns inga aktie- eller aktiekursrelaterade incita-
mentsprogram till styrelsen eller bolagsledningen. Vatten-
falls dgarforhillanden innebir att sidana inte heller kan bli
aktuella. Skattepliktiga ersittningar och formaner samt
pensionskostnader for styrelseordforande, styrelseledamo-
ter, VD och andra ledande befattningshavare beskrivs nir-
mare i Arsredovisningen, koncernens Not 47.

Sdkerstallande av kvalitet i finansiell rapportering

Styrelsen har i den sirskilda rapporten om intern kontroll, se
sidan 45, redogjort tor strukturen for den interna kontrol-
len i de finansiella rapporteringsrutinerna. Arbetet inom
revisionskommittén utgdr en del av denna styrelsekontroll.
Genom revisionskommittén kan en mer detaljerad kvalitets-
granskning ske 4n vad som vore mojligt 1 den fullstindiga
styrelsen. Vid samtliga revisionskommittéméten under 2008
har externa och interna revisorer redogjort for sina iakt-
tagelser, bland annat rérande koncernens heldrs- och halv-
arsbokslut. I samband med planeringsarbetet for den arliga

Vattenfalls ledningssystem och organisation

Ledningssystemets byggstenar

Business Group

revisionen sker diskussioner mellan de externa revisorerna
och internrevisionen gillande Vattenfalls risksituation.

Revisorer
Av svenska statens dgarpolicy framgar att ansvaret for val
av revisorer i statligt igda bolag alltid ligger hos dgaren och
beslutas pa arsstimman. Riksrevisionen kan enligt lagen om
revision av statlig verksamhet med mera forordna en eller
flera revisorer att delta i den drliga revisionen. I Vattenfalls
bolagsordning anges att pd drsstimma utses minst en och
hogst tre revisorer jimte minst en och hogst tre suppleanter
samt att till revisor eller revisorssuppleant dven kan utses
registrerat revisionsbolag.

P3 drsstimman 2008 omvaldes revisionsbolaget Ernst
& Young AB till revisorer med auktoriserade revisorn Ha-
mish Mabon som ny huvudansvarig revisor. Valet skedde
for perioden fram till rsstimman 2012. Vid sidan av upp-
draget i Vattenfall ir Hamish Mabon revisor i bland annat
foljande bolag: Hexagon AB, Relacom Holding AB, Scania
Sverige AB och Softronic AB. Hamish Mabon har inga
uppdrag i bolag som paverkar hans oberoende som revisor
i Vattenfall.

Riksrevisionen har férordnat auktoriserade revisorn Per
Redemo fram till bolagsstimman 2012 med auktoriserade

Vattenfalls organisation 2008

Styrelse

Koncernchef (CEO)

Koncernstaber

Group Shared Services' s

Business Group

Norden Centraleuropa

|

Transmission

Foérsdljning Polen

Distribution Tyskland

Shared Service s

1) Vattenfall Trading Services, Vattenfall Treasury, Vattenfall Insurance,
Vattenfall Research and Development och Vattenfall IT Infrastructure Services.
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revisorn Goéran Selander som suppleant under samma tids-
period. Per Redemo har innehaft uppdraget sedan 2004.
Han ir forordnad revisor i foljande bolag: Posten AB, Sve-
riges Television AB och Chalmers Tekniska Hogskola AB
samt ansvarig revisor 1 bland annat fljande myndigheter/af-
farsverk: Skatteverket, CSN, och affdrsverket Statens Jarn-
vigar. Per Redemo har inga uppdrag i bolag som péverkar
hans oberoende som revisor 1 Vattenfall.

Revisorerna avrapporterade sin bokslutsgranskning till
hela styrelsen vid styrelsemotena den 6 februari 2008 och
den 13 mars 2008. Vid avrapporteringen den 13 mars 2008
triffade styrelsen revisorn utan nirvaro av VD eller annan
person frin ledningen. Revisorerna har dven limnat mer
detaljerade redogorelser vid revisionskommitténs moten.
Revisorerna méter dessutom Vattenfalls VD och finansdi-
rektor vid ett antal tillfillen under dret.

I de fall mer omfattande konsultinsatser ska goras av de
valda revisorerna, ska uppdraget torst behandlas och god-
kinnas av revisionskommittén eller finansdirektéren. Revi-
sionskommittén har godkint riktlinjer for hur upphandling
av andra tjinster dn revision ska ske. Dessa riktlinjer gal-
ler t6r koncernens samtliga externa revisorer. Koncernens
revisionskostnader beskrivs nirmare i Arsredovisningen,
koncernens Not 50 samt 1 moderbolagets Not 39. Konsul-

Vattenfalls organisation — Januari 20092

Group Shared Services?
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tationerna frin Ernst & Young AB under 2006—2008 har
frimst gillt skatte- och redovisningsfrigor samt utredningar
avseende rutiner och styrning av projekt.

Koncernens ledningssystem

Styrande affarsetik

Vattenfalls kdrnvirden dr Oppenhet, Ansvarstagande och Effek-
tivitet.

Vattenfalls koncerngemensamma uppforandekod (Code
of Conduct) och foretagsfilosofi slar fast att alla medarbetare
ska folja och arbeta enligt Vattenfalls kirnvirden, policyer
och instruktioner. Bestimmelserna i Code of Conduct kon-
kretiseras 1 6vriga delar av ledningssystemet, bland annat 1
instruktionerna rorande allminna juridiska och affirsetiska
principer respektive konkurrensfrigor. Ytterligare informa-
tion om styrande affirsetik limnas i Vattenfalls hillbarhets-
redovisning (Corporate Social Responsibility Report).

Under dr 2008 har arbete pabdrjats med en uppdatering
av Vattenfalls Code of Conduct. Som ett forsta steg har en
sarskild Code of Conduct for leverantorer antagits av kon-
cernledningen. I samband med uppdateringen infGrs dven
ett koncerngemensamt ombudsmannasystem (en “whistle
blowing-funktion”) dit anstillda, konsulter, entreprenorer
och leverantorer kan vinda sig vid eventuella brott mot

Vindkraft Elproduktion

ruvdrift
S El

— Koncernstaber

Distribution Polen

duktion

Karnkraft Distribution Forsédljning Polen

Forsaljning Tyskland

Shared Service Centres

2) Forutsatt att Vattenfalls bud gallande forvarv av nederlandska Nuon god-
kanns och slutférs kommer en ny Business Group, Benelux, att etablerasi
Vattenfalls organisation. (L&s mer pd sidan 70.)

3) Vattenfall Treasury, Vattenfall Insurance, Vattenfall Research and Develop-
ment och Vattenfall IT Infrastructure Services.
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gillande lag etc. Systemet dr i full drift inom den tyska or-
ganisationen och implementeringen slutfors for nirvande 1
ovriga delar av Vattenfall.

Allmant om Vattenfall Management System (VMS)
Koncernen styrs med fokus pd virdeskapande och lingsik-
tiga overgripande mal och krav for de operativa enheterna
Business Groups och affirsenheter. Business Groups foreslar
kortsiktiga mal for varje affirsenhet vilka 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 eta-
blerat ett ledningssystem, Vattenfall Management System
(VMS, tidigare kallat Group Management System). Inte-
grerat med VMS finns ett miljéledningssystem, Environ-
mental Management System. VMS finns tillgingligt for alla
anstillda pa koncernens intranit. Ledningssystemet bestar
av ett antal byggstenar (se bild pd sidan 42). Det 4r doku-
menterat 1 styrdokument, vilka utgdrs av koncernpolicyer,
instruktioner, direktiv och 6vriga dokument. Koncernpo-
licyer anger intentioner for agerande i fragor av stor vikt for
koncernen. Instruktioner ger en mer detaljerad och operativ
kontroll och fastslar bindande bestimmelser.

Koncernens ledningsprocesser for strategisk planering,
aftdrsplanering och uppfoljning ir centrala styrverktyg for
koncernledningen. Koncernstaberna ansvarar for att foresla,
utveckla och folja upp koncernpolicyer och koncernin-
struktioner. Koncernens kvalitetsfunktion dr ssmmanhal-
lande f6r ledningssystemet och har till sin hjilp en kommitté
som ska medverka till forankring och forbittringar av VMS.
Styrdokument pd koncernnivd godkinns av koncernled-
ningen. Vissa centrala dokument godkinns dven i Vattenfall
AB:s styrelse. Alla enheter 1 Vattenfall dr skyldiga att folja
ledningssystemets styrdokument.

Implementering och uppféljning av

Vattenfall Management System

Sirskilda rutiner finns for att ledningssystemen ska bli gil-
lande dven i dotterbolagen. Betriffande de nordiska dot-
terbolagen sker detta bland annat genom sirskilda dgarut-
talanden pd drsstimman, av innebord att ledningssystemen
inom ramen for gillande ritt etc dven ska omfatta dotter-
bolaget.

Betriffande de tyska dotterbolagen finns sedan juni 2008
ettsirskilt avtal, ett sd kallat "Beherrschungsvertrag”, mellan
Vattenfall AB och det tyska holdingbolaget Vattenfall Europe
AG. Enligt avtalet stiller sig styrelsen (" Vorstand”) 1 holding-
bolaget under Vattenfall AB:s kontroll och Vattenfall AB har
ritt att utfarda direktiv avseende styrningen. Vattenfall AB
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har utfirdat ett sidant direktiv, av innebdrd att holdingbo-
laget ska folja VMS. Det ir sedan styrelsens 1 holdingbolaget
uppgift att se till att VMS 1 ofdrindrat skick implementeras 1
hela holdingbolaget och i 6vriga tyska dotterbolag.

Instruktioner inom VMS ska innehélla uppfdljnings-
punkter. Under 2008 har sidana punkter borjat inforas pa
koncernniva. Dokumentansvarig stab och kvalitetsfunk-
tionen ansvarar for att uppfoljning sker. Internrevisionen
ansvarar for granskning av uppfoljningsrutiner samt for
granskning och utvirdering av efterlevnaden av koncernens
ledningssystem.

Organisation och processer

Vattenfalls organisationsmodell baseras pi virdekedjan for

el — produktion, transmission, distribution och forsiljning

—och for virme — produktion, distribution och forsiljning.

Rapportering och uppfoljning av den operativa verksam-

heten sker med full transparens i redovisning, kontroll,

lonsamhet och virdeskapande.
Vattenfalls verksamhet delas in i tre kategorier ur styr-
ningssynpunkt:

* Aftdrsverksamheten som skots av Business Groups och
deras affdrsenheter.

* Staber som stodjer sina respektive ledningsgrupper.

* Shared Service-enheter som tillhandahiller och utvecklar
tjanster vilka stodjer affirsenheter och 6vriga anvindares
strivan att optimera sin verksamhet. Shared Service-en-
heter finns bade pd koncernniva (Group Shared Services)
och pa Business Group-nivi.

Ett antal viktiga styrprocesser har etablerats. Varje process
leds av en processigare, vanligtvis en medlem av koncern-
ledningen, som ansvarar for att processen utvecklas. For
nirvarande finns koncernprocesserna strategi— och affirs-
planering, rapportering och uppfdljning, riskhantering,
forvirv, investeringar, kommunikation, chefsutveckling
och capacity management.

Strategi- och affirsplaneringsprocessen resulterar 1 ar-
liga strategi- och affdrsplaner. I denna process analyseras,
utvirderas och bedoms strategiska frigor med beslut i kon-
cernledningen om urval, formuleringar och prioriteringar.
Strategiplaneringen innefattar bide koncernens laingsiktiga
verksamhet och dess finansiella resultat. Arligen utarbetas
en femarig strategisk plan for beslut av Vattenfalls styrelse.
Med utgingspunkt fran direktiven i den strategiska planen
tar Business Groups och affdrsenheter fram tredriga af-
farsplaner som slutgiltigt godkinns av koncernledningen.
Investeringsplan for pafoljande kalenderir faststills sedan
av styrelsen.



Andrad organisation

Den 15 december 2008 godkinde Vattenfall AB: s styrelse
en indrad koncernstruktur. Andringen innebir att det, vid
sidan av den hittillsvarande geografiska indelningen i en
Business Group f6r Norden och en for Centraleuropa, bildas
en paneuropeisk Business Group for vindkraft, kirnkraft
och tekniktuveckling i samtliga linder dir Vattenfall har
verksamhet. Denna Business Group kommer dven att ans-
vara for europeisk affirsutveckling med fokus pa effektiv
energianvindning och biobrinslen. Avsikten med organisa-
tionsandringen ir att ytterligare forbittra formagan att ge-
nomfora stora investeringsprogram, att uppna klimat- och
tillvixtambitionerna samt att bittre utnyttja mojligheterna
till grinsoverskridande samarbete. Den nya organisations-
strukturen giller frain och med 1 januari 2009 men kommer
att vara helt genomford den 1 juli 2009.

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

Styrelsens rapport om deninterna kontrollen
avseende finansiell rapportering

Denna rapport har upprittats i enlighet med Svensk kod for
bolagsstyrning.

Kontrollmiljo

Den formella beslutsordningen 1 koncernen utgir frin den
ansvarstordelning mellan styrelse och VD som faststillts 1
styrelsens arbetsordning. Styrelsen har faststallt Vattenfalls
koncerngemensamma uppfoérandekod Code of Conduct
som definierar medarbetares dtaganden for Vattenfalls £6-
retagsfilosofi, upptérandekod, kirnvirden, policyer och
regler. Koncernledningen har faststillt ett ledningssystem,
Vattenfall Management System (VMS), med styrdokument
som anger bland annat koncerninstruktioner for beslutsfat-
tande, delegering och attestritt samt styrning av dotterbo-
lag, riskhantering och intern kontroll.

Riskanalys

Reglerna kring och utfallet av koncernens process for risk-
bedomning och riskhantering behandlas drligen av styrel-
sen. Koncernens riskhantering och rapportering samordnas
av en riskkommitté under ledning av Vattenfalls CFO.
Styrelsen utvirderar och dvervakar risker och kvalitén i den
finansiella rapporteringen genom revisionskommittén. Re-
visionskommittén har fortlépande och regelbunden kontakt
med koncernens intern- och externrevision for utvirdering
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av riskeriden finansiella rapporteringen. I Vattenfall Mana-
gement System ingdr ett ramverk dar risker som avser finan-
siell rapportering har identifierats och definierats. Finance
Compliance funktionen inom koncernstab Ekonomi och
Finans utfor arliga analyser av risker for finansiell rappor-
tering och ansvarar f6r uppdatering av ramverket.

Kontrollaktiviteter och uppféljning

Styrelsen erhaller 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
affirsomridena. Vattenfalls ledningssystem innehaller sty-
rande dokument f6r de visentliga processerna for finansiell
rapportering. Ledningssystemet utgor plattformen for den
interna kontrollen f6r samtliga enheter inom koncernen. Fi-
nance Compliancefunktionen inom Koncernstab Ekonomi
och Finans ansvarar f0r sjalvutvirderingar, uppfdljningar,
rapporteringar och forbittringar av kontrollaktiviteterna
for finansiell rapportering. Finance Compliance rapporterar
till chefen for Ekonomi och Finans, Vattenfalls CFO samt
till revisionskommittén. Internrevisionens arbete innefattar
bland annat att utvirdera och granska arbetet med riskhan-
tering, efterlevnad av policyer, regler och instruktioner samt
effektiviteten i den interna kontrollen for finansiell rappor-
tering. Internrevisionen rapporterar till koncernledningen,
till ledningen i de olika linderna och enheterna samt till
Vattenfalls revisionskommitté.

Information och kommunikation

Information om koncernens policyer, instruktioner, rikt-
linjer och manualer finns pd Vattenfalls intranit som ir till-
ganglig for samtliga anstillda i koncernen. Uppdateringar
och forindringar i redovisnings- och rapporteringsprinciper
kommuniceras l6pande samt vid de regelbundna méten som
koncernens ekonomi- och controllerfunktion har.
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Lars Westerberg, f6dd 1948, styrelsens ordférande sedan 2008.
Lars ar utbildad civilingenjor vid Kungliga Tekniska Hogskolan

och civilekonom vid Stockholms universitet. Lars bérjade 1972 pa
ASEA:s elevingenjorskurs och stannade pd ASEA till 1984 da han
var férséljningschef pd ASEA Robotics. 1984 anstélldes Lars pa
Esab dar han under dren1991-1994 var VD och koncernchef. Under
dren1994-1999 var Lars VD och koncernchef i Gréanges AB och
darefter VD och koncernchef i Autoliv AB fram till april 2007. Sedan
2007 ar Lars styrelseordforande i Autoliv AB och Husqvarna AB
samt styrelseledamot i SSAB och AB Volvo.

Hans-Olov Olsson, f6dd 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 pa ekonomi
och informationsbehandling. Hans-Olov har genomgatt manage-
mentprogram vid Harvard Business School. 2006 utndmndes Hans-
Olov till ekonomie hedersdoktor vid Handelshdgskolan i Goteborg.
Han startade sin karridr vid Volvo 1966 som systemingenjor och har
déarefter haft ett antal chefsbefattningar. Hans-Olov var VD aren
2000-2005 och styrelseordférande ar 2006 f6r Volvo Personvag-
nar. Under ar 2006 var Hans-Olov ansvarig fér Fordkoncernens glo-
bala varumdrkes- och marknadsféringsstrategi och ledamot i Fords
koncernledning. Hans-Olov dr ordférande i bransch- och arbets-
givarorganisationen Teknikféretagen, vice ordférande i Svenskt
Ndringsliv, samt medlem i IVA-ingenjérsakademien. Hans-Olov &r
ocksa styrelseledamot i AB SKF, Lindab International AB, Elanders
AB, Anna Lindhs Minnesfond samt IQ initiativet.

Viktoria Aastrup, f6dd 1971, invaldes som ledamot i styrelsen 2008.
Hon dr utbildad ek.mag. vid Link&pings universitet 1995 samt dip-
lomerad finansanalytiker vid Handelshdgskolan i Stockholm 2002.
1995 anstalldes Viktoria pa Vagverket och fran 1998 tjanstgjorde
hon pd Kommunikationsdepartementet och Naringsdepartemen-
tet. Viktoria ar idag bitrédande enhetschef pa Naringsdepartemen-
tets enhet for Statligt &gande, vid vilken hon arbetat sedan 2000.
Viktoria ar styrelseledamot i Lernia AB, VD i Forvaltningsaktiebola-
get Stattum, samt ordférande i valberedningen fér TeliaSonera AB
och Nordea AB.

Carl-Gustaf Angelin, fodd 1951, ar arbetstagarledamot fér Akade-
mikerradet och invaldes i styrelsen ar 2003. Carl-Gustaf &r civilin-
genjor fran Kungliga Tekniska Hogskolan i Stockholm. Mellan aren
1977 och 1988 var han verksam inom AB Svenska Flaktfabriken och
darefter har han haft flera olika befattningar inom Vattenfallkon-
cernen. Fér nérvarande arbetar han pa Férséljning Norden.

Eli Arnstad, f6dd 1962, invaldes som ledamot i styrelsen 2008. Hon
har studerat offentlig ratt och statsvetenskap vid universitetet i
Oslo och tog1999 en Cand.mag fran HiNT (Hgskolen i Nord-Trgn-
delag).1999 tjanstgjorde Eli pa Stiklestad Nasjonale Kultursenter
och under 2000 pa Stjgrdal Naeringsforum. Under aren 2001-2007
var Eli administrerande direktér pa Enova SF. Eli &r vice ordférande
i Sparebank 1Midt-Norge och styrelseledamot i Senter fér ekono-
misk forskning vid NTNU, Stiftelsen Nidarosdomens Restaurerings-
arbeider, AF-gruppen, Sparebankforeningen i Norge, samt Posten
Norge.

Johnny Bernhardsson, f6dd 1952, dr arbetstagarledamot for Unio-
nen och invaldes i styrelsen ar1995. Johnny har en ingenjérsutbild-
ning kompletterad med ekonomisk pabyggnad fran TBV. Han har
varit verksam i olika befattningar inom Vattenfallkoncernen sedan
1970.
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Christer Bddholm, f6dd 1943, &r ledamot och invaldes i styrelsen

ar 2002. Christer &r civilingenjér fran Chalmers Tekniska Hégskola

i Goteborg och har ocksa en utbildning inom féretags- och koncern-
ledning fran IFL samt i International Management fran MiL. Han har
|ang erfarenhet 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 ar dven sty-
relseledamot ilcomera AB och Svevia AB, samt styrelseordférande i
Bombardier Transportation Sweden AB och Balfour Beatty Rail AB.

Lars Carlsson, fodd 1951, ar arbetstagarledamot for Unionen och
suppleant och invaldes i styrelsen ar1991. Lars har en ingenjérsut-
bildning fran Katrineholms tekniska skola. Han har sedan 1972 varit
verksam i olika befattningar inom Vattenfallkoncernen.

Ronny Ekwall, f6dd 1953, dr arbetstagarledamot for SEKO Facket
for Service och Kommunikation och invaldes i styrelsen ar 1999.
Ronny &r elingenjér fran Stora Kopparbergs praktiska yrkesskola.
Under aren1969-1977 var han verksam inom Stora Kopparberg
som 1:e montdr och efter det har han arbetat som montérinom Vat-
tenfallkoncernen.

Lone Fgnss Schrgder, f6dd 1960, ar ledamot och invaldes i styrel-
sen ar 2003. Hon har en magister i juridik fran Képenhamns Uni-
versitet samt en magister i bolagsekonomi fran Handelshdgskolan

i Kdpenhamn. Under dren1982-2003 var Lone verksam i ledande
befattningarinom A.P. Méller-Maersk A/S och sedan 2003 &r hon
VD for Wallenius Lines AB. Lone ar dven styrelseledamot i DSB, NKT
A/S och Yara ASA, styrelseordférande i Bioneer A/S, WWL A/S,
samt vice styrelseordférande i Aker ASA.

Lars-Goran Johansson, f6dd 1953, ar arbetstagarledamot fér Le-
darna och suppleant. Han invaldes i styrelsen ar 2008. Lars-Goran
har gymnasial utbildning och har varit verksam som tekniker och
arbetsledare inom Vattenfallkoncernen sedan 1971.

Per-Ove L66v, fodd 1961, ar arbetstagarledamot for SEKO och
suppleant och invaldes i styrelsen ar1999. Per-Ove har en utbild-
ning i féretagsekonomi fran Luleas Tekniska Hogskola samt en
ingenjérsutbildning fran Midskogsskolan i Luled. Per-Ove har varit
verksam iolika befattningar inom Vattenfallkoncernen sedan 1987.

Tuija Soanjérvi, f6dd 1955, &r ledamot och invaldes i styrelsen ar
2007. Tuija har en ekon.mag. fran Helsingfors Handelshégskola och
&r CFOfor Itella Abp (fére detta Posten Finland Abp). Mellan aren
19810ch 1986 var hon verksam inom Kesko Abp. Darefter hade hon
olika befattningar inom TietoEnator Abp. Mellan 2003 och 2005
var Tuija CFO pa Elisa Abp.

Anders Sundstrom, fodd 1952, ar ledamot och invaldes i styrelsen
ar 2004. Anders ar samhallsvetare fran Umea universitet. Han
har varit verksam som kommunalrad i Pited kommun 1980-1994,
ordférande for socialdemokraternaiNorrbotten1989-1999, samt
ingatt i socialdemokraternas partistyrelse och verkstéllande ut-
skott under aren1990-2005. Anders har dven innehaft ett antal
ministerposter i Sveriges regering sdsom arbetsmarknadsminister
1994-1996, ndringsminister 1996-1998 och socialminister 1998.
Under aren1999-2002 var han VD fér Sparbanken Nord. Anders
ar for ndarvarande VD for Folksam Liv och Folksam Sak, styrelse-
ordférande fér Luled Tekniska Universitet, samt styrelseledamot i
Boliden AB och ALKA Forsikring A/S.
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Bolagsstyrningsrapport

Lars G Josefsson, fédd 1950, ar verkstallande direktdr och kon-
cernchef sedan ar 2000. Lars &r civilingenjor fran Chalmers Teknis-
ka Hogskola i Gdteborg och bérjade sin karridr pa Ericsson ar 1974.
Darinnehade han flera olika chefsbefattningar fram till 1993 bland
annat inom Radar-sektionen och Surface Sensor Division. Mellan
4ren1993-1997 var Lars VD for Schrack Telecom AG i Wien och
dérefter VD for Celcius fram till ar 2000. Lars ar styrelseledamot

i ESKOM Holdings Ltd, ordférande i Eurelectric, ordférande i Tysk-
svenska handelskammaren samt ledamot i regeringens kommission
for hallbar utveckling. Lars hade vid arsskiftet inga vésentliga ak-
tieinnehav i foretag med vilka Vattenfall har affarsférbindelser.

Dag Andresen, f6dd 1964, tilltradde som forste vice VD och fi-
nansdirektor (Group CFO) for Vattenfall AB i oktober 2008. Dag ar
utexaminerad sjofficer och hdgre officer fran Luftkrigsskolen i
Norge och civilekonom fran Norges Handelshgyskole, NHH. Han har
en Executive MBA fran Helsinki School of Economics and Business
Administration. Vidare har Dag utbildning fran Harvard Business
School och Stanford Graduate School of Business. Dag har haft
olika ledande officerspositioner inom the Royal Norwegian Navy
and Royal Air Force. Mellan aren 1993-2000 innehade Dag olika
chefsbefattningar inom bland annat Nordiska Investeringsbanken
(NIB) i Helsingfors och Den norske Bank (DnB) samt inom shipping
och industri. Mellan aren 2001-2008 har Dag haft olika ledande
chefspositioner inom Nordea AB, senast som chef fér affarsomra-
det Transaction & Finance Banking.

Héléne Bistréom, f{odd 1962, var vice chef for Business Group Norden
2007-2008. Franden 1januari 2009 &r Héléne vice VD i Vattenfall AB
och chef fér Business Group Pan-European. Hélene &r civilingenjor
utbildad vid Kungliga Tekniska Hogskolan i Stockholm. Hélene hade
4ren1983-2000 olika anstéllningar i Vattenfall AB. Aren 2001-2002
var Héleéne VD i REGA Energiplanering AB och aren 2004-2007 var
hon chef for affarsenhet Varme i Norden. Héléne &r styrelseledamot i
Svensk Energi och Stella Plastic Holding AB.

Tuomo Hatakka, fédd 1956, ar vice VD i Vattenfall AB sedan 2005
och sedan1januari 2008 chef for Business Group Centraleuropa.
Tuomo var fran 2004 till december 2007 chef fér Business Group
Polen. Tuomo har en ekonomutbildning fran Handelshdgskolan i
Helsingfors och Instituto de Estudios Superiors de la Empresai Bar-
celonaiSpanien. Han har bland annat varit verksam som konsult
for Bain Company i London, Executive Vice President och partner

i Enterprise Investorsi Warszawa samt VD i Elektrim Kable SAi
Warszawa.

Hans-Jiirgen Meyer, f6dd 1957, &r ekonomi- och finansdirektoér i
Vattenfall Europe AG sedan 2005. Hans-Jirgen har en doktorsexa-
menijuridik fran Universitetet i Tibingen och en Master of Laws
fr&n Harvard University Law School, USA. Aren1983-1985 samt
1987-1991var han verksam vid Férvaltningsdomstoleni Berlin forst
som notarie, sedan som domare. Hans-Jiirgen var aren 1991-2000
verksam vid Treuhandanstalt/BVS i Berlin, fran 1993 som vice VD.
Ar 2000 kom han till Bewag AG som ekonomichef. Aren 2002-2005
var Hans-Jirgen chef for Controlling och Finans inom Vattenfall
Europe AG.
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Helmar Rendez, f6dd 1962, tilltradde som direktoér och chef for
Koncernstab Strategier i augusti 2007. Helmar har en filosofie
doktorsexamen fran Berlins tekniska universitet, TU. Han var aren
1989-1993 projektchef vid Zentrum fir Logistik und Unterneh-
mensplanung GmbH i Berlin, chef féor Kienbaum Management Con-
sultants GmbHs Berlinkontor 1993-1998, chef fér koncernutveck-
linginom VEAG Vereinigte Energiewerke AG, Berlin, 1998-2001.
Helmar var ansvarig fér integrationsprocessen inom Vattenfall Eu-
rope samt chef for Foretagsutveckling 2001-2003. Han ingick i fo-
retagsledningen for WEMAG AG, Schwerin, 2004-2007 och var VD i
Vattenfall Europe Business Services GmbH, Berlin,2006-2007.

Hans von Uthmann, f6dd 1958, ar vice VD i Vattenfall AB och chef
for Business Group Norden sedan ar 2003. Hans har l&st vid Han-
delshégskolan i Stockholm. Mellan aren 1984-1994 arbetade Hans
i olika chefsbefattningar inom Shell-koncernen. Darefter var han
chef for affars- och strategikonsulting inom Shell International i
London fram till ar 1996 da han tilltrédde som VD fér AB Svenska
Shell. Ar 2000 blev Hans VD och koncernchef fér Duni AB, en post
som haninnehade fram till ar 2003. Hans &r styrelseledamot i
Svenskt Naringsliv, DF AB och Fryshuset och ordférande i EFA (En-
ergiFéretagens Arbetsgivareférening).

Jan Erik Back, f6dd 1961, var forste vice VD och chef for Koncern-
stab Ekonomi och Finans fram till 15 augusti 2008 da han avgick.

Ann-Charlotte Dahlstrém, f6dd 1952, var direktdér och chef for
Koncernstab Human Resources fram till 10 september 2008 da hon
avgick.

Knut Leman, f6dd 1950, var direktdr och chef for Koncernstab
Kommunikation fram till den 1 februari 2008 da han avgick.

Carolina Wallenius, f6dd 1968, var direktor och chef fér Koncern-
stab Kommunikation fram till 6 februari 2009 da hon avgick.

Nya medlemmar 2009

Christopher Eckerberg, fodd 1971, ar tillférordnad kommunika-
tionsdirektdr sedan 6 februari2009. Christopher har en civileko-
nomexamen fradn Lunds Universitet. Han har arbetat pa Vattenfall
sedan 2003, ndrmast som chef for Public Affairs sedan 2007. Innan
Christopher kom till Vattenfall arbetade han bland annat pd Enron
Europe och NetCircle AB.

Lars Gejrot, f6dd 1954, ar direktdr och chef fér Koncernstab
Human Resources sedan 2 februari 2009. Lars har en regements-
officersexamen vid Karlberg, hogskolestudier inom sociologi,
psykologi och pedagogik samt har genomgatt flera ledarskapsut-
bildningar. Lars har arbetat 18 ar inom IKEA d&r han har haft olika
utlandsplaceringar och chefsbefattningar, framst inom HR. Innan
dess har Lars arbetat fyra ar som konsult fér Mercuri Urval och 10
ar som regementsofficer.
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Finansiella mal och utfall

FINANSIELLA MRL OCH UTFALL

Vattenfalls vision att vara ett ledande europeiskt energibolag férutsatter ekonomiskt vardeskapande och [Bnsam
tillvéxt. Detta ar utgangspunkten for faststallandet av koncernens finansiella mal, som i sin tur ligger till grund
for affarsplaneringsprocessen pa affarsenhetsniva. De finansiella malen &r 1angsiktiga, vilket innebér att de ska
utvarderas genomsnittligt dver en konjunkturcykel (cirka 5-7 ar).

Huvudmalet &r Idngsiktigt uthalligt

ekonomiskt vardeskapande

Att skapa ekonomiskt virde genom att generera en konkur-
renskraftig avkastning 6ver tiden ir Vattenfalls Svergri-
pande finansiella mal, sitillvida att koncernens 6vriga stra-
tegiska mil forutsitter nodvindig finansiell styrka. Agarens
avkastningskrav ligger till grund for faststillandet av malen
tor lonsamhet, utdelning och finansiell riskniva. Styrelsen
behandlar de foreslagna malen och fattar beslut om att fore-
sla dem for drsstimman, dir dgaren sedan fattar ett formellt
beslut. Se sidan 51 f6r en sammanstillning av Vattenfalls
nuvarande fyra finansiella mal samt maluppfyllelse.

Mal for affarsenheter

Vattenfallsledning har valt att definiera ett koncernévergripan-
de avkastningsmal baserat pd en sammanvigning av de finan-
siella mal som faststills av dgaren pa drsstaimman. Da Vattenfall

verkar i en exceptionellt anliggningsintensiv bransch ir detta

mal uttryckt som avkastning pa nettotillgdngar (rorelseresultat

procent av genomsnittliga nettotillgingar). Eftersom Vattenfalls

olika verksamheter har olika forutsittningar, bryts det koncern-
overgripande malet i sin tur ner till individuella mal f6r varje

affdrsenhet, efter vilka verksamheten styrs. Grundprincipen

for malformuleringen pa affirsenhetsniva dr att tillgdngsinten-
siva verksamheter utvirderas efter avkastning pa tillgingsbasen,
medan tjinsteverksamheter mits efter rorelsemarginal. Om en

affarsenhet overtraffar sitt mal, kan enheten soka lonsamma

tillvixtmojligheter.

Vattenfall ser ett antal viktiga omvirldsfaktorer som tillsam-
mans pressar lonsamheten i branschen i ett kort och medellingt
perspektiv, till exempel 6kade kostnader for CO -utslippsrit-
ter, hogre brinslekostnader samt ligre tariffer inom transmis-
sion och distribution 1 Tyskland. Detta innebar 6kade krav pa
produktivitetsforbittringar och effektivitet fOr att garantera
uthilligt ekonomiskt virdeskapande.
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Vardeskapande Miljarder SEK
Skillnaden mellan uppnatt 12
rorelseresultat (EBIT) och kon-
cernens resultatkrav (uttryckt
som 11% avkastningskrav pa net-
totillgangar) = det ekonomiska
varde som genereratsiverksam-
heten varje ar foére skatt.

Koncernens resultatkrav
pa nettotillgdngar = 11%

—

04 05

06 07 08

Foérvaltningen av Vattenfallkoncernens kapital
Vattenfallkoncernens kapital utgdrs av det redovisade egna
kapitalet inklusive minoritetsintressen, vilket vid arsskiftet
uppgick till 140 886 MSEK (124 132). Agarens lingsiktiga
avkastningsmal pa eget kapital hinforbart till aktiedgare 1
moderbolaget uppgar till 15% efter skatt. Darutéver har dga-
ren definierat ett kassaflodesbaserat mal for riantetickning
samt malet att behdlla en kreditrating 1 kategorin single
A”. Ratingen ir en sammanvigd bedémning 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 mélen definierade Vattenfall under
2007 kvantitativa mal for Vattenfalls fem strategiska am-
bitioner. Prioriteringarna och mélen inom varje strategisk
ambition beskrivs 1 detalj pa sidorna 8—11.



Finansiella mal och utfall

Finansiellt mal: Lénsamhet Utfall

Agarens 18ngsiktiga avkastningsmal &r att vinsten efter skatt ska uppga + Avkastningen pd eget Avkastning, %
till15% pa genomsnittligt eget kapital. Omréaknat till koncernens lang- kapital efter skatt f6r 2008 24 -
siktiga krav pa Idnsamhet, uttryckt som avkastning pa nettotillgangar, uppgick till13,6% (17,6%).

motsvarar detta en avkastning pa cirka 11% fore skatt. + Avkastningen pa nettotillgangar’ 8

uppgick till 15,1% (16,6%). ——— —V-
Avkastning pa eget kapital

efter skatt', rullande 12 man 12 N

(Sw. GAAP) NI/
Avkastning pa eget kapital

efter skatt', rullande 12 man (IFRS) 6

= Avkastning pa eget kapital
efter skatt', rullande 4 ar
(Sw.GAAPtom Q32004)
Avkastningsmal, 15% 99 01 03 05 07 09

1) Exkl. jdmforelsestorande poster.

Finansiellt mal: Kassaflédesréntetickningsgrad Utfall
Mal fér rantetdckning omdefinerades i april 2006. Agarens tidigare Kassaflodesrantetackningsgrad
mal att rénteteckningsgraden baserad pa rérelseresultatet skulle efter fornyelseinvesteringar
uppga till 3,5-5,0 ganger ersattes med malet att "kassaflédesrante-
téckningsgraden efter férnyelseinvesteringar” langsiktigt ska uppga Ganger
till 3,5-4,5. For fullstandig definition se sidan 127. 8

04 05 06 07 08

Finansiellt mal: Rating Utfall

Det &r Vattenfalls intention att fran kreditvarderingssynpunkt behalla Langfristig L&ngfristig Kortfristig Kortfristig
en langsiktig rating i kategorin "single A”. Malet avser rating fran saval Moody's S&P Moody's S&P
Moody's som Standard & Poor's. 2008 A2 A- p-1 A-2
2007 A2 A- P-1 A-2
2006 A2 A- P-1 A-2
Vattenfalls aktuella rating &r A—/A-2 fr&n Standard & Poor's och A2/P-1fran 2005 A2 A- P-1 A-2
Moody's. B&de Moody's och Standard & Poor’s dndrade sin "outlook" fr&n 2004 A3 A- p-2 A-2
positiv till stabil under det tredje kvartalet 2006 vilket motiverades bland 2003 A3 A- P-2 A-2
annat med Vattenfalls 6kade investeringsplaner, skérpta krav frén natmyn- 2002 A3 A- P2 A-2
digheter och 6kad politisk risk. 2001 A3 A- p-2 A-2
2000 Al A+ P-1 A-1
Utdelningen ska Idngsiktigt uppga till 40-60% av resultatet efter Utdelning, % 100
skatt. De arliga besluten om utdelning ska dock beakta genomférandet Procent av arets resultat. Exakta utdel-
av bolagets strategi, finansiella stallning samt 6vriga ekonomiska mal. 2;233‘1’;'30’”’ visasi10-arsoversikten pa
Malet for utdelningen dndrades i april 2006; det tidigare malet var '
33%.
40-60%
33% (Nytt mal)

(Tidigare mal)

*) Féreslagen utdelning. 04 05 06 07 08*
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Foérvaltningsberdttelse

FORVALTNINGSBERATTELSE

Styrelsen och verkstéallande direktéren for Vattenfall AB (publ) organisationsnummer 556036-2138, far
hdrmed avge arsredovisning och koncernredovisning fér 2008, omfattande sidorna 52-120.

Koncernens verksamhet och struktur

Vattentfalls vision dr att vara ett ledande europeiskt ener-
giforetag och huvudprodukterna ir el och virme. Vatten-
fall agerar 1 alla delar av virdekedjan for el; produktion,
transmission, distribution och forsiljning samt producerar,
distribuerar och siljer virme. Vattentall bedriver ocksi ener-

gihandel och brunkolsbrytning. Under 2008 bedrevs verk-
samheter i Sverige, Danmark, Finland, Tyskland, Polen och
Storbritannien. Vattenfall hade vid arsskiftet 4,8 miljoner
elkunder och 5,6 miljoner nitkunder. Koncernen hade un-
der 2008 cirka 33 000 anstillda. Vattenfall AB dgs till 100%

av svenska staten. Bolaget har sitt site 1 Stockholm.

Rapporteringsstruktur

Koncernens verksamhet bedrevs 2008 huvudsakligen inom tva opera-
tiva enheter (Business Groups) med olika geografiska ansvarsomraden.
Dessa primdra segment (operativa enheter) ar Business Group Norden
och Business Group Centraleuropa. Darutdver finns ett segment Ovrigt
i vilket ingdr Energihandel, Finansverksamhet och Ovriga koncern-
funktioner. Under 2008 omfattade Business Group Norden afférsverk-
samheter i Sverige, Finland och Danmark samt Vattenfalls vindkraft-
satsningar i Storbritannien. Business Group Centraleuropa omfattade
affdrsverksamheter i Tyskland och Polen. Rorelseresultatet for det
primara segmentet Ovrigt inkluderar marknadsvardeférandringar for
elhandel vilka redovisas av Energihandel fram till att beloppen realise-
ras. Nar beloppen realiseras paverkas andra segment.
Somrdrelsegrenar (sekunddra segment) fordelas koncernens verk-
samhet pa Elproduktion, EImarknad (férséljning och energihandel),

Omsattning och rérelseresultat per segment, 2008

Extern nettoomsattning, MSEK Nettoomsattning, MSEK

EInat (transmission och distribution av el) och Varme (produktion, dist-
ribution och férsaljning av vérme). | Ovrig verksamhet ingar Vattenfalls
Finansverksamhet och Ovriga koncernfunktioner. Rérelseresultatet fér
det sekunddra segmentet EImarknad inkluderar marknadsvardeforand-
ringar for elhandel vilka redovisas av Energihandel fram till att beloppen
realiseras. Nar beloppen realiseras paverkas huvudsakligen segmentet
Elproduktion.

Fran1januari 2009 inférs en ny koncernorganisation. En tredje Busi-
ness Group, Pan-European etableras, vilken innefattar tre nya koncern-
overgripande affarsenheter; Vindkraft, Karnkraft och Engineering (las
mer pd sidan 45) . Férutsatt att Vattenfalls bud den 23 februari 2009
gallande férvarv av nederlandska Nuon godkdnns och slutférs kommer
en ny Business Group, Benelux, att etableras (I4s mer pa sidan 70).

Andel av koncernens

Roérelseresultat, MSEK rorelseresultat, % Roérelsemarginal, %

Priméra segment

Business Group Norden 54732 48 851 16 760 56,1 34,3
Business Group Centraleuropa 99182 142 260 15140 50,6 10,6
Ovrigt 10635 44849 -2 005 -6,7 -4,5
Eliminering = -71411 o = =
Summa 164549 164549 29895 100 18,2
Sekundara segment

Elproduktion 48389 78952 24318 81,3 30,8
Elmarknad 80130 89090 -1363 -4,6 =i,5
Elnat 45644 61208 4654 15,6 7,6
Varme 13593 22514 3689 12,3 16,4
Ovrigt 3367 12653 -1403 -4,7 -11,1
Eliminering -26 574 -99 868 = = -
Summa 164549 164549 29895 100 18,2
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VIKTIGA HANDELSER 2008

Kraftigt utékat investeringsprogram

Vattenfall tillkdnnagav 1 februari 2008 ett investeringspro-
gram for dren 2008—2012 pa 173 miljarder SEK, en okning
med 29 miljarder jimfort med femdrsperioden 2007-2011.
Den 12 februari 2009 meddelade Vattenfall att investerings-
programmet for dren 20092013 uppgar till 202 miljarder
SEK. I samband med att Vattenfall den 23 februari 2009 of-
fentliggjorde sitt bud om forvirv av nederlindska Nuon (las
mer pd sidan 70) tillkinnagavs en omprioritering av investe-
ringsprogrammet f6r 2009-2013 till 191 miljarder SEK (las
mer pd sidan 58). Omprioriteringen av investeringsprogram-
met ar en konsekvens av det planerade Nuonforvirvet.

Inlésen av minoritetsandelar i Tyskland

[ april fullbordades inlgsen av dterstdende minoritetsandelar
1 Vattenfalls tyska dotterbolag Vattenfall Europe AG och
bolaget avnoterades frin de tyska aktieborserna.

Status karnkraft i Norden

Vattenfall har gjort en noggrann 6versyn av sikerhetsar-
betet inom kirnkraftverksamheten i samrid med berorda
myndigheter, och internationellt erkidnda experter har dven
gjort oberoende djupanalyser av foretagets arbete med kirn-
kraftsikerhet. I februari utsig Vattenfall en CNO (Chief
Nuclear Officer), som rapporterar direkt till koncernchefen
1 frigor om kirnkraftsikerhet och ir koncernledningens
karnkraftexpert. Vattenfall tillsatte dven ett kdrnsikerhets-
rdd med koncernchefen som ordférande. Dessutom deltar
Vattenfall aktivt i internationella kirnkraftorganisationer
for att sakerstilla att de samlade globala erfarenheterna tas
tillvara for sikerhetsarbetet inom koncernen.

FN:s atomenergiorgan IAEA genomférde 1 borjan av
2008 en tre veckor ling granskning av Forsmarks kidrnkraft-
verk. Granskningen visade att Forsmark héller god interna-
tionell niva i sikerhetsarbetet. Ett antal forbittringsforslag
identifierades och 4r nu under genomforande.

Fortsatt driftstopp i tyska karnkraftverk

De tvi tyska kidrnkraftverken Brunsbiittel och Kriitmmel
som oberoende av varandra snabbstoppades 1 juni 2007 ar
fortfarande inte 1 drift. Orsakerna till snabbstoppen atgir-
dades redan under 2007 men tidskridvande kontroll och
verifieringsarbete samt nya krav har medfort att anligg-
ningarna innu inte kunnat dterstartas. Resultatpiverkan for
stillestinden beriknas f6r 2008 ha uppgitt till 573 MEUR
(5 540 MSEK). For 2007 var resultatpaverkan 201 MEUR
(1900 MSEK).

Forvaltningsberattelse

Eventuell férséljning av Vattenfalls

tyska transmissionsnat

Vattenfall kontaktade i slutet av juli ett antal potentiella
investerare avseende en eventuell forsiljning av Vattenfalls
tyska transmissionsnit. Intresset har varit stort och ett antal
indikativa bud inkom under oktober. Inga beslut rorande
en eventuell forsiljning har dnnu fattats.

Varldens foérsta pilotanlaggning for

CCS, Schwarze Pumpe, invigd

Efter tva drs byggtid invigde Vattenfall den 9 september
virldens forsta koleldade CCS-kraftverk baserat pa oxyfuel-
teknik. CCS star for Carbon Capture and Storage och inne-
bar avskiljning och lagring under jord av den koldioxid som
uppstdr vid forbrinning av fossila brinslen. Investerings-
summan for pilotanliggningen uppgar till 70 MEUR (I4s
mer pa sidan 18—19).

Demonstrationsanldaggning fér CCS planeras

I maj meddelade Vattenfall sina planer att bygga en demon-
strationsanliggning for CCS vid kraftverket Janschwalde
1 Tyskland. Vattenfall planerar ocksa sedan tidigare for en
CCS-anldaggning i Aalborg, Danmark. Investeringsbeslu-
ten 4r dock avhingiga stdd fran nationella myndigheter 1
Tyskland och Danmark samt dven frin EU. EU markerade
sitt stod for CCS 1sitt klimatpaket i december 2008 genom
attavsitta 300 miljoner CO -utslippsritter i finansiellt stod
tor demonstrationsanliggningar under nista handelsperiod.
I januari 2009 féreslog Europeiska kommissionen att stodja
fem projekt med vardera 250 MEUR inom ramen f6r Euro-
pean Economic Recovery Programme. Forslaget har annu
inte forankrats i ministerradet. Jinschwalde 4r ett av elva
projekt som bedomts uppfylla kraven for stod.

Klartecken for bygget av tyska

kraftvarmeverket Moorburg

Den 30 september beviljade Hamburgs myndighet for stads-
planering och miljé (BSU), tillstind f6r Vattenfall att bygga
det stenkolseldade kraftvirmeverket Moorburg i Hamburg,
Tyskland. Tillstindet ar forknippat med ett antal nya res-
triktioner som paverkar driften av anliggningen. Vatten-
fall har darfor begiart domstolsprovning av myndighetens
beslut.

Langfristiga elavtal med

energiintensiva industriféretag

Flera stora och lingfristiga avtal har under dret tecknats med
nordiska industriforetag bland annat Stora Enso, Smurfit
Kappa, Vargén Alloy, Outokumpu, Hydro och Borealis.
Vattenfall har ett gott samarbete med den elintensiva indu-
strin och de tecknade avtalen visar att foretagen har fortro-
ende for Vattenfall som leverantor.
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Ny CFO
Den 1 oktober 2008 tilltridde Dag Andresen som ny forste vice
VD och CFO efter Jan Erik Back, som limnat Vattenfall.

Vattenfalls klimatvision - vara klimatneutral ar 2050
Vattenfall preciserade under hosten sin strategiska inrikt-
ning. Strategins fokus kan uttryckas 1 tre ord — Making
electricity clean. En integrerad del av denna strategi ar Vat-
tenfalls klimatvision, att vara ett klimatneutralt foretag
2050. Tillvaxt inom produktion med laga koldioxidutslipp
ir grunden for Making electricity clean.

Vattenfalls klimatmanifest

I slutet av september offentliggjorde Vattenfall i Bryssel ett

klimatmanifest och bjod in allminheten att pa Internet sig-

nera manifestet och uppmana politiker att vidta nddvindiga

atgiarder 1 klimatfrigan. Manifestet identifierar f6ljande tre

punkter:

* Vibehover ett globalt pris pa koldioxidutslapp.

* Vi behover ge mer stdd for utveckling av klimatvinlig
teknik.

* Vi behover infora klimatkrav pa produkter.

Mer 4n 238 000 personer har skrivit under manifestet.

Okat antal kunder

Vattenfall fortsatte att vinna marknadsandelar i Norden och
kundnojdhetsindex 6kade. I september tecknade Vattenfall
och Goteborg Energi AB ett avtal om &vertagande av delar
av kundbasen 1 det gemensamt dgda elhandelsbolaget Plus-
energi AB. Avtalet innebir att Vattenfall fir cirka 150000
nya kunder vilket kommer att 6ka marknadsandelen yt-
terligare. Aven i Tyskland har Vattenfall nitt forsiljnings-
framgangar. Genom att silja el pa Internet till hela Tyskland
har Vattenfall 6kat antalet kunder och i slutet av 2008 hade
Vattenfall fler kunder 4n i borjan av iret.

Vindkraftférvarv i Storbritannien

Vattenfall forvirvade flera brittiska vindkraftbolag under

hosten.

« AMEC Wind Energy Ltd, ett av Storbritanniens frimsta
utvecklingstoretag for vindkraftparker, med piagiende
projekt mellan 500-750 MW.

* Eclipse Energy UK Plc, som utvecklar sex vindkraft-
projekt 1 Storbritannien med en sammantagen effekt pa
over 200 MW.

* Thanet offshore Wind Ltd, som med 300 MW under byg-
gande dr Storbritanniens storsta vindkraftprojekt.
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Vattenfall ingick ocksa 1 slutet av dret partnerskap med
ScottishPower Renewables, ett dotterbolag till spanska
Iberdrola, for att delta i den tredje brittiska utbudsrundan
av havsbaserad vindkraft. Det gemensamma malet ir att
etablera 6 000 MW vindkraft (3000 MW vardera) (Iis mer
pd sidorna 14—15).

Forvarv av andel i polskt energibolag

I november forvirvade Vattenfall 18,7% av det polska ener-
giforetaget ENEA S.A. Foretaget, som ir ett av fyra stats-
dgda energiforetagi Polen, har 2,3 miljoner kunder och star
for ungetir 8% av landets totala energiproduktion. ENEA
S.A. har en blandad portfd]j med sivil smaskalig vatten-
kraft som planerade investeringar i utvecklingsprojekt inom
vindkraft, men domineras av kolbaserad produktion. Vat-
tenfall 4r idag det storsta utlindska energiforetaget 1 Polen
och forvirvet stirker ytterligare Vattenfalls position pd den
polska energimarknaden.

Obligationslan pa 1,5 miljarder EUR

I november emitterade Vattenfall tva foretagsobligationer
pa euromarknaden om totalt 1,5 miljarder EUR genom
koncernens internbank Vattenfall Treasury AB. Obligatio-
nerna har en 16ptid pa fem respektive tio dr och linesum-
man uppgir till 850 MEUR respektive 650 MEUR. Syftet
med dessa transaktioner var att utnyttja ridande situation
pa kreditmarknaden for att 1 forvig finansiera en stor del av
nista ars beraknade linebehov. Emissionen motte stark ef-
terfrigan frin investerare och obligationerna 6vertecknades
nistan fyra ganger.

Ny koncernstruktur
En ny koncernorganisation infordes fran och med 1 januari
2009. En tredje Business Group, Pan-European, etableras,
vilken innefattar tre nya koncernévergripande affdrsenhe-
ter; Vindkraft, Kiarnkraft och Engineering. Business Group
Pan-European kommer dven att ansvara for europeisk af-
farsutveckling med fokus pi effektiv energianvindning och
biobrinslen. Med den nya organisationen forbittrar Vatten-
fall formdgan att na sina offensiva klimat- och tillvixtambi-
tioner och dra fordel av mojligheter till grinsoverskridande
samarbete (14s mer pa sidan 44).

Forutsatt att Vattenfalls bud gillande nederlindska Nuon
godkinns och slutférs kommer en ny Business Group, Be-
nelux, att etableras i Vattenfalls organisation.



Forvaltningsberattelse

KONCERNEN, EKONOMISK OVERSIKT OCH ANALYS

1) Se fullstédndig resultatrdkning pa sidan 76.

Belopp i MSEK dar ej annat anges 2008 2007 Férandring, %
© Nettoomsittning 164549 143 639 14,6
Resultat fore avskrivningar (EBITDA) 45960 45821 0,3
® Rorelseresultat (EBIT) 29895 28583 4,6
©® rFinansiella poster, netto -6 397 -4 650 -37,6
Resultat fore skatter 23498 23933 -1,8
@ Skatter -5735 -3247 -76.6
Arets resultat 17763 20686 -14,1

@ Nettoomsattning

Okningen av nettoomsittningen forklaras frimst av hogre
erhdllna elpriser. Cirka 5,5 miljarder SEK forklaras av va-
lutakurseftekter. Rensat frin koncerninterna transaktioner
okade nettoomsittningen for Business Group Centraleuro-
pamed 12,4 miljarder SEK, varav 10,8 miljarder SEK avser
den tyska verksamheten. For Business Group Norden var
okningen 10,3 miljarder SEK. For det primira segmentet
Ovrigt, vilket inkluderar Energihandel, minskade netto-
omsittningen med 1,8 miljarder SEK.

@ Rérelseresultat (EBIT)

Rorelseresultatet 6kade med 4,6%. Faktorer som paverkat
forandringen i rorelseresultatet beskrivs i diagrammet nedan.
Dirutover kan noteras att 2007 ars resultat belastades med
nedskrivningar pa 1 850 MSEK jimfort med 423 MSEK {6r
2008. Rorelseresultatet t6r 2008 paverkades positivt av va-
lutakurseffekter pa cirka 800 MSEK till f6]jd av den svagare
svenska kronan. Resultatpdverkan for de fortsatta driftstop-
pen 1 de tyska kirnkraftverken Kriimmel och Brunsbiittel
beriknas ha uppgatt till 573 MEUR (5 540 MSEK) £6r 2008.
For 2007 var resultatpaverkan 201 MEUR (1 900 MSEK).

Faktorer som paverkat férdndringen i rérelseresultat (EBIT)
MSEK

+12 660 -989 .
131 4262
-5902
28583 D 29895
2007 Pris Volym Drift & Bransle Co,- Ovrigt 2008
Underhall utslappsratter

© Finansiella poster, netto
Finansnettot uppgick till -6 397 MSEK (-4 650) en tor-
samring med 37,6%. Forsimringen beror framst pa forind-
ring av marknadsvirdet av derivat. Rintenettot uppgick 1
genomsnitt till —=202 MSEK (-166) per mianad. Okningen i
rintekostnader for 1an forklaras av 6kade skulder och hogre
rintenivaer.

Rinteintikter frin finansiella placeringar respektive
rintekostnader for lin samt kassaflodesmissigt erhallen/
betald rinta fordelar sig enligt foljande:

Belopp i MSEK 2008 2007 Forandring, %
Rénteintakter fran finansiella placeringar 1692 1331 27,1
Rantekostnader for [&n -4 151 -3 325 -24,9
Erhallenréanta 1679 1420 18,2
Betald ranta -3846 -2902 -32,5

Se daven koncernens Not 13 och 14.

O Skatter

Skattekostnaden 6kade med 2 488 MSEK till 5 735 MSEK
(3 247). Eftektiv skattesats enligt resultatrikningen upp-
gick till 24,4% (13,6%). Den svenska regeringen beslutade
i december 2008 att sinka inkomstskatten for bolag i Sve-
rige fran 28,0% till 26,3% med eftekt fran 1 januari 2009.
Baserat pa Vattenfalls balansrikning per 31 december 2008
har uppskjuten skattekostnad 1 resultatrikningen fér 2008
reducerats med 749 MSEK. 2007 4rs resultat piverkades av
en icke dterkommande positiv skatteeffekt pa 3 800 MSEK 1
Tyskland, till f6]jd av den tyska regeringens beslut att sinka
bolagsskatten med cirka 10 procentenheter.
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Balansrakning i sammandrag’

Belopp i MSEK dar ej annat anges 2008-12-31 2007-12-31 Forandring, %
@© Anliggningstillgdngar 317912 264864 20,0
® Omsattningstillgdngar 127915 73372 74,3

Summa tillgangar 445827 338236 31,8
©® Langfristiga skulder 192578 148322 29,8
© Kortfristiga skulder 112363 65782 70,8

Summa eget kapital och skulder 445827 338236 31,8
@ Eget kapital inkl. minoritetsintressen 140886 124132 13,5
1) Se fullstdndig balansrékning pa sidan 77.

© Anliggningstillgdngar

Summa anliggningstillgingar 6kade med 20% eller med
53048 MSEK till 317912 MSEK (264 864). Materiella an-
liggningstillgdngar 6kade med 41869 MSEK till 256077
MSEK (214 208) till f5ljd av hogre investeringar.

@ Omsattningstillgdngar

Kortfristiga placeringar, kassa, bank och liknande tillgingar
okade med 77,6% till sammanlagt 40 236 MSEK (22 659).
Okningen beror frimst pi att Vattenfall tagit upp nya lin
under 2008. Utdver kortfristiga placeringar, kassa, bank
och liknande tillgangar pa 40 236 MSEK disponerade Vat-
tenfall per den 31 december 15 416 MSEK (9 574) i bekrif-
tade kreditfaciliteter samt 13 327 MSEK (11 413) i 6vriga
kreditfaciliteter.

Sammanstaéllning 6ver koncernens likviditet och
kreditfaciliteter per den 31december 2008

Koncernens likviditet

Belopp i MSEK

Kassa, bank och liknande tillgangar 20904
Kortfristiga investeringar 19332
Totalt 40 236!
Bekraftade kreditfaciliteter (outnyttjade)

Revolving Credit Facility (forfall 2013) 1000MEUR 10940
364 dagars bilateral kreditlina (férfall 2009) 400 MEUR 4376
Checkrakningskredit 100 MSEK 100
Totalt 15,416

1) 3724 MSEK utgor Vattenfall Europe AG:s andel av ansvarséverenskommelsen
"Solidarvereinbarung”, 3 744 MSEK utgdr minoritetsdgares andel av likvida
medel i Vattenfalls tyska k&rnkraftbolag, 7 439 MSEK avser sa kallade Credit
Support Annex (Margin Calls), och 1 897 MSEK &vrigt.
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© Lang- och kortfristiga skulder

Totala rantebarande skulder okade med 59,8% till 107 347
MSEK (67 189). Hir ingir 10 811 MSEK (9 341) si kallat
Hybridkapital, Capital Securities, vilket emitterades i juni
2005. Ratinginstituten klassificerar dessa Capital Securities till
stor del som eget kapital (Moody’s 75% och Standard & Poor’s
50%). I totala rintebirande skulder ingir dven 16 881 MSEK
(11 083) avseende lan frin Vattenfalls minoritetsigda tyska
kirnkraftbolag. 6 683 MSEK (5 791) avser lan frin minori-
tetsdeldgare 1 bland annat Vattenfalls svenska kdrnkraftverk.
Koncernens nettoskuld kade med 22 260 MSEK. Okningen
beror framforallt pa 6kad upplining till f6]jd av kraftigt 6kade
investeringar. Valutakurseffekter har 6kat nettoskulden med
7 136 MSEK. Dessa effekter motsvaras dock till stor del av
positiva virdeforindringar under posterna Derivat 1 balans-
rakningen. Effekter pa grund av virdering till verkligt virde
av sa kallade fair value hedgar har okat nettoskulden med
1 847 MSEK.

Nettotillgdngar

Belopp i MSEK 2008-12-31 2007-12-31
Business Group Norden 111263 91122
Business Group Centraleuropa 92 344 78714
Ovrigtt 6800 -5750
Elimineringar 1616 2034
Summa nettotillgangar 212023 166 120
Nettotillgangar, vagt medelvérde 179114 157 252
1) Inkluderar Energihandel, Finansverksamhet och Ovriga koncernfunktioner.
Nettoskuld

Belopp i MSEK 2008-12-31 2007-12-31
Hybridkapital (Capital Securities) -10811 -9341
Andrarantebarande skulder? -96536 -57 848
Kassa, bank och liknande tillgangar 20904 10563
Kortfristiga placeringar 19332 12096
Lan till minoritetségare i utldndska dotterbolag 1111 790
Summa nettoskuld -66 000 -43 740
1) Varav Ian fran minoritetségda tyska karnkraftbolag. -16 881 -11083



Justerad bruttoskuld och nettoskuld

Nir ratinginstitut och analytiker bedémer foretagens kre-
ditvirdighet gor de regelmissigt ett antal justeringar av olika
poster i balansrikningen i syfte att fi fram en justerad brut-
toskuld respektive nettoskuld. De poster som normalt ir fore-
mal £0r justering ar kassa, bank och liknande tillgdngar samt
kortfristiga placeringar samt olika avsittningar (asset retire-
ment obligations). I nedanstiende tabell presenteras en juste-
rad brutto- och nettoskuld beriknad av Vattenfall men enligt
principer tillimpade av analytiker pd marknaden. Det bor
dock understrykas att det inte finns nigon enhetlig metodik
for en sddan justering varfor olika analytiker och ratinginstitut
mycket vil kan komma fram till olika belopp. Den berikning
som Vattenfall presenterar hir kan betraktas som konservativ.

Justerad bruttoskuld och nettoskuld

Belopp i MSEK 2008-12-31 2007-12-31
Rantebdrande skulder?* -107 347 -67189
Nuvardet av pensionsférpliktelser -21839 -17073
Avsattningar fér gruvdrift och andra

miljorelaterade avsattningar -14 604 -11975
50% av Hybridkapital (Capital Securities) 5406 4671
Valutaderivat med positivt/negativt

marknadsvarde? 3131 =574
Sakring av nettoinvesteringi

utlandsverksamheter® 3337 438
Justerad bruttoskuld -131916 -91702
Kassa, bank och liknande tillgdngar samt

kortfristiga placeringar 40236 22 659
Ansvarsoverenskommelse for tysk

karnkraftverksamhet (Solidarvereinbarung) -3724 -3224
Minoritetsdgares andel av likvida medel i

Vattenfalls tyska karnkraftbolag -3744 -3531
Justerad kassa, bank och liknande

tillgdngar samt kortfristiga placeringar 32768 15904
Justerad nettoskuld -99 148 -75798

1) P& grund av den svenska kronans férsvagning har rantebdrande skulder redo-
visningsmassigt 6kat med 10,8 miljarder SEK till fljd av att Vattenfalls lani
utlandsk valuta har omraknats till balansdagskurs. Vattenfall har dock ingen va-
lutaexponering i sin utlandska laneportfélj. Ldnen i utldndsk valuta &r antingen
sdkrade genom valutaswappar eller bokférda som sa kallade "equity hedgar".
De positiva valutaeffekternaredovisas under andra poster i balansrdkningen.
Endel av dessa positiva effekter beskrivs nedanifotnot 2 och 3.

2) Enbetydande del av Ianen i utléndsk valuta har valutasékrats genom valutade-
rivat (cross currency swaps). Den positiva valutaeffekten av dessa 3 131 MSEK
(-574) redovisas under posterna "Derivat med positivt/negativt marknads-
varde" i balansrdkningen.

3) Dessa poster avser [an som 6ronmaérkts for valutasdkring av nettoinvesteringi
utlandsverksamheter (sa kallad equity hedge).

Forvaltningsberattelse

O Eget kapital

Koncernens riskkapital, det vill siga eget kapital hinforbart
till dels dgare i moderbolaget dels till minoritetsintressen,
okade med 13,5% till 140 886 MSEK (124 132). Eget kapi-
tal hianforbart till dgare 1 moderbolaget 6kade med 16,2%,
medan eget kapital hinforbart till minoritetsintressen mins-
kade med 11,3%. Minskningen 4ar i huvudsak hinforbar till
den inlGsen av dterstiende minoritetsandelar 1 Vattenfalls
tyska dotterbolag Vattenfall Europe AG som gjordes i april
2008. Soliditeten minskade till 31,6% (36,7). Reserv for
kassaflodessikring forindrades med 2 331 MSEK till -4 054
MSEK (=6 385), (l4s mer i koncernens Not 42). Till foljd av
forsvagningen av den svenska kronan har omrikningsdif-

ferenser 6kat med 9 537 MSEK till 15 393 MSEK (5 856).
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Kassafléde i sammandrag’

1) Se fullstandig kassaflédesanalys pa sidan 78.

Belopp i MSEK dar ej annat anges 2008 2007 Forandring, %
@ Internt tillférda medel (FFO) 30735 34049 =27
Kassaflode fran férandringar av rérelsetillgangar och rérelseskulder 5459 -1718 et
@ Kassaflode fran den I6pande verksamheten 36194 32331 119
® Kassaflode fran investeringsverksamheten -41273 -18 037 128,8
© Kassaflode fran finanseringsverksamheten 14294 -18662 et
Arets kassaflode 9215 -4368 et
Fritt kassaflode? 18963 19650 =35

2) Fritt kassafléde = Kassafldde frdn den Idpande verksamheten minus férnyelseinvesteringar.

© Kassafléde fran den I6pande verksamheten
Kassaflodet frin den I6pande verksamheten har forbattrats
med 3 863 MSEK, vilket beror pi att internt tillforda medel
har minskat med 3 314 MSEK och rorelsekapitalet forbatt-
rats med 7 177 MSEK. Minskningen av internt tillforda
medel beror framst pa nagot ligre resultat jimfort med 2007
samt ligre avskrivningar for kirnkraften. Okningen i rorel-
sekapitalet har for 2008 paverkats positivt av tidsforskjut-
ning av betalning f6r CO, -utslippsritter avseende 2008
inom affirsenheten Gruv- och Elproduktion i Tyskland.

Internt tillférda medel (FFO)

Belopp i MSEK 2008 2007
Resultat fore skatter 23498 23933
Avskrivningar och nedskrivningar 16060 17252
Betald skatt -8203 -8132
Ejutdelad andeliintresseforetags resultat -359 -125
Orealiserade kursvinster -392 -86
Orealiserade kursforluster 5720 1254
Orealiserade poster relaterade till derivat -4778 -1253
Realisationsvinster -202 -541
Realisationsforluster 78 444
Féréndringarirantefordringar -380 -226
Férandringariranteskulder 1108 607
Féréndringar i Karnavfallsfonden -1108 -822
Férandringariavsattningar -307 1744
Summa 30735 34049

Betald rénta uppgick till 3 846 MSEK (2 902) och erhallen rénta till
1 679 MSEK (1 420). Erhallen utdelning uppgick till 1 140 MSEK (952).

@ Kassafléde fran investeringsverksamheten
Investeringar under 2008 fordelar sig med 42% pa Business
Group Centraleuropa, 36% pa Business Group Norden och
22% pa segmentet Ovrigt.

Fornyelseinvesteringarna fordelade sig 2008 enligt foljande:
9,5 miljarder SEK pa Business Group Centraleuropa, 7,4 mil-
jarder SEK pa Business Group Norden och 0,3 miljarder SEK
pi segmentet Ovrigt. Tillvixtinvesteringarna fordelade sig
enligt foljande: 8,4 miljarder SEK pa Business Group Central-
europa, 7,5 miljarder SEK pa Business Group Norden och 9,1
miljarder SEK pa segmentet Ovrigt. Av dessa investeringar ut-
gors investeringariaktier i huvudsak av: polska bolaget ENEA
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S.A. 4,6 miljarder SEK (18,7%), inlosen av minoritetsposter i
Vattenfall Europe AG 3,9 miljarder SEK samt ett antal brit-
tiska vindkraftforetag (AMEC Wind Ltd 1,6 miljarder SEK,
Eclipse Wind Energy UK Plc 0,6 miljarder SEK och Thanet
Offshore Wind Ltd 0,4 miljarder SEK). Under aret har Vat-
tenfall gjort forsiljningar pd 865 MSEK (925 MSEK) (l4s mer
i koncernens Not 42).

Investeringsprogram 2009-2013
Som en konsekvens av offentliggérandet av Vattenfalls bud
pa nederlindska Nuon, den 23 februari 2009, gors en om-
prioritering av investeringsprogrammet 2009-2013 frin
tidigare 202 miljarder SEK till 191 miljarder SEK.
Jimfort med femarsperioden 2008—-2012 da investe-
ringsprogrammet uppgick till 173 miljarder SEK innebir
det dock en 6kning med 18 miljarder SEK. Det totala in-
vesteringsbeloppet fordelar sig med 81 miljarder SEK pa
Business Group Norden och 110 miljarder SEK pd Business
Group Centraleuropa. 158 miljarder SEK planeras inom
produktion (2008-2012: 133 miljarder SEK) och 32 mil-
jarder SEK planeras inom nitverksamheten (2008—2012:
40 miljarder SEK). Det utokade investeringsprogrammet
forklaras huvudsakligen av hogre investeringskostnader
pa samtliga marknader samt nya CO -utslippsrelaterade
investeringar och 6kade investeringar 1 fornybar energi. Det
minskade investeringsbeloppet for elnitverksamheterna
forklaras 1 huvudsak av att Vattenfall planerar att silja sitt
tyska transmissionsnit under 2009. Inga beslut rérande en
eventuell forsialjning har dnnu fattats.

© Kassafléde fran finansieringsverksamheten

Totala rintebidrande skulder, inklusive Hybridkapital (Capi-
tal Securities) 6kade med 59,8% till 107 347 MSEK (67 189).
Ratinginstituten klassificerar Hybridkapital (Capital Secu-
rities) till stor del som eget kapital (Moody’s 75% och Stan-
dard & Poor’s 50%). For mer information om Hybridkapital
(Capital Securities) se koncernens Not 33, sidan 97. Under
2008 dterbetalades lin pa ssmmanlagt 4 457 MSEK medan
nyupplining gjordes med 31 797 MSEK (varav Vattenfall



Treasury svarade for 24 291 MSEK 1 form av lingfristiga
lin samt 1 843 MSEK i form av sd kallade Credit Support
Annex (CSA)). Vidare har Vattenfalls majoritetsigda kirn-
kraftbolag Forsmark och Ringhals 6kat sina deldgarlin med
816 MSEK, vilket redovisas som externa lin. (Upptagna lin
inkluderar Vattenfalls 1in frain minoritetsigda tyska kirn-
kraftbolag med 4 283 MSEK). Nyupplining gjordes i hu-
vudsak i form av ett flertal mindre private placements samt
tva stora Eurobond-lan pa sammanlagt 1,5 miljarder EUR

Forvaltningsberattelse

under Vattenfalls EMTN-program pa 5 respektive 10 r.
Koncernens nettoskuld har okat med 50,9 % till 66 000 MSEK
(43 740). Per den 31 december uppgick den genomsnittliga
rantebindningstiden till 2,9 r (3,3) och den genomsnittligt
iterstdende 16ptiden for nettoskulden till 6,5 ar (6,7). Exklusi-
ve Hybridkapital (Capital Securities) uppgdr den genomsnitt-
liga rintebindningstiden till 2,4 ir och den genomsnittliga
loptiden till 6,5 ar. All publik upplining sker genom Vatten-
fall Treasury AB under garanti frin Vattenfall AB.

Investeringsprogrammet

Faktorer som paverkat férdndringen i kassaflédet Investeringar 2009-2013
MSEK
MSEK Miljarder SEK
36194 -17 231
50000 160
40000
18963  -25065 120
30000
80
22260 20000
-8066 I
40
10000 | 7l7 | .
-8092
0 0 =
2005 2006 2007 2008 El-och Nat Ovrigt
Kassaflodde Foérnyelse- Fritt Tillvaxt-  Utdelning  Ovrigt Netto- . X ) Varme-
franden investeringar kassafléde investeringar skuldokning Férnyelseinvesteringar produktion
I6pande M Tillvéxtinvesteringar
verksamheten
Specifikation av investeringar 2008 och 2007
Norden Centraleuropa Ovrigt Totalt
MSEK 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Elproduktion
Vattenkraft 1095 1038 165 191 - = 1260 1229
Karnkraft 3499 2935 84 82 - = 3583 3017
Fossilkraft 8 15 8032 1408 - = 8040 1423
Vindkraft 2525 997 49 1 - = 2574 998
Biobransle, avfall - = 488 706 - = 488 706
Ovrigt - = - = - = - =
Summa Elproduktion 7127 4985 8818 2388 - = 15945 7373
Varme
Fossilkraft 998 1357 1181 1110 - = 2179 2467
Biobransle, avfall 693 187 13 20 - = 706 207
Ovrigt 279 227 447 381 - = 726 608
Summa Varme 1970 1771 1641 1511 - = 3611 3282
EInat
Elnat 3306 3417 3008 1809 - = 6314 5226
Ovrigt - = - = - = - =
Summa Elnat 3306 3417 3008 1809 - = 6314 5226
Forvarv av aktier 2236! -82 445 195 91392 = 11820 113
Ovrigt exkl, aktier 346 716 4002 2214 258 40 4606 2970
Totalt 14985 10807 17914 8117 9397 40 42296 18964
Procent av totalainvesteringar 36 57 42 43 22 - 100 100

1) 2 194 MSEK avser forvdrv av brittiska och nordiska vindkraftbolag. Férvdrven av de brittiska bolagen AMEC Wind Ltd och Thanet Offshore Wind Ltd redovisades 2008

under Business Group Norden.

2) 592 MSEK avser forvarv av det brittiska vindkraftbolaget Eclipse Wind Energy UK Plc. 4,6 miljarder SEK avser 18,7% av det polska energibolaget ENEA S.A. 3,9 miljar-

der SEK avserinlésen av minoritetsposteri Vattenfall Europe AG.
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BUSINESS GROUP NORDEN

Andel av
koncernens
externa netto-
omsattning, 33%

Vattenfall ar den ledande energikoncernen i Norden med en marknads-
andel inom elproduktion pa cirka 20%. Verksamheten 2008 omfattade
Sverige, Finland, Danmark samt Vattenfalls vindkraftsatsningar i Storbri-
tannien. Vattenfall producerar, distribuerar och séljer bade el och viarme.
Vattenkraft och kdarnkraft ar basenielproduktionen — men dven vind-
kraft, biobranslen, avfall och fossila branslen anvands. Vattenfall séljer
fjdrrvarme och har en betydande varmeproduktion, till stor del baserad
pa biobrénslen, och &r den fjdrde stérsta virmeleverantdren i Norden.
Vidare bedriver Vattenfall konsult- och entreprenadverksamhet, huvud-
sakligeninom energisektorn.

Andel av
koncernens
rorelseresultat,
56%

Produktionsmix,
producerad el, %

Vattenkraft 40

Karnkraft 51
Fossilkraft 7

Vindkraft och
biobransle 2

Norden
2008 2007 Forandring, %
0 Nettoomsattning, MSEK 48851 46713 4,6
Extern nettoomsattning!, MSEK 54732 44 429 23,2
@ Rorelseresultat, MSEK 16760 12591 33,1
Nettotillgangar, MSEK 111263 91122 22,1
Avkastning pa nettotillgdngar, % 15,1 13,7 et
Installerad effekt el, MW 18621 18902 -1,5
Installerad effekt varme, MW 4354 4987 -12,7
© Elproduktion, TWh 90,7 91,1 -0,4
9 Varmeproduktion, TWh 10,4 10,7 -2,8
Antal elkunder? 1120000 1034000 8,3
Antal natkunder 1299000 1302000 -0,2
Medelantal anstéllda, personar 9507 9489 0,1

1) Exklusive koncerninterna transaktioner.

2) Privatkunder samt sma och medelstora féretagskunder.

@ Nettoomsattning

Den externa nettoomsittningen 6kade med 10 303 MSEK,
vilket framst forklaras av hogre erhillna priser bade pa spot-
marknaden och prissikrad volym.

@® Rorelseresultat

Forbittringen av rorelseresultatet forklaras huvudsakligen
av hogre elpriser. Affdrsenheten Elproduktion star for den
storsta delen av okningen (85%) med en rorelseresultatfor-
battring med 3 535 MSEK. Denna forbittring forklaras

Faktorer som paverkat férandringen i rérelseresultat (EBIT)
MSEK

+5867 +270 =232 -1306
1022 598 16760
12591
2007 Pris Volym Drift & Bransle Co,- Ovrigt 2008
Underhall utsldppsrétter
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framst av hogre erhallna priser bide pa spotmarknaden och
prissikrad volym (5 721 MSEK). Rensat for fjolarets om-
struktureringskostnad och kostnader for stormen Per for-
bittrade affirsenheten Distribution sitt rorelseresultat med
209 MSEK, vilket framst forklaras av forbattrade tariffer.
Aftirsenheten Virme forbittrade sitt rorelseresultat med 173
MSEK, till stor del pd grund av att resultatet 2007 belastades
med en storre nedskrivning av en kraftvirmeanliggning i
Finland.

© El- och virmeproduktion

Den totala elproduktionen var trots 6kad vatten- och vind-
kraftproduktion nigot ligre an 2007, vilket beror pa ligre
produktion 1 kirnkraften till £6ljd av driftstopp och tor-
lingda revisioner 1 slutet pa dret samt lagre fossilkraftpro-
duktion 1 Danmark. Problem med styrstavar 1 kdrnkraft-
reaktorn Forsmark 3 dtgirdades och reaktorn dterstartades
den 1 januari 2009. Vindkraftproduktionen ckade med
25% till 1,5 TWh (1,2), vilket frimst forklaras av den nya
vindkraftparken Lillgrund och goda vindtérhallanden. Den
biobrinslebaserade produktionen uppgick till 0,5 TWh
(0,4). Virmeproduktionen minskade nagot jamfort med
fjolaret, vilket forklaras av varmt vider och avyttring av ett
antal mindre produktionsenheter under slutet av 2007.



Marknadprissutveckling
Det genomsnittliga spotpriset (EURSYS base load) pd Nord
Pool var cirka 60% hogre in foregiende dr; 44,73 EUR/
MWh jimtort med 27,93 EUR/MWh vilket huvudsakli-
gen forklaras av hogre priser for CO,-utslippsritter samt en
svagare hydrologisk balans. Den genomsnittliga hydrolo-
giska balansen under 2008 visade pa ett Gverskott 5,8 TWh
jamfort med ett overskott pd 12,7 TWh under 2007.
Kraftigt stigande olje- och kolpriser priglade prisutveck-
lingen pa terminer under forsta delen av dret med en toppno-
tering pa 2009-kontraktet den 1 juli pa 69,75 EUR/MWh.
Under andra halviret uppvisade rivarupriserna en mycket
kraftigt fallande tendens som ett resultat av en allmint tillta-
gande finansiell oro, vilket paverkade de nordiska finansiella
kontrakten kraftigt. Bottennoteringen for 2009-kontraktet
den 18 december var 36,3 EUR /MWh, vilket nastan ar
en halvering jamfort med toppnoteringen ndgra manader
desstorinnan. Terminskontrakten £6r 2009 och 2010 stangde
den 30 december 2008 pi 30,60 EUR/MWh respektive
37,90 EUR /MW, att jaimforas med 51,7 EUR /M Wh res-
pektive 50,88 EUR /MWh i slutet av 2007. Arsmedelvirdet
av stangningspriserna tor 2009-kontraktet var 54,70 EUR /
MWh vilket ar nira 9 EUR/MWh hégre 4n under 2007 di
motsvarande siffra var 45,72 EUR/MWh.

Natreglering

I Sverige har regleringen av nittarifferna historiskt skett ge-
nom kontroll i efterhand (ex post). Ar 2003 infordes den si
kallade nitnyttomodellen for denna skilighetsbedomning.
[juni 2003 antogs Europaparlamentets elmarknadsdirektiv
dar det anges att nittariffer ska faststillas 1 forvig (ex ante).
Baserad pa den har den svenska regeringen i en proposition
foreslagit sd kallade Energinitsutredningen att nitforeta-
gens intikter frin och med 2012 ska faststillas i forvig for
fyradriga tillsynsperioder. Vidare foreslds att dagens nitnyt-
tomodell med ett fiktivt elnit ersitts med en reglering som
utgdr frin nitforetagens verkliga elnit.

Nitmyndigheten beslutade ar 2006 att kriva dterbetal-
ning pi 236,4 MSEK avseende fore detta Vattenfall Sveanit
tor tariffiret 2003. Efter 6verklagan fran Vattenfall till lins-
ritten beslutade nitmyndigheten i december 2008 att ta
tillbaka terbetalningskravet. For tariffiren 20042008
giller att Vattenfall ska dterbetala ssmmanlagt 0,5 MSEK.
Planerad hojning av elnitspriserna for 2009 kommer att
minskas med detta belopp.

Forvaltningsberattelse

Tyska och nordiska elspotpriser, manadssnitt
EUR/MWh
90

AN
. T/

0

06 o7 08
EEX (baseload) =NordPool(SYSEUR)
Per 31 december 2008 Kalla: Nord Pool och European Energy Exchange (EEX)

Langfristiga elavtal med energiintensiva industriféretag
Flera stora och lingfristiga avtal har under dret tecknats med
nordiska industriféretag bland annat Stora Enso, Smurfit
Kappa, Vargon Alloy, Outokumpu, Hydro och Borealis.
Vattenfall har ett gott samarbete med den elintensiva indu-
strin och de tecknade avtalen visar att foretagen har fortro-
ende for Vattenfall som leverantor.

Okat antal kunder

Vattenfalls satsningar pa forbattrade erbjudanden och att-
raktiva avtalsvillkor har givit resultat. Vattenfall fortsitter
att vinna marknadsandelar i Norden och pd den svenska
privatmarknaden har Vattenfalls andel 6kat frin 15,1% till
16,7%. N6jd Kundindex (NKI) har forbittrats fran 62 till 69
jamfort med 2007. Allt fler kunder viljer att teckna sina el-
avtal over internet. Internetforsiljningen har 6kat frin under
1 000 nya kunder dr 2006 till runt 20 000 nya kunder 2008.
Bland de kontraktsformer som ront mest uppskattning bland
kunderna ir “Trygghetsavtalet”, ett fastprisavtal pa tre ar
med bytesritt om marknadspriset skulle sjunka. Ett avtal med
Goteborg Energi AB om 6vertagande av delar av kundbasen 1
det gemensamt dgda elhandelsbolaget Plusenergi AB innebir
att Vattenfall fir cirka 150 000 nya kunder vilket kommer att
oka marknadsandelen ytterligare under 2009.
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Investeringar

Foljande storre investeringsprojekt pagar eller planeras:

* Vattenfall samarbetar med Sveaskog om att bygga drygt
500 vindkraftverk med en total effekt pa 1 500 MW, mot-
svarande hushaillsel till 800 000 hem, vilket kan bli den
hittills storsta vindkraftsatsningen 1 Sverige.

e [ Danmark pigir ett arbete med att ersitta dldre vindkraft-
verk med storre och mer effektiva verk. Drygt 30 nya verk
med en samlad effekt pd 100 MW ska ersitta 120 dldre verk
med en total effekt pa cirka 40 MW.

* Vid Midtfynsverket i danska Odense upptors en halmeldad
kraftvirmepanna pa 35 MW el och 84 MW virme.

* Vid Amagerverket 1 Kdpenhamn pagir konvertering av ett
koleldat kraftvirmeblock till sameldning med halm.

e Implementeringen av de stora investeringsprogrammen
inom vattenkraft, karnkraft och niatverksamheten fortsat-
ter. Sedan 2003 har Vattenfall tillsammans med 6vriga
dgare investerat cirka 10 miljarder SEK i ett stort och ling-
siktigt investeringsprogram i de svenska kirnkraftanlige-
ningarna vilket omfattar atgirder tor hojd sikerhetsniva,
forlingd livslingd och hojd effektniva.

o I september piborjade Vattenfall bygget av ett nytt vat-
tenkraftverk, Abelvattnet i Storumans kommun, med en
effekt pa 4,6 MW. Det blir Vattenfalls forsta nybyggda
vattenkraftverk pa drygt 15 ar.

¢ | Finland investeras 29,9 MEUR (cirka 283 MSEK) for
att 6ka anvindningen av biobrinslen 1 Vanaja kraftverk 1
Tavastehus.

62 VATTENFALL ARSREDOVISNING 2008

Karnkraft

I mitten av oktober stoppades Forsmark 3 efter att det vid
revisionen av Oskarshamn 3, som inte dgs av Vattenfall men
ir av samma reaktorstyp, upptickts brott pa en styrstav.
Efter dtgird och kontroll togs reaktorn ater i drift 1 januari
2009.

I samband med aterstart efter arets revisioner drabbades
bide Ringhals 1 och Ringhals 2 av driftrelaterade problem,
vilka ledde till produktionsbortfall. Efter korrigerande at-
girder togs Ringhals 1 ater i drift den 6 januari 2009. P3
Ringhals 2 uppticktes att tvd kylvattenpumpar gav ett for
lagt flode, vilket medfor att blocket fram till revisionsav-
stallningen 2010 maste drivas med nagot reducerad eftekt.

FN:s atomenergiorgan IAEA genomforde 1 borjan av
2008 en tre veckor ling granskning av Forsmarks karnkraft-
verk. Granskningen visade att Forsmark haller god interna-
tionell niva 1 sikerhetsarbetet. Ett antal forbittringstorslag
identifierades, som Forsmark kommer att genomfora.



Forvaltningsberattelse

BUSINESS GROUP CENTRALEUROPA

Business Group Centraleuropa omfattar verksamheter i Tyskland och
Polen. | Tyskland producerar, distribuerar och séljer Vattenfall el och
varme och var 2008 landets tredje storsta elproducent och den storsta
fjarrvarmeleverantdren. Produktionen &r i huvudsak baserad pa brun-
kol. Verksamheten innefattar brunkolsdagbrott i Lausitz, kraftverki
ostra och norra Tyskland, transmissionsnatet i 6stra Tyskland samt
lokalnat i Berlin, Hamburg och Mecklenburg Vorpommern.

| Polen utgdr varmeproduktion och varmeforsaljning den storsta de-
len av verksamheten och Vattenfall har en marknadsandel pa cirka 12%.
El-och varmeproduktionen &r framst baserad pa kol. Vattenfall &ger
och driver dven elnat samt distribuerar och séljer el framst i sydvastra
delen av Polen.

Andel av Andel av

koncernens koncernens

externa netto- rorelseresultat, Produktionsmix,
omsattning, 60% 51% producerad el, %'

Vattenkraft 4
Fossilkraft 95
Vindkraft,

biobrénsle
och avfall1

1) I den tyska verksamheten producerar Vattenfall normalt dven el fran karn-
kraft men under 2008 stod tva av de tyska kadrnkraftverken stilla.

Centraleuropa

2008 2007 Forandring, %
(1] Nettoomsattning, MSEK 142 260 122256 16,4
Extern nettoomsattning*, MSEK 99182 86736 14,3
© Rorelseresultat, MSEK 15140 16430 79
Nettotillgangar, MSEK 92 344 78714 17,3
Avkastning pa nettotillgangar, % 16,4 20,9 et
Installerad effekt el, MW 15951 15951 0,0
Installerad effekt varme, MW 13518 13483 0,3
© cElproduktion, TWh 72,4 76,6 -55
© virmeproduktion, TWh 25,3 25,5 -08
Antal elkunder? 3670000 3668000 0,1
Antal natkunder 4290000 4427000 =31
Medelantal anstéllda, personar 22387 22 396 -0,0
1) Exklusive koncerninterna transaktioner.
2) Privatkunder samt sma och medelstora féretagskunder.
@ Nettoomsattning Faktorer som paverkat féréndringenirérelseresultat (EBIT)
Den externa nettoomsittningen dkade med 12 446 MSEK,  MsEk
varav nistan 90% ir hinforligt till Tyskland. Okningen forkla- uaih) Sl
ras framst av hogre erhillna priser 1 bide Tyskland och Polen 2% 2956
men dven av valutakurseffekter. 5433
16430
@ Roérelseresultat H1488 15140
Forsimringen av rorelseresultatet hintor sig helt till den
tyska verksamheten, nistan uteslutande frin affdrsenheten
Gruvdrift och Elproduktion. Det beror 1 huvudsak pa 6kade
kostnader f6r CO,-utslippsritter (5 255 MSEK) samt mins-
kade volymer till f6ljd av bland annat ligre tillganglighet 1
kolkrattverken och revisionsarbeten. Resultatpaverkan for de
fortsatta driftstoppen i kirnkraftverken Kriimmel och Bruns- 2007 Pris  Volym  Drifts Bransle  CO-  Ovrigt 2008
Underhall utsldppsratter

biittel beraknas ha uppgitt till 573 MEUR (5 540 MSEK)
tor 2008. For 2007 var resultatpdverkan 201 MEUR (1 900
MSEK). Affirsenheten Virme uppvisar en forsimring pa
grund av hogre brinslekostnader.

Den polska verksamheten uppvisar en forbittring av
rorelseresultatet, framfdrallt hinforligt till affirsenheten
Distribution, bland annat tack vare hogre tariffer och na-
got 6kade volymer under 2008. Aftirsenheten Virme tor-
samrade sitt rorelseresultat, till stor del pd grund av okade
brinslekostnader, som dock delvis kunde kompenseras av
nigot hogre erhallna priser for elforsiljningen.

© El- och varmeproduktion

Den totala elproduktionen minskade med 5,5% till 72,4
TWh (76,6), vilket ar hintorligt till driftstoppeti det tyska
kirnkraftverket Brunsbiittel samt ligre fossilkraftproduk-
tion till foljd av ldgre tillginglighet och lingre revisioner
i de tyska kolkraftverken. Driftstoppet i det hilftenigda
kirnkraftverket Kriimmel har inte paverkat produktionsvo-
lymerna eftersom anliggningen inte konsolideras i Vatten-
falls bokslut. Fossilkraftproduktionen i Polen var of6rindrad
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under aret. Virmeproduktionen minskade nigot pa grund
av varmare vider.

Marknadsprisutveckling

Tyskland

Det genomsnittliga spotpriset (base load) pa den tyska elbor-
sen EEX var 73% hogre an 2007; 65,75 EUR /M Wh jimfort
med 38,00 EUR/MWh. Prisokningen beror pa betydligt
hogre produktionskostnader for el med (1 medeltal) hogre
brinslepriser 2008 dn 2007.

De tyska terminskontrakten f6r 2009 och 2010 stingde
den 30 december 2008 pa 56,21 EUR/MWh respektive
58,02 EUR/MWh, att jimforas med 61,5 EUR/MWh res-
pektive 59,39 EUR /MWh i slutet av 2007. Arsmedelvirdet
av stangningspriserna for 2009-kontraktet var 70,10 EUR /
MWHh, vilket ir 14,23 EUR/MWh hégre dn under 2007
di motsvarande siffra var 55,85 EUR /M Wh.

Polen

Det genomsnittliga spotpriset (base load) pa den polska
elborsen var 69% hogre in 2007; 194,7 PLN/MWh (115,3).
De polska genomsnittliga spotpriserna (peak load) var annu

hogre; 229,0 PLN/MWh (125,7).

Omsittningen pa den polska elborsen, framforallt pa ter-
minsmarknaden, ir fortfarande lig jimtort med Nord Pool
och EEX. Likviditeten forbittrades dock jimfort med 2007.
De polska terminskontrakten for 2009 och 2010 stingde
den 30 december 2008 pa 16,1 PLN/MWh respektive 16,6
PLN/MWh, vilket dr 29% ldgre 4n noteringen fér samma
kontrakt i slutet av 2007.

Arsmedelvirdet for terminskontraktet for 2009 var
57,90 EUR /M Wh, med en toppnotering 1 oktober pa 67,78
EUR/MWh och en ligsta notering i borjan av dret pd 42,90
EUR/MWh.

Marknadsférutsattningar

Tyskland

Konkurrensen pa den tyska elmarknaden, speciellt inom
privatkundsmarknaden, har 6kat kraftigt. Frin att ha tap-
pat kunder och forlorat marknadsandelar 1 Tyskland under
2007 har Vattenfall under aret nitt torsaljningsframgangar
och okat antalet kunder. For att motverka kundernas dkade
benidgenhet att byta elleverantor avstod Vattentall fran pris-
hojningar under 2008. Dessutom introducerade Vattenfall
en internetbaserad produkt for privatkunder, Easy, som
blev en framgiang och genererade 50 000 nya kunder. Ett

Polska elpriser 2006-2008, manadssnitt

Prisutveckling olja, kol, gas och utsldppsratter CO,

Kalla: Gielda Energii SA (Polish Power Exchange, PolPX).
Per 31 december 2008
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oberoende undersokningsinstitut “Deutsche Institut fir
Service-Qualitit” utsig Vattenfall Europe till 2008 ars basta
leverantor (“Best in class-supplier 2008”).

Polen

Under hésten beslutade den polska regleringsmyndigheten
(URE) att inte avreglera tarifferna till hushallssegmenten
som tidigare indikerats. I slutet av december faststilldes
tariffnivan till lingt under marknadspris tor detta segment.
Varken Vattenfalls eller RW E:s tariffer till hushallssegmen-
ten har blivit godkinda av URE.

Investeringar

Tyskland

Foljande storre investeringsprojekt pagar eller planeras:

* I Hamburg, Moorburg, beviljade Hamburgs myndighet
for stadsplanering och miljo (BSU) Vattenfall att bygga en
stenkolsbaserad kraftvirmeanliggning pa 1 640 MW.

e Tillsammans med externa parter bygger Vattenfall den
havsbaserade testanliggningen t6r vindkraft “Alpha Ven-
tus”, som enligt planerna ska tas 1 drift 2009. Totalt uppfors
12 turbiner pa vardera 5 M'W.

* I maj meddelade Vattenfall sina planer pa att bygga en

Tyska och nordiska elterminspriser
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Valutakurser, se sidan 87.
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demonstrationsanliggning for CCS vid kraftverket
Janschwalde i delstaten Brandenburg. Investeringsbeslutet
ir dock avhingigt stod fran myndigheterna i Tyskland och
frain EU. Anliggningen beriknas tas 1 drift tidigast 2015.

* Brunkolskraftverket Boxberg i Sachsen byggs ut med ett
nytt block pa 675 MW. Dessutom kommer det nirlig-
gande dagbrottet Reichwalde att terstarta brytningen
av brunkol.

Polen
* I november forvirvade Vattenfall 18,7% av det polska
energiforetaget ENEA S.A. (lds mer pa sidan 54).

Organisationsféorandringar

I Tyskland har Vattenfall sedan 1 juli 2008 en ny fore-
tagsledningsstruktur. Antalet personer i foretagsledningen
(Vorstand) har reducerats fran sex till tre personer. Samtidigt
har affdrsenhetscheferna fatt storre ansvar for sina respektive
verksamheter. Organisationsforandringarna innebir att den
operativa verksamheten nu dr nirmare ledningen.
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ICKE-FINANSIELLA UPPLYSNINGAR

Nedan lamnas visentliga icke-finansiella upplysningar som bedoms
ha betydelse for Vattenfalls resultat, stillning och utveckling.

Forskning och utveckling (FoU)

Forskning och Utveckling (FoU) ir en viktig del 1 arbetet
att kunna svara upp mot krav och forvintningar frin kunder
och omvirld.

Vattenfalls styrmodell innebir att ansvaret for den ope-
rativa verksamheten ir fullt delegerat till Business Groups
och affirsenheter. Ansvaret for specifik FoU och sidant
som 4dr direkt kopplat till den egna verksamheten dligger de
operativa affarsenheterna. FoU-verksamheten bedrivs dven
inom sidana omraden som 4r lingsiktiga och visionira samt
inom omrdden som ir av koncerngemensam vikt.

Vattenfalls FoU ir tydligt riktad mot att stddja koncer-
nens planer avseende minskade utslipp av koldioxid och
okad andel fornybart i produktionsmixen. Foretagets FoU
omfattar ocksi energieffektivisering i hela virdekedjan for
energiforsorjning fran brinsleutvinning till slutanvindning
av el, virme, gas och fordonsbrinslen. En visentlig del av
toretagets FoU innefattar aktiviteter som har till syfte att
svara upp till tidigare ingdngna itaganden, till exempel
slutférvar av utbrint kidrnbrinsle frin foretagets svenska
kirnkraftverk.

Okande budget fér FoU som stdd for

foretagets strategiska ambitioner

[ syfte att stodja fOretagets strategiska ambitioner har bud-
geten for FoU 6kat under senare dr samtidigt som program-
mens inneh3ll har renodlats till att innefatta 6 huvudomra-
den; fornybara energikillor, CCS-avskiljning och lagring
av koldioxid, drifteffektivisering, effektivare energianvind-
ning och ny energiomvandlingsteknik. Under 2008 satsade
Vattenfall totalt 1 529 MSEK (1 015) pa FoU 1 koncernen.
Av detta avser 352 MSEK (336) Vattenfalls andel av arbetet
med att utveckla en siker och godkind metod for slutfor-
varing av utbrint kirnbrinsle, vilket bedrivs i dotterbolaget
SKB. 143 MSEK (77) avser FoU inom férnybar energi och
687 MSEK (280) avser utveckling av teknik for avskiljning
och lagring av koldioxid fran fossileldade anliggningar.
Riknat som andel av koncernens omsittning motsvarar
kostnaderna f6r koncerngemensam FoU cirka 0,9% (0,7),

Forskning och utveckling (FoU)

* Renodling av Vattenfalls FoU-program under 2008 till att innefatta
6 huvudomraden; férnybar energi, CCS-avskiljning och lagring av
koldioxid, karnkraft, drifteffektivisering, effektivare energianvand-
ning och ny energiomvandlingsteknik.

+ Vattenfalls storskaliga projekt for CCS-avskiljning och lagring av kol-
dioxid &r det stérsta programomradet inom FoU.

« Ett flertal olika utvecklingsprojekt pagar inom omradet férnybar
energi.
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vilket dr i paritet med Vattenfalls konkurrenter. Andelen ir
rimligibeaktande av att Vattenfall dr ett teknikanvindande,
snarare in ett produktutvecklande foretag.

Utvecklingsprojekt inom fornybar elproduktion

Vattenfall satsar pa att 6ka andelen fornybara energikil-
lor i produktionen. Satsningen pa férnybara energikillor
ir en viktig del i strategin att drastiskt minska foretagets
koldioxidutslipp. Parallellt pigir FoU kring hur befintliga
vattenkraftverk kan vidareutvecklas.

Vattenfall planerar stora investeringar i nya vindkraft-
anliggningar. Att 6ka virdet och minska riskernaidessa dr
ett viktigt mal for koncernens FoU. Som forberedelse for
kommande investeringar i stora havsbaserade vindkraft-
anliggningar pigar flera utvecklingsprojekt dir ny teknik
provas. Parallellt sker investeringar i bade kommersiella
vindkraftanldggningar och demonstrationsanlaggningar 1
den operativa verksamheten (las mer pa sidorna 12—15).

Under 2008 6kade satsningarna inom havsenergi, frimst
med inriktning pd vigkraft. Potentialen for vagkraft dr rela-
tivt stor men tekniken ligger ett antal ar efter vindkraften 1
utveckling. Vattenfall ar aktivt engagerati tva pilotanligg-
ningar pd Irland och i Sverige. Vidare har Vattenfall skaffat
exploateringsrittigheter till flera platser 1 Storbritannien
och pa Irland. Dessutom foljer Vattenfall utvecklingen 1
flera andra linder, som Norge och Portugal. Med utgangs-
punkt frin en utviardering av fler 4n tio olika tekniker, har
Vattenfall prioriterat fyra olika tekniker, varav Vattentfall
aktivt stoder tvi.

Fortsatt 6kade satsningar pa teknik for

avskiljning och lagring av koldioxid - CCS

Vattenfalls storskaliga projekt for avskiljning och lagring av
koldioxid, CCS, har vuxit till att bli det storsta programom-
radet under 2009. Programmet som stricker sig 6ver manga
ar, gar ut pa att utveckla, skala upp och demonstrera kost-
nadseffektiv teknik for att kunna finga in och permanent
lagra den koldioxid som bildas vid férbrinning av bland an-
nat brunkol. Projektet 4r av direkt betydelse for att Vattentall
ska kunna lyckas med sitt mal att minska koldioxidutslappen
till 2030 och klimatvisionen att Vattenfalls verksamhet ska
vara klimatneutral 2050. Vattenfall siktar pd att ha ett fullt
utvecklat kommersiellt koncept f6r CCS till 2020.

Under 2008 togs en pilotanliggning for CCS baserad pa
oxyfuelteknik vid drift vid tyska Schwarze Pumpe. Anligg-
ningen ir en viktig link i uppskalningen av denna teknik
fran teststorlek till kommersiell storlek.

Parallellt med planeringen av en demonstrationsanligg-
ning i Danmark vid Nordjyllandsverket, startade under
2008 idven forprojektering av en andra demonstrations-
anliggning i tyska Janschwalde. Denna anliggning skulle
kunna tas 1 drift tidigast 2015.



Under dret genomfordes seismiska undersokningar for
lagring av koldioxid i en akvifir utanfér danska Alborg.
Anliggningen kan tas 1 drift tidigast 2013.

Under 2007 tecknade Vattenfall avtal med tyska bolaget
EEG (ett dotterbolag till Gaz de France) om att samarbeta
kring lagring av koldioxid 1 det sinande gasfiltet 1 Altmark.
Forberedande aktiviteter genomfordes under 2008. Provlag-
ring av koldioxid frin pilotanldggningen i Schwarze Pumpe
kan paborjas tidigast varen 2009 (l4s mer pa sidan 16-19).

Effektivare energianvandning
Vattenfalls FoU har givits en tydligare fokusering pa projekt
avseende effektivare energianviandning.

Samarbetet med Volvo avseende plugin-hybridbilar
fortsitter. Vattenfall deltar ocksa sedan slutet av 2008 till-
sammans med BMW i ett projekt med elbilar i Berlin. Dir
star Vattenfall for elen i form av ett nit av elstationer. Fler-
talet aktiviteter inom omridet energisystemanalys fortgir
med syfte att titta pa hur olika installationers roll i storre
sammankopplade energisystem kan dndras sd att den totala
energieftektiviteten okar.

Miljéfrdgornas paverkan pa koncernen

Miljofrigornas betydelse i samhillet har idag sidan genom-
slagskraft att koncernens resultat och stillning paverkas
eller kan piverkas 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 forandrat klimat har paverkat och
kommer att fortsitta piverka forutsittningarna for bolagets
nuvarande och framtida verksamhet.

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

Vattenfall arbetar darfor proaktivt med att tidigt forsdka
finga upp signaler om nya miljordn for att pad sa sitt kunna
skapa sig en egen bild kring problematiken och tidigt kunna
avlisa morgondagens kundkrav, lagar och miljopolitiska
ekonomiska styrmedel.

Det europeiska systemet for handel med CO,-utslipps-
ritter, ndgra linders svavelskatter och avgiftssystemet for
utslapp av kviveoxideri Sverige ir exempel pa ekonomiska
styrmedel som paverkar koncernens verksamhet. De flesta
ovriga miljofrigor regleras genom forbud eller restriktio-
ner. Minga skirpta krav implementeras inom ramarna for
tillstindsgivning enligt respektive nationell miljolagstift-
ning.

Forvaltningsberattelse

Miljoekonomiska styrmedel och tillstindsgivning for till-
standspliktiga verksamheter 4r de faktorer som har storst
relevans for foretagets resultat och stillning. Vattenfall anser
att handelssystemet med CO,-utslippsritter dr den miljo-
politiska friga som har storst piverkan pa bolagets stillning

bide pa lang och kort sikt.

Tillstandspliktig verksamhet

Koncernen bedriver tillstindspliktig verksamhet enligt res-
pektive nationell lagstiftning i Sverige, Finland, Danmark,
Tyskland, Polen och Storbritannien. Betydande sidan verk-
samhet ir produktion av el och virme samt i Tyskland dven
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 pd hogspanningsnit i Tyskland.
Koncernen bedriver ocksd egen jirnvigsverksamhet i an-
slutning till brunkolsbrytning i Tyskland.

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

Nigra mindre virmeanliggningar i moderbolaget ir fore-
mal f6r omprévning av villkor under 2008. Foretagets resultat
och finansiella stillning 4r inte beroende av utfallet av dessa
provningar.

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

Produktionen av el i vatten- och kirnkraftverk ir liksom
nitverksamheten en visentlig del i moderbolaget och den
svenska verksamheten. Produktionen av el 1 vattenkraftverk
bedrivs huvudsakligen inom moderbolaget. Ovriga verk-
samheter som utgor visentlig del av verksamheten bedrivs
huvudsakligen i dotterbolag.

El- och vdrmeproduktion paverkar miljén

Den storsta miljopaverkan frin Vattenfallkoncernens verk-
samhet sker vid produktion av el och virme samt i Tyskland
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vid brytning av brunkol i 6ppna dagbrott. Den huvudsak-
liga miljopaverkan fran kirnkraftverken ir uppkomst av
radioaktivt avfall och frin forbrinningsanliggningar ut-
slapp till luft av klimatpaverkande koldioxid och forsurande
imnen. Den huvudsakliga miljopaverkan frin vattenkraft-,
vindkraft- och nitverksamheterna samt dagbrotten f6r ut-
vinning av brunkol 4r markanvindning. Annan miljopa-
verkan ir produktion av avfall och fasta restprodukter och
anvindning av vatten for kylning i kraftverk.

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

Den samlade miljopiverkan frin verksamheten under
2008 dr 1 stort oforandrad 1 forhallande till foregiende dr da
verksamhetens omfattning och karaktir inte dndrats nimn-
virt. Las mer om miljopaverkan fran Vattenfalls verksamhet
1 Vattenfalls Hallbarhetsredovisning 2008, sidorna 46-57.
Trender i miljopaverkan mellan tvd dr 6verskuggas av fluktu-
erande energibehov beroende pa frimst temperaturforhallan-
den och samhillsekonomi. Sett Gver ett lingre tidsperspektiv
syns trenden tydligare. De specifika utslippen (koldioxid per
kWh) har i1 den verksamhet som Vattenfall dger idag mins-
kat med 25% sedan 1990, bide tor el och virme. Utslipp av
andra fororeningar har minskat dannu mer. Ambitionen ir
att fortsitta att minska utslippen. Under 2008 faststilldes
koncernens klimatvision att vara klimatneutral till 2050. Det
tidigare malet att Vattenfall ska halvera sina koldioxidutslipp
till 4r 2030 1 forhallande till 1990 drs niva ligger fast.

Elproduktion sker i flera stora och sma vattenkraftverk,
karnkraftblock, vindkraftverk samt i forbranningsanlige-
ningar. Ndgra av vattenkraftverken 4r s kallade pumpkraft-
verk. Koncernen dger dven andelar i det tyska kirnkraftver-
ket Stade, som togs ur drift 2003.

Virmeproduktion sker i flera stora och medelstora for-
brinningsanliggningar i framforallt Tyskland, Danmark
och Polen men iven i Sverige och Finland. I Tyskland
fortsatte under 2008 uppforandet av ett nytt brunkolseldat
kraftverksblock for elproduktion, Boxberg, vid ett befint-
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ligt kraftverk. Det nya brunkolsbaserade kraftverksblocket
kommer att innebara dterupptagen brytning av brunkol 1 ett
nirliggande dagbrott. Erforderliga tillstind for dteruppta-
gen brytning finns. [ Hamburg byggs ett nytt stenkolseldat
kraftvirmeverk, Moorburg, som ersittning for befintligt
respektive tidigare nedlagt kraftverk.

Under 2008 invigdes pilotanliggningen Schwarze
Pumpe 1 Tyskland t6r avskiljning av fossil koldioxid. Av-
skild koldioxid avses lagras permanent i berggrunden. Savil
kraftverk och kraftvirmeverk som pilotanliggningen har
erhallit tillstand enligt tysk lagstiftning.

I Danmark fortsatte byggnation av en ny biobrinsleel-
dad panna i Odense som avses tas 1 drift under 2009. Prov-
drift av en konverterad koleldad panna i Képenhamn for
kol- och biobrinsleeldning startade under december 2008.
Bada dessa anlaggningar har erhillit tillstind enligt dansk
lagstiftning.

Under 2008 forvirvades i Storbritannien fOretagen
AMEC Wind Energy Ltd, Eclipse Energy UK Plc och
Thanet Offshore Wind Ltd. Forvirven ingar som del i Vat-
tenfalls ambition att 6ka andelen vindkraft. Havsbaserade
vindkraftparker planeras vidare vid Kriegers Flak i sodra
Ostersjon och vid Trolleboda och Taggen i sydostra Ost-
ersjon.

Under 2008 forvirvades ocksd 18,7% av aktierna i polska
ENEA S.A., ett foretag som driver ett stort kolkraftverk
men som ocksa har tillgdngar i vattenkraft och ett program
for att utveckla ny vindkraft.

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

Personalfragor

Kompetensutveckling

Vattenfall arbetar enligt en arlig strategisk kompetenstor-
sorjningsprocess for att sikra att foretaget dven i framtiden
har tillgang till den kompetens som behovs i verksamheten.
Den drliga processen, som anvinds i hela organisationen,
kopplar samman affarsplanerna 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 pd bide koncernnivi och
lokal niva. Pa koncernniva finns gemensamma ledarut-
vecklingsprogram. Syftet med programmen &r att sprida
kunskap om koncernens strategier, virderingar och frimja
en gemensam forstdelse for Vattenfalls foretagsfilosofi och
ledarskapskriterier. Milet ar att stodja cheferna i deras ledar-
roll och personliga utveckling samt att stimulera nitverks-
byggande i en internationell miljé. Programmen riktar sig
till chefer pa olika nivder. Dessutom erbjuds ett antal kon-
cerngemensamma funktionsinriktade program.
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Personalstatistik
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Personalomsattning

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

tare, var 2008 3,3% (3,9).

Kollektivavtal

Medbestaimmanderitten regleras huvudsakligen pa lands-
nivd 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 fraimst via
European Works Council, EWC-Vattenfall. Kollektivavtal
tecknas lokalt 1 respektive land efter behov.

Styrelsearbetet under 2008

Styrelsens arbetsordning anger att sju ordinarie moten ska

héllas varje ar. Utover de ordinarie motena kallas styrelsen

till ytterligare méten om behov uppkommer.

Arbetsordningen anger att bland annat foljande drenden

ska finnas pd agendan en gang per ar:

» Koncernens strategiska plan.

* Koncernens totala riskexponering.

» Sikerhets- och miljofragor inom kirnkratten.

» Genomgang av strategiska personalfrigor inklusive kom-
petensforsorjning.

* Forsknings- och utvecklingsaktiviteter inom koncer-
nen.

Hirutdver rapporteras vid varje mote viktigare affdrshin-
delser sedan forra métet, manadsrapport och finansieringssi-
tuationen. Investeringar f6ljs upp och analyseras av styrelsen
tre dr efter att dessa beslutats av styrelsen.

Styrelsen hiller dessutom ett antal styrelseseminarier
varje dr. Vid dessa seminarier fir styrelsen mer detaljerad in-
formation och diskuterar Vattenfalls langsiktiga utveckling,
strategi, konkurrenssituation och riskhantering.

Styrelsen har under ar 2008 £oljt arbetsordningens plan.
Sammanlagt har styrelsen ssammantritt 17 ginger, inklusive
det konstituerande motet. Enligt arbetsordningen ska minst
ett mote varje dr hillas pd annan plats in huvudkonto-
ret. Under 2008 holls ett mote 1 Cottbus, Tyskland. Motet
kombinerades med besdk av dagbrottet 1 Janschwalde och
anliggningen i Schwarze Pumpe, inklusive pilotanligg-
ningen for avskiljning av koldioxid. For vidare information
om styrelsearbetet se Bolagsstyrningsrapporten, sidorna

36—49.
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FORSLAG TILL RRSSTAMMAN

Forslag till vinstdisposition.
Se sidan 120.

Ersattningar till ledande befattningshavare,

ovriga chefer och anstallda

Styrelsen foreslir att stimman 2009 godkinner foljande
principer vilka innehdller regeringens nedan angivna nya
riktlinjer, och vilka principer for ovrigt i allt visentligt dr
ofdrindrade med de principer som bolagsstimman 2008
beslutade.

» Utgangspunkten for ersittning och andra anstillningsvill-
kor till 1 Sverige anstillda medlemmar i koncernledningen
ar regeringens riktlinjer (3 juli 2008) for anstallningsvill-
kor for ledande befattningshavare i foretag med statligt
dgande.

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

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

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

Agarens lingsiktiga krav pi forbittringar av virdeska-
pandet ska vara ett gemensamt mal. Frin och med 2008
ingdr hir, forutom finansiellt virdeskapande, dven mil inom
fem sa kallade strategiska ambitionsomriden som Vattenfall
arbetar med. For koncernledningen, utom koncernche-
fen, och for affarsenhetscheferna (cirka 25 personer totalt)
har lingtidsmal satts for en period om tre dr, 2008-2010,
och med en maojlighet att for den perioden kunna erhilla
sammanlagt fyra manadsloner vid uppniadda mil inom de
strategiska omradena. Summan av rorliga lonedelar utslaget
per ar under 2008-2010 f6r personer med svensk anstillning
fir dock ej 6verstiga 2 manadsloner.

For ytterligare information hinvisas till bolagsstyrnings-
rapporten och avsnittet om ersittningar till ledande befatt-
ningshavare samt till koncernens Not 47 1 drsredovisningen

for 2008.

70 VATTENFALL ARSREDOVISNING 2008

MODERBOLAGET

Omsittningen uppgick till 31 844 MSEK (25 233).

Resultatet fore bokslutsdispositioner och skatter upp-
gick till 35 034 MSEK (5 532). Resultatforbittringen jaim-
fort med foregiende ar forklaras av en koncernintern ej
skattepliktig realisationsvinst vid forsiljning av aktier frin
moderbolaget till ett heligt dotterbolag. Realisationsvinsten
uppgir till 30 582 MSEK och elimineras pd koncernniva.

Investeringar under perioden uppgick till 10 459 MSEK
(1 113).

Kassa, bank och liknande tillgangar uppgick till 375 MSEK
(352). Medel pa koncernkonto som forvaltas av Vattenfall
Treasury AB uppgick till 16 525 MSEK (22 667).

HANDELSER EFTER
BALANSDAGEN

Den 23 februari 2009 tillkinnagavs att Vattenfall lagt ett
kontantbud motsvarande ett foretagsvirde (enterprise value)
pa 8,5 miljarder EUR {6r 100% av aktierna i nederlindska
energibolaget N.V. Nuon Energy. Nuons nitbolag Alliander
ingdr inte 1 uppgorelsen. Parterna har kommit 6verens om
att Vattenfall inledningsvis forvarvar 49% av aktierna. Res-
terande 51% kommer att forvirvas under de kommande sex
dren enligt faststillda villkor. Efter det fOrsta 6vertagandet
av 49% kommer Vattenfall att ha den operativa kontrollen
over Nuon. Uppgorelsen kriver godkinnande av minst 80%
av Nuons aktieigare samt ett godkidnnande frin Europeiska
kommissionen. Nuon och Vattenfall beriknar att uppgorel-
sen kommer att slutforas vid halvirsskiftet 2009.
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RISKER OCH RISKHANTERING

Forverkligandet av Vattenfalls strategiska ambitioner forutsatter ekonomiskt vardeskapande och [6nsam
tillvaxt. Detta ska ske inom ramen for en i 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 samhaéllet. Vattenfall skapar ekonomiskt véarde nar
avkastningskravet pa nettotillgangar évertréaffas vid givet och balanserat risktagande.

Riskorganisation

Vattenfalls verksamhet dr exponerad for ett flertal risker, som
paverkar resultatet och balansrakningen. For att mota dessa
risker har Vattenfall etablerat en organisation och en riskhan-
teringsprocess. Styrning sker genom en fastlagd strategi och
etablerat regelverk. For att pa ett effektivt sitt hantera risker
utvecklas kontinuerligt metoder och modeller {6r mitning
och utvirdering av risker samt hantering av dessa.

Styrelsen har det 6vergripande ansvaret for internkon-
troll och riskhantering inom Vattenfall. Vattenfalls styrelse
har i sin tur tilldelat Vattenfalls ledning ett riskmandat. Led-
ningen fordelar detta mandat till Vattentalls affirsenheter.
Varje affirsenhet hanterar sin egen risk och har utrymme
att rora sig inom sitt respektive mandat, samt ansvarar for
att tillforlitliga metoder for mitning av riskerna efterlevs.
Utfallet inom affdrsenheterna foljs upp 16pande och rap-
porteras enligt fastlagda rapporteringsrutiner till verkstal-
lande ledning. Rapporteringen av risker samt utnyttjande
av mandat utfors av en oberoende riskkontrollfunktion.

Koncernens riskhantering samordnas av en riskkom-
mitté (VRC) under ledning av CFO. Kommitténs uppgift
ir att granska principer och mandat samt att godkidnna risk-
instruktioner. Kommittén ska iven tillse att det finns en
gemensam definition av riskerna inom koncernen. Utover
VRC har Vattenfall flera lokala riskkommittéer och riskspe-
cifika kommittéer. Exempelvis samordnas och utvirderas
miljoriskerna av koncernens miljokommitté.

For att ytterliggare forbattra riskhanteringen och styr-
ningen i foretaget har Vattenfall beslutat att inféra Enter-
prise Risk Management (ERM). Implementeringen har
pagatt under 2008 och kommer att fortsitta under 2009.
ERM mgjliggor £or ledningen att pd ett effektivt sitt ta
hinsyn till osikerheter, risker och mojligheter i foretaget
och att jaimfora dem sinsemellan. Med detta fir ledningen
forbattrad vigledning i affarsbeslut och affdrsplanering samt
stod for att uppna de strategiska malen. Nir processen dr pd
plats kommer en kontinuerlig identifiering, virdering, samt
hantering och rapportering av alla typer av risker att ske.

Risker inom Vattenfall

Politiska risker, operationella risker och miljorisker ir ge-
nerella och finns hos samtliga enheter i koncernen. De mer
specifika riskerna redovisas pa sidan 72 1 respektive del av
virdekedjan. Forsikringsbara risker hanteras centralt av For-
sakrings AB Vattenfall Insurance. Koncernens finansiering
sker 1 huvudsak genom Vattenfall Treasury AB, koncernens

internbank. Finansverksamheten syftar till att hantera koncer-
nens finansiella risker pa ett kostnadseffektivt sitt. Koncernens
lan, placeringar och valutahandel hanteras till 6vervigande
del genom Vattenfall Treasury AB och till mindre del hos
Vattenfall Europe AG. Koncernens likviditet centraliseras
via sa kallade koncernkontosystem. Risker som uppkommer
isamband med koncernens finansiering ar frimst: likviditets-
risk, ranterisk, valutarisk och kreditrisk. For kvantifiering av
de finansiella riskerna, se koncernens Not 35.

Politisk risk @

Politisk risk definieras som den affirsrisk som kan uppsta till
toljd av politiska beslut. Exempel pa detta ar prisregleringar
inom eldistribution och transmission, osiakerhet vid en ny
politisk majoritet eller férindringar av finanspolitik. I sam-
band med forvirv och andra investeringar hanteras denna
typ av risker genom justering av kalkylrintan.

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

Operationellrisk @

Med operationell risk avses risken att fel eller brister i foretagets
rutiner leder till ekonomiska eller fortroendemissiga forluster.
De operationella riskerna kan bland annat delas in 1:

*» Administrativa risker— risken tor forluster pa grund av bris-
ter 1 ansvarsfordelning, kompetens, rapporteringsrutiner,
riskmitnings- och virderingsmodeller samt kontroll och
uppfdljningsrutiner.

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

o I'I- och informationssikerhetsrisker — risken for forluster till
foljd av brister eller andra storningar i I'T-systemen och i
hanteringen av Vattenfalls informationstillgingar.

* Kdrnkraftsikerhet — risken for driftsavbrott till £oljd av
bristande sikerhetsarbete och sikerhetskultur (lis mer pa
sidorna 20-23).
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Definition av risker (Hanteringen av dessa risker &r beskriven i [6pande text)

Generellarisker for samtliga affarsenheter

Politisk risk @

Risken for ekonomiska forluster till féljd av

politiska beslut.

Operationellrisk @

Med operationell risk avses risken att
fel eller brister i féretagets rutiner leder
till ekonomiska eller fértroendemassiga

forluster.

Miljérisker och miljéskulder ©

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

identifierade miljéproblem dar krav pa atgar-
der kan forvantas.

Finansiella risker (fér fullstidndig beskrivning se koncernens Not 35)

Likviditetsrisk @
Likviditetsrisk avser risken for lik-
viditetsbrist till foljd av att ett upp-
Ianingsbehov inte kan tillgodoses.

Ranterisk ©
Rénterisken bestar dels av att
marknadsvéardet pa placeringar

kan sjunka och dels att rantenettot

ikoncernen kan férsamras vid ett
stigande rénteldge.

Valutarisk @

Valutarisk avser risken for negativ
paverkan pa koncernens resul-
tat- och balansrakning till foljd av
forandrade valutakurser.

Kreditrisk @

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

Specifika risker ldngs vardekedjan

Produktion —>
Elprisrisk ©®

Resultatrisk pa grund av férand-
ringar i marknadspris pa el.

Anldggningsrisk ©
Vattenfalls produktionsanldagg-
ningar kan skadas pa grund av till-
bud och haverier somiregel ocksa
medfor avbrottskostnader.

Brénsleprisrisk ®
Forlustrisker pa 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 (till exempel pa
grund av elprisférandringar, férse-
ningar, 6kade risker etc.).

Volymrisk ®

Volymrisk &r resultatrisk pa grund
av osdkerhetitillganglig produk-
tionskapacitet, exempelvis tillrin-
ning och darmed osdkerhetifram-
tida vattenkraftproduktion.

Handel

Elprisrisk ®

Forlustrisker pa grund av férand-

ringar i marknadspriset pa den el

som Vattenfall bedriver fysisk och
finansiell handel i.

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.

Likviditetsrisk @
Likviditetsrisk avser risken att inte
kunna uppfylla handelsstrategin
pagrund av otillrdcklig likviditet pa
marknaden.

Valutarisk @

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

andrade valutakurser.

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.

Forsaljning

Elprisrisk ©®

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

Volymrisk ®

Definieras som en avvikelse i
levererade volymer jamfort med
forvantade volymer till kund. Det
beror pa féréndringar i temperatur
och konjunkturella férandringar.
Fér att mata volymriskerna anvan-
der sig Vattenfall av simulerings-
modeller.

Kreditrisk @

Kreditrisk uppstar exempelvis i
transaktioner med kunder och de-
finieras somrisken att motparten
inte fullgér sina dtaganden. Mat-
ning och hantering av kreditrisker
skerinom respektive affarsenhet.

Nat

Anldggningsrisk ©

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

Kreditrisk @

Kreditrisk uppstar exempelvis i
transaktioner med kunder och
definieras som risken att motpar-
teninte fullgér sina ataganden.
Matning och hantering av kredit-
risker sker inom respektive
affarsenhet.
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For att begrinsa de operationella riskerna inom Vattenfall
ansvarar varje affdrsenhet for att det finns vil dokumente-
rade rutiner, tillforlitliga I'T-system och en tillfredsstillande
internkontroll. For mer information, se sidan 45.

Miljérisk ©
Vattenfall arbetar systematiskt for att ha kontroll 6ver de
miljorisker som foretagets verksamhet kan anses ge upphov
till och miljoriskarbetet bedrivs ocksd som ett led i strivan
att uppna var vision att vara Nummer Ett f6r miljon.

Det generella begreppet "Miljorisker” delas in 1 tvd ka-
tegorier, miljorisker och miljoskulder.

Miljorisker

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 anviandande

av teknik enligt nu gillande miljolagstiftning forutsitter

terstillande atgiarder, och/eller dir krav om finansiell re-

dovisning av avsittningar foreligger. Konsekvenserna av en

miljorisk kan till exempel innefatta:

* Saneringskostnader

* Pdverkan pa Vattenfalls varumirke

* Opinion och politik som leder till férsvarad tillstinds-
process och produktionsbegrinsningar

Affirsenheternas rapportering avseende miljoskulder inne-
fattar bland annat f6ljande omraden:

* Fororening av luft, vatten och mark

* Oljetyllda kablar med blykapsling

* Kvicksilver i elektrisk utrustning och rokgaser

e [soleringar i elektrisk utrustning

* Asbest 1 vairmekraftverk och kraftvirmeverk

* Magnetiska filt fran transformatorer och kraftledningar

Hantering
Vid utgdngen av varje ir upprittas en sammanstillning over
foretagets miljorisker och miljoskulder, samt de avsittningar
och dtgirder som krivs. Sammanstillningen baseras pa en
koncerngemensam rapportering enligt definitioner som
faststillts internt. Analysen omfattar en allmin virdering av
risksituationen samt en trendutveckling for de senaste aren.
Arbetet att [opande forebygga och kontrollera miljoris-
kerna sker till stor del lokalt och bygger pa den kunskap och
erfarenhet som finns inom koncernens enheter. Affirsen-
heterna ansvarar dirutover for att identifiera och uttrycka
risker och skulder enligt de gemensamma definitionerna si
att en helhetsbild kan skapas tor koncernen.
Framtorhillning pd omradet 4r ett sitt att langsiktigt
starka koncernens konkurrenskraft. Exempelvis finns i de
tyska bolagen avsittningar gjorda for sanering av foro-
renade markomriden och for aterstillande av mark efter

Forvaltningsberattelse

kolbrytning. Det giller ocksd omrdden dir dtgardsplaner
har utarbetats 1 samrdd med berérda myndigheter.

Likviditetsrisk @

Likviditetsrisk avser risken att inte kunna uppfylla handels-
strategin pa grund av otillriacklig likviditet pa marknaden.
Likviditetsrisken minimeras genom en jimn forfallostruk-
tur och en ling genomsnittlig aterstiende 16ptid pa lane-
portfoljen. Forfallostrukturen pa Vattenfalls lineportfolj
framgdr av diagrammet i koncernens Not 35.

For att sikerstilla kapitaltillginglighet och flexibilitet
har koncernen flera typer av laneprogram. Koncernens mal
for den kortfristiga kapitaltillgingligheten ar att medel mot-
svarande ligst 10% av koncernens omsittning, och minst
motsvarande kommande 90 dagars lineforfall ska finnas
tillgangligt 1 form av likvida medel eller bekriftade kre-
ditfaciliteter. Vattenfalls kreditbetyg for ling- respektive
kortfristig upplining ir A—/A-2 frin Standard & Poor’s samt
A2/P-1 fran Moody’s. Vattenfalls mal dr att ur kreditvirde-
ringssynpunkt behidlla en rating pa Single A-niva.

Rénterisk ©

Rinterisker 1 koncernens laneportfélj mats med duration.
Durationen tillts variera tolv mdnader over och under en
normtid pd 2,5 ar. Durationen 1 koncernens lineportfdlj
uppgick vid drskiftet till 2,4 ar. Inklusive Hybridkapital
(Capital Securities) uppgar durationen till 2,9 dr. For att
justera durationen 1 upplaningen anvinds bland annat rin-
teswappar, rinteterminer och optioner. Koncernens riante-
kinslighet under en 12-manadersperiod visas i diagrammet
i koncernens Not 35.

Valutarisk @

Valutarisk avser risken for negativ paverkan pa koncer-
nens resultat- och balansrikning till £f6ljd av forandrade
valutakurser. Vattenfall exponeras for valutarisker genom
valutakursforandringar av framtida betalningsfloden — sa
kallad transaktionsexponering — samt 1 omvarderingen av
nettotillgdngar i utlindska dotterbolag, si kallad omrik-
ningsexponering (eller balansexponering). Koncernens mal
vid hanteringen av valutakurser ir att minimera valutakurs-
effekterna med hinsyn tagen till sikringskostnader och
skatteaspekter. Valutaexponeringen i uppliningen elimi-
neras med hjilp av rintevalutaswappar, i syfte att undvika
resultatpiverkande valutakursdifferenser.

Koncernen har en begrinsad transaktionsexponering
da storre delen av produktion, distribution och forsaljning
av energi sker pa respektive bolags lokala marknad. I den
nordiska verksamheten uppstir transaktionsexponeringen
framst vid prissikring av el framforallt pd Nord Pool, medan
den uppstar frimst i samband med brinsleink6p i den tyska
och danska verksamheten. I bida fall hanteras valutarisken
med hjilp av valutaterminer.

Koncernens enheter ska valutasikra den kontrakterade
transaktionsexponeringen nir den &verstiger motvirde av
10 MSEK. Valutasikringen sker genom Vattenfalls treasu-
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ryenhet, dar valutakursriskerna hanteras inom en faststalld
risklimit f6r rintor och valutor. Koncernens omriknings-
exponering redovisas 1 koncernens Not 35.

Kreditrisk @

For att hantera och begrinsa kreditriskerna anvinder sig
Vattenfall av extern kreditvirdering i form av rating 1 de
fall sadan finns. Annars tillimpas interna modeller for att
faststilla motpartens kreditvirdighet. Limiter sitts per
motpart vilka utvirderas kontinuerligt. Exponeringar foljs
upp mot kreditlimit pa daglig basis. Om det ir n6dvindigt
krivs ytterligare kreditsikerheter exempelvis i form av mo-
derbolags- eller bankgarantier. I de fall ramavtal anvinds,
medger dessa nettoberikningar av skulder och fordringar
mot samma motpart. Dir Vattenfall har mer 4n ett ramavtal
med samma motpart efterstrivas ett si kallat Master Net-
ting Agreement for att kunna nettoberikna skulder och
fordringar dven nir olika ravaror handlas, exempelvis el, kol
och gas. I manga fall anvinds avtal som begrinsar kredit-
riskerna genom att parterna stiller sikerheter till varandra
om exponeringen dverstiger faststillda belopp (till exempel
CSA-avtal). Dd kontrakten handlas pa marknadsplatser som
den nordiska elbérsen Nord Pool eller den tyska elborsen
European Energy Exchange (EEX) med central motparts-
clearing uppstar risken mot marknadsplatsen.

Elprisrisk ©

Elprisrisk dr den risk som enskilt har storst paverkan pa Vat-
tenfalls resultat och dr dirmed ocksa den viktigaste faktorn
tor virdeskapande. I tabellen hirintill finns en kinslighets-
analys 6ver forandringar i marknadspriset pa el.

Priset pd el paverkas av fundamentala faktorer sisom
vattentillgang, tillginglig produktionskapacitet, brinsle-
priser, priset pi CO,-utslippsritter och elkonsumtion. En
kontinuerlig analys av dessa faktorer 4r en forutsittning for
att framgangsrikt kunna hantera elprisrisken. (L4s mer om
elpriser pa sidorna 26—27.)

Vattenfall prissikrar sin produktion och forsiljning med

Vattenfalls prissdkringsgrad i olika marknader,

per 31 december 2008
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hjilp av de fysiska och finansiella terminskontrakt for el som
finns pd marknaden. Sidan prissikring gors med beaktande
av likviditeten i marknaden for olika tidsperioder. Mot bak-
grund av de senaste drens kraftiga svingningar i elpriserna ir
terminshandeln ett viktigt sitt att utjamna och balansera de
stora prisriskerna i verksamheten. Hur stor del som prissik-
ras varierar och koncernen prissakrar enligt givna mandat
pa i huvudsak tre ars sikt (se diagrammet hirintill). Vatten-
fall tecknar langa avtal med storre kunder inom industrin.
Dessa avtal avser tidshorisonter dar mojlighet till prissikring
inte finns 1 marknaden och stricker sig till r 2019. Total
omfattning for perioden 2012—2019 ar 125 TWh. Affirs-
enheternas prissikringar mot Vattenfalls olika marknader
sker via Vattenfall Trading Services som prissikrar sig pa den
externa marknaden sisom Nord Pool och EEX.

De till affirsenheterna utdelade mandaten reglerar hur
stor elprisrisk som ir acceptabel. Exponeringen foljs 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.

Kanslighetsanalys
Paverkan pd resultatet fére skatt, MSEK

Marknadsnoterade prisrisker Forandring foér trearsperioden 2009-2011
El +/-10% +/-15 800
Stenkol +/-10% +/-2 800
Gas +/-10% +/-1300
CO, +/-10% +/-1500
Uran +/-10% 0

Kanslighetsanalysen av Vattenfalls resultat utifran variation i olika marknadsno-
terade risker ar utférd oberoende av varandra. Varje parameter ar beraknad var
fér sig utan inbdrdes samband. Merparten av parametrarna paverkar Vattenfalls
resultat bade pa intdkts- och kostnadssidan. Orsaken till detta &r det prissatt-
ningssamband som finns mellan kol- gas- olje- CO_-pris och elpriset pd marknaden.
Sambandet mellan dessa finns mer beskrivet pad sidorna 26-27. Analys &r gjord
med hansyn tagen till Vattenfalls prissakringsgrad per den 31 december 2008.

Anlaggningsrisk ©
Vattenfalls storsta forsakringsbara risker ar forknippade med
driften av kraft- och virmeproducerande anliggningar.
Vattenfalls anliggningar kan skadas pa grund av tillbud och
haverier i komponenter och utrustning som i regel ocksa
medfor avbrottskostnader. Anliggningsrisk inkluderar dven
skador pd Vattenfalls transmissions- och distributionsnit.
Genom skadetérebyggande atgirder, gott underhall,
utbildning, framforhillning i fornyelse av Vattenfalls an-
liggningar och goda administrativa rutiner minimeras an-
liggningsriskerna. Exempel pa fornyelseinvesteringar ir
Vattenfalls investeringsprogram 1 kidrnkraft, vars syfte ir
uthalligt hog driftsikerhet och forlingd driftstid.

Anlaggningsfoérsakringar

I mojligaste man skyddar forsikringar koncernen mot storre
ckonomisk skada. Kiarnkraftverken 1 Sverige har forsik-
ringsskydd for egendomsskada genom EMANI, ett euro-
peiskt omsesidigt forsikringsbolag. Nordiska Karnforsak-
ringspoolen deltar i detta forsikringsprogram i Sverige och
utfirdar ocksd atomansvarsforsikring. Den tyska atom-
ansvarsrisken forsiakras av den tyska atompoolen samt av det



omsesidiga dtagandet mellan tyska kirnkraftoperatorer.

Forsikring AB Vattenfall Insurance, ett captivebolag,
utfirdar i varierande omfattning entreprenad-, egendoms-
och avbrottsforsikring tor Ovriga anliggningar inom kon-
cernen.

Transmissions- och distributionsniten for el ar of Srsik-
rade, med undantag for transformatorstationer och stall-
verk. Anledningen ir frimst att dessa risker generellt ir
undantagna hos alla forsikringsgivare. Vattenfall bedriver
ett kontinuerligt arbete for att gora elnitet mindre sarbart.

I Sverige giller ett strikt och obegrinsat ansvar for
skador pa tredje man orsakat av dammbhaveri. Vattenfall
tecknar dartor, tillsammans med landets Ovriga vatten-
kraftoperatorer, en dammansvarsforsikring som ianspraktar
all tillgdnglig kapacitet pa forsikringsmarknaden.

Vattenfall Reinsurance S.A. 1 Luxemburg dterforsikrar
en del av Vattenfall Insurances forsikringsitaganden. Ge-
nom skalfordelar och direkt tillging till den internationella
dterforsikringsmarknaden kan de totala torsakringskostna-
derna hallas liga.

Bransleprisrisk ®

Mitning och hantering av bransleprisrisker 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 jamna ut re-
sultatet 6ver tid. De flesta av Vattenfalls koleldade anliagg-
ningar 1 Tyskland anvinder dock brunkol frin egna gruvor.
For den koleldade elproduktionen sker prissikringen av el
och kol samordnat tor att sikra marginalen. Uran anvinds
som brinsle 1 Vattenfalls kirnkraftverk. Risken ir dock
begrinsad, d uranet utgor en relativt liten del av produk-
tionskostnaden.

Investeringsrisk @
Vattenfall ar ett mycket kapitalintensivt foretag och har ett
omfattande investeringsprogram (se sidan 58).

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

Vattenfalls koncerngemensamma funktion, Capacity
Management sikerstiller att kapital investeras pa ett sitt som
lingsiktigt maximerar det ekonomiska virdet. Férutom en
strategisk investeringsinriktning, “roadmap”, hills en lista pa
prioriterade investeringsprojekt kontinuerligt uppdaterad for
att ge koncernledningen vigledning i investeringsbeslutspro-
cessen. Projekten rangordnas enligt ett antal huvudkriterier:
stodjande av Vattenfalls 6vergripande strategiska inriktning,
konsekvenser for befintlig produktionsportfdl], riskprofil
och lonsambhet.

Forvaltningsberattelse

Motparter, antal och exponering, MSEK, per ratingklass

Antal MSEK
40 10000
30 7500

AAA  AA+ AA  AA- A+ A A-

BBB+ BBB BBB- Ovriga

M 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 ratingkategorier och hur
stor kreditexponeringen ar per ratingkategori. Ratingkategorierna motsvarar
Standard & Poors kategorier. "Ovriga” utgér undantag avseende sedan ldnge in-
gangna avtal som Vattenfall har 6vertagit i samband med forvarv.

Volymrisk ®

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

Volymrisk uppstar aven inom forsiljningsverksamheten
som avvikelseriforvintade och faktiskt levererade volymer
till kund. Volymriskerna genom att forbittra och utveckla
prognoser 6ver forbrukning av el. Ett annat sitt dr att Gver-
fora risken till kund genom villkoren vid kontraktsskriv-
ning eller att inkludera risken 1 prissittningen mot kund.

Prisomradesrisk ®

Prisomradesrisker uppstir da priset pa el skiljer sig mellan
olika geografiska omriden. Vattenfalls prisomradesrisker
centraliseras och hanteras av Vattenfall Trading Services
genom prissikring i respektive omrade dir leverans sker. I
Norden tillhandahaller elbérsen Nord Pool finansiella in-
strument, si kallade omridesswappar, genom vilka prisom-
radesrisken kan hanteras. Vattenfall Trading Services ir dven
“market maker” pd Nord Pool. Genom detta dtagande tryg-
gas en likviditet 1 dessa finansiella instrument och Vattenfall
bidrar ocksa till att sprida riskerna for andra aktorer.
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Koncernens finansiella rapporter

KONCERNENS RESULTATRAKNING

Belopp i MSEK, 1januari-31december Not 2008 2007
Nettoomsattning 56 164 549 143 639
Kostnader for sdlda produkter® 7 -122961 -103 404
Bruttoresultat 41588 40235
Ovrigarorelseintakter 8 2376 1782
Férséljningskostnader -5584 -4915
Administrationskostnader -7587 -7578
Forsknings- och utvecklingskostnader -1529 -1015
Ovriga rérelsekostnader 9 -796 -924
Andelariintresseféretags resultat 6,23,51 1427 998
Rorelseresultat? 6,10,11,12,49,50 29895 28583
Finansiella intdkter? 13 3412 2276
Finansiella kostnader* 14 -9809 -6926
Resultat fore skatter® 23498 23933
Skatter 16 -5735 -3247
Arets resultat® 17763 20686
Hanforbart till

Aktiedgare i moderbolaget 17095 19769
Minoritetsintressen 17 668 917
Summa 17763 20686

Resultat per aktie

Antal aktier i Vattenfall AB, tusental 131700 131700
Resultat per aktie, fore och efter utspadning, SEK 129,80 150,11
Utdelning, MSEK 69007 8000
Utdelning per aktie, SEK 52,397 60,74

Tillaggsinformation

Resultat fore avskrivningar (EBITDA) 45960 45821
Finansiella poster, netto exkl diskonteringseffekter hanférbara

tillavsattningar, rantedel i pensionskostnad samt avkastning

fran Karnavfallsfonden -5049 -3040

1) Varav avskrivningar och nedskrivningar avimmateriella

och materiella anldggningstillgangar -15508 -16 486
2) Varav avskrivningar och nedskrivningar avimmateriella

och materiella anldggningstillgangar -16 065 -17 238
2) Variingarjamforelsestérande poster avseende:

Realisationsvinster/forluster, netto 98 86
3) Variingar avkastning frén K&rnavfallsfonden 1452 843
4) Variingar rantedel i pensionskostnad -943 -81
4) Variingar diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar -2800 -2453
5) Variingar jamfdrelsestérande poster avseende:

Realisationsvinster/forluster, netto 124 97
6) Variingar jamforelsestérande poster enligt ovan justerat med skatteeffekt 95 136

7) Foreslagen utdelning
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Koncernens finansiella rapporter

KONCERNENS BALANSRAKNING

Belopp i MSEK Not 2008-12-31 2007-12-31
Tillgdngar 6
Anldggningstillgdngar
Immateriella anldggningstillgdngar 19 7257 4346
Materiella anldggningstillgangar 20 256077 214208
Férvaltningsfastigheter 21 812 906
Andelariintresseforetag 23 15925 13369
Andra aktier och andelar 24 5439 694
Andelariden svenska Karnavfallsfonden 25 25250 24143
Skattefordran aktuell skatt, langfristig 16 1417 1229
Andra langfristiga fordringar 26 4367 5128
Uppskjuten skattefordran 16 1368 841
Summa anléggningstillgdngar 317912 264 864
Omséattningstillgdngar
Varulager 27 12580 9537
Immateriella omséattningstillgdngar 28 3285 750
Kundfordringar och andra fordringar 29 34293 28120
Forskott till leverantorer 704 672
Derivat med positivt marknadsvarde 41 26 450 5442
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 30 5660 4834
Skattefordran aktuell skatt 16 4707 1358
Kortfristiga placeringar 31 19332 12096
Kassa, bank och liknande tillgdngar 32 20904 10563
Summa omséttningstillgdngar 127915 73372
Summa tillgangar 445 827 338236
Eget kapital och skulder
Eget kapital hanférbart till &gare i moderbolaget
Aktiekapital 6585 6585
Omrakningsreserv 12861 4892
Reserv for kassaflédessdkring -4 054 -6385
Balanserade vinstmedel inkl arets resultat 114 469 106617
Summa eget kapital hanférbart till &gare i moderbolaget 129861 111709
Eget kapital hanférbart till minoritetsintressen 11025 12423
Summa eget kapital 140886 124132
Langfristiga skulder 6
Hybridkapital (Capital Securities) 33,35 10811 9341
Andrarantebdrande skulder 34,35 67022 42 643
Avsattningar for pensioner 36 20752 17735
Andrarantebdrande avsattningar 37 64068 51614
Uppskjuten skatteskuld 16 26 107 23704
Andra ejrantebdrande skulder 38 3818 3285
Summa langfristiga skulder 192578 148 322
Kortfristiga skulder 6
Leverantdrsskulder och andra skulder 39 24506 15408
Forskott fran kunder 346 395
Derivat med negativt marknadsvarde 41 28582 14 242
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 40 21941 12968
Skatteskuld aktuell skatt 16 2495 2928
Rantebadrande skulder 34 29514 15205
Rantebdrande avsattningar 37 4979 4636
Summa kortfristiga skulder 112 363 65782
Summa eget kapital och skulder 445 827 338236

Se vidare information om koncernens stéllda sdkerheter (Not 44), eventualférpliktelser (Not 45) och dtaganden enligt konsortialavtal (Not 46).
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Koncernens finansiella rapporter

KONCERNENS KASSAFLODESANALYS

Belopp i MSEK, 1januari-31december Not 2008 2007
Den I6pande verksamheten

Resultat fore skatter 23498 23933
Avskrivningar och nedskrivningar 16 060 17 252
Betald skatt -8203 -8132
Ovrigajusteringsposter 42 -620 996
Internt tillférda medel (FFO) 30735 34049
Féréndringarivarulager -2222 55
Férandringarirdrelsefordringar -1318 -1395
Férandringarirdrelseskulder 12858 64
Ovriga férandringar -3859 -442
Kassafldde fran férandringar av rérelsetillgdngar och rérelseskulder 5459 -1718
Kassafldde fran den [dpande verksamheten 36194 32331

Investeringsverksamheten

Investeringar 42 -42 296 -18964
Férséljningar 42 865 925
Kassa, bank och liknande tillgangar i férvarvade/salda bolag 158 2
Kassafléde fran investeringsverksamheten -41273 -18 037
Kassafléde fore finansieringsverksamheten -5079 14294

Finansieringsverksamheten

Férandringar i kortfristiga placeringar -4 806 -4 155
Férandringar ilan till minoritetsdgare i utldndska dotterbolag -174 =773
Upptagna lan 42 31797 4434
Amortering av skuld -4 457 -10570
Tillskott fran minoritet - 9
Betald utdelning till aktiedgare -8066 -7607
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 14294 -18662
Arets kassaflode 9215 -4 368
Kassa, bank och liknande tillgdngar

Kassa, bank och liknande tillgangar vid arets bérjan 10563 14634
Arets kassaflode 9215 -4368
Omrdkningsdifferenser 1126 297
Kassa, bank och liknande tillgdngar vid arets slut 20904 10563

Tilldaggsinformation
Kassafléde fore finansieringsverksamheten -5079 14294

Finansieringsverksamheten

Betald utdelning till aktiedgare -8066 -7 607
Tillskott fr&n minoritet - 9
Kassafléde efter utdelning -13145 6 696
Analys av forandring i nettoskuld

Nettoskuld vid arets bérjan -43 740 -49 407
Kassaflode efter utdelning -13 145 6696
Férandringar till foljd av vardering till verkligt varde -1847 783
Férandringarirdantebarande leasingskulder -25 -194
Férvarvade rantebdrande skulder -107 =
Omré&kningsdifferenser pa nettoskulden -7136 -1618
Nettoskuld vid arets slut -66 000 -43 740
Fritt kassaflode 18963 19650
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KONCERNENS FORANDRING

I EGET KAPITAL

Koncernens finansiella rapporter

Hanférbart
till minoritets- Summa
Hanforbart till dgare i moderbolaget intressen eget kapital
Balanserade
Reserv for vinstmedel
Omraknings- kassaflodes- inkl arets
Belopp i MSEK Aktiekapital reserv sakring resultat Summa
Ingdende balans 2007 6585 1467 -5811 94 348 96 589 11085 107 674
Kassaflodessakringar:
Férandringar av verkligt varde = = -1556 = -1556 =) -1565
Uppl6st mot resultatrakningen - - 1299 - 1299 114 1413
Overfort till anskaffningsvardet
pa sdkrad post - - 92 - 92 2 94
Skatt hanforlig till poster som
redovisats direkt mot eget kapital = = -409 = -409 -48 -457
Valutasdkring av nettoinvesteringar
iutlandsverksamheter = -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 totalaintékter och kostnader = 3425 -574 19769 22 620 1359 23979
Utdelning till aktiedgare = = = -7500 -7500 -107 -7 607
Koncernbidrag fran minoritet, netto efter skatt - - - - - 87 87
Agarféréndringar - - - - - -1 -1
Utgdende balans 2007 6585 4892 -6 385 106 617 111709 12423 124132
Kassaflddessakringar:
Férandringar av verkligt varde - - -3629 - -3629 143 -3486
Uppldst mot resultatrakningen - - 6466 - 6 466 - 6466
Overfort till anskaffningsvérdet
pa sékrad post - - 373 - 373 -5 368
Skatt hanforlig till poster som
redovisats direkt mot eget kapital - - -879 - -879 -20 -899
Valutasdkring av nettoinvesteringar
iutlandsverksamheter - 7177 - - -7177 - -7177
Omrdkningsdifferenser - 15146 - - 15146 247 15393
Resultat, netto, redovisat direkt mot eget kapital - 7969 2331 - 10300 365 10665
Arets resultat - - - 17 095 17 095 668 17763
Arets totalaintakter och kostnader - 7969 2331 17 095 27 395 1033 28428
Utdelning till aktiedgare - - - -8000 -8000 -66 -8066
Koncernbidrag fran minoritet, netto efter skatt - - - - - 189 189
Agarférandringar - - - -1243 -1243 -2554 -3797
Utgdende balans 2008 6585 12861 -4 054 114 469 129861 11025 140886

Se dven koncernens Not 43, Specifikationer till Eget kapital.
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Not1 Féretagsinformation

Bokslutskommuniké for Vattenfall AB for 2008 har godkénts for publi-

cering enligt styrelsebeslut frdn den 11 februari 2009. Arsredovisning

har godkénts enligt styrelsebeslut fran den17 mars 2009. Moderbolaget

Vattenfall AB &r ett aktiebolag med sdte i Sverige och med adressen 162 87

Stockholm. Koncernens balansrdkning och resultatrdkning ingdende i ars-

redovisningen ska féreldggas pa arsstdmman den 29 april 2009.
Koncernens huvudsakliga verksamhet beskrivs i koncernens Not 6,

Upplysningar om segment.

Not 2 Redovisningsprinciper

Overensstdammelse med normgivning och lag
Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med International
Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av International Accounting
Standards Board (IASB) samt tolkningsuttalanden fran International Finan-
cial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) sa som de har godkénts
av EU-kommissionen for tilldmpning inom EU. Hari inkluderas 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 redovisnings-
regler fér koncerner, utgiven av Radet for finansiell rapportering, tillam-
pats. RFR 1.1specificerar de tillagg till IFRS upplysningskrav som kravs
enligt den svenska arsredovisningslagen.

Varderingsgrunder

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

Funktionell valuta och rapporteringsvaluta
Funktionell valuta ar valutan i respektive ekonomisk miljé dar de i kon-
cerneningaende bolagen bedriver sina verksamheter.

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

Uppskattningar och bedémningar

Upprattandet av de finansiella rapporternaienlighet med IFRS kraver
att foretagsledningen och styrelsen gér uppskattningar och bedém-
ningar samt gér antaganden som paverkar tillampningen av redovis-
ningsprinciperna och de redovisade beloppen av tillgangar, skulder,
intdkter och kostnader. Uppskattningarna och antagandena ar base-
rade pa historiska erfarenheter och andra faktorer som under radande
férhallanden anses vara rimliga. Resultatet av dessa uppskattningar
och antaganden anvands sedan for att faststalla de redovisade vardena
pa tillgangar och skulder som inte annars framgar tydligt fran andra
kéllor. Det slutliga utfallet kan komma att avvika fran resultatet av
dessa uppskattningar och bedémningar.

Uppskattningarna och antagandena ses dver regelbundet. Effekterna
av andringar i uppskattningar redovisas i den period andringen gérs 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 tillamp-
ningen av IFRS som har en betydande inverkan pa de finansiella rappor-
terna och gjorda uppskattningar som kan medféra vasentliga justeringar
i paféljande ars finansiella rapporter beskrivs ndrmare i koncernens
Not 52.



Redovisningsprinciper
De nedan angivna redovisningsprinciperna fér koncernen har tilldampats
konsekvent pa samtliga perioder som presenteras i koncernens finan-
siellarapporter, med undantag for tillampad avskrivningsmetod for
koncernens tyska karnkraftverk vilken beskrivs nedan under rubriken
Materiella anldggningstillgangar/Avskrivningsprinciper.

Koncernens redovisningsprinciper har tillampats konsekvent pa rap-
portering och konsolidering av dotterbolag och intresseféretag.

Nya IFRS och tolkningar som galler 2008

Nedanstdende nya och &ndrade standarder och tolkningar géller fér
rdkenskapsaret 2008 men har inte haft ndgon effekt pa Vattenfalls
finansiella rapporter:

Andringar i IAS 39 - Finansiella instrument: Redovisning och védrde-
ring, och IFRS 7 — Finansiella instrument: Upplysningar, som innebdr en
madjlighet till omklassificering av finansiella instrument i vissa fall.

IFRIC 11 avser ett tolkningsuttalande om IFRS 2 — Aktierelaterade
ersattningar; "Transaktioner med egna aktier, dven koncerninterna”,
som klargoér hur transaktioner som regleras med egetkapitalinstrument
skaredovisas i det féretag som erhaller tjanster av anstéllda.

IFRIC 14 avser ett tolkningsuttalande om IAS 19 - Ersattningar till
anstallda; "Begransningen av férmansbestamd tillgang, 1agsta fonde-
ringskrav och samspelet dem emellan”, och behandlar hur krav pa viss
fondering samverkar med taket i IAS19 fér en férmansbestamd tillgang.

Nya IFRS och tolkningar som &nnu inte borjat tillampas
Av EU per 31december 2008, godkdnda nya standarder, andringar i
standarder samt tolkningsuttalanden som géller fran och med réken-
skapsaret 2009 och vilka inte har tilldmpats i fértid:

IFRS 8 - Rérelsesegment, vilken definierar vad ett rorelsesegment ar
och vilken information som ska [&mnas om dessa i finansiella rapporter.
IFRS 8 kommer att innebdra en ytterligare uppdelning av Vattenfalls
redovisade segment jamfort med segmentsredovisningen for 2008.

Andringar i 1AS 23 - Lanekostnader, anger att aktivering maste ske
av lanekostnader 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 férséljning. Andringarna beréknas fa
ingen eller ringa paverkan pa Vattenfalls finansiella rapporter da sddana
ldnekostnader sedan tidigare aktiveras inom Vattenfallkoncernen.

AndringariIAS1- Utformning av finansiella rapporter, medfér att pre-
sentationen av koncernens finansiella rapporter féréndras i ndgra avseen-
den samt att nya bendmningar fér rapporternainférs. Andringen paverkar
inte berdkningen av de belopp som rapporteras och kommer att innebéra
att vissa transaktioner som tidigare redovisats direkt mot eget kapital
kommer att redovisas som separata poster i motsvarigheten till nuvarande
rapporten Koncernens resultatrakning; Rapport éver koncernens total-
resultat (eng. Consolidated statement of comprehensive income), under
rubriken Qvrigt totalresultat (eng. Other comprehensive income).

Féljande andringar i standarder samt tolkningsuttalanden godkdnda
av EU berdknas fa ingen eller ringa paverkan pa Vattenfalls finansiella
rapporter:

Andrad IFRS 2 - Aktierelaterade ersattningar, klargér bland annat
hurintjaningsvillkor ska beaktas vid aktierelaterade ersattningar.

IFRIC 13 - Kundlojalitetsprogram. Tolkningsuttalandet behandlar
redovisning och vardering av ett foretags forpliktelse att leverera kost-
nadsfria eller rabatterade varor eller tjdnster till kunder som kvalifice-
rat sig till detta genom tidigare kop.

Av EU per 31december, 2008, dnnu ej godkdnda nya standarder,
andringar i standarder samt tolkningsuttalanden som kommer att gélla
frdn och med rékenskapsaret 2009 eller senare.

Omarbetad IFRS 3 - Rorelsefoérvarv, samt andringar i IAS 27 -
Koncernredovisning och separata finansiella rapporter, medfér
andringar avseende koncernredovisning och redovisning av férvarv.
De omarbetade standarderna berdknas komma att tilldmpas fran och
med rdkenskapsaret 2010 och kommer att paverka redovisningen av
Vattenfalls framtida férvarv.

Andringar i IAS 27 - Koncernredovisning och separata finansiella
rapporter; "Cost of an Investment in a subsidiary, jointly controlled
entity or associate”, vilka bland annat berér utdelningar som erhalls
frén dotterbolag, intresseféretag och joint ventures. Andringarna kan
komma att fa paverkan pa Vattenfalls finansiella rapporter.
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Andringar ilAS 32 - Finansiella instrument: Klassificering, och IAS 1-
Utformning av finansiella rapporter. "Puttable Financial Instruments
and Obligations Arising on Liquidation”, anger att vissa mycket avgran-
sade finansiella instrument ska redovisas som eget kapital och inte som
skuld. Andringarna berdknas f& ingen eller ringa paverkan pa Vatten-
falls finansiella rapporter.

IFRIC12 - Service Concession Arrangements. Tolkningsuttalandet
behandlar bland annat fragestallningen hur den som skoter ett sa kallat
Service Concession Arrangement ska redovisa anlaggningen samt de
rattigheter och skyldigheter som foljer av avtalet. Tolkningsuttalandet
berdknas faingen eller ringa paverkan pa Vattenfalls finansiella rap-
porter.

IFRIC 15 - Agreements for the Construction of Real Estate, behandlar
nar konstruktion och forsaljning av fastigheter ska redovisas enligt
IAS 11 - Entreprenadavtal, respektive IAS 18 - Intdkter. Tolkningsutta-
landet berdknas fa ingen eller ringa paverkan pa Vattenfalls finansiella
rapporter.

IFRIC 16 - Hedges of a Net Investment in a Foreign Operation, klargér
redovisningen av valutasakring av nettoinvesteringar i utlandsverk-
samheter. Tolkningsuttalandet berédknas fa ingen eller ringa paverkan
pa Vattenfalls finansiella rapporter.

IFRIC 17 - Distribution of Non-cash Assets to owners, behandlar frage-
stdliningar i samband med att utdelning ldmnas med andra tillgangar
&n kontanter. Tolkningsuttalandet beréknas inte fa ndgon paverkan pa
Vattenfalls finansiella rapporter.

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 for risker och méjligheter som skiljer sig
fran andra segment. Upplysningar om segment (se koncernens Not 6)
lamnas fér koncernen.

Indelning i kortfristiga och langfristiga

tillgdngar och skulder

Entillgang klassificeras som en omséattningstillgang nar den framst inne-
has fér handelsdndamal eller férvantas bli realiserad inom tolv manader
efter balansdagen eller om den utgdrs av kassa, bank och liknande till-
gangar savida den inte omfattas av restriktioner vad géller att bytas eller
anvandas for att reglera en skuld minst tolv manader efter balansdagen.

Alla andra tillgangar klassificeras som anldggningstillgangar.

En skuld klassificeras som en kortfristig skuld 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 féretag dar moderbolaget Vattenfall AB direkt eller
indirekt innehar mer &n 50% av résterna eller pa annat vis har ett
bestammande inflytande. Bestammande inflytande innebar en ratt
att utforma ett foretags finansiella och operativa strategier i syfte att
erhalla ekonomiska férdelar.

Férvarvade dotterbolag och andra férvarvade rérelser redovisas
enligt forvarvsmetoden. Metoden innebar att férvarv av ett dotterbolag
betraktas som en transaktion varigenom koncernen indirekt forvarvar
dotterbolagets tillgdngar och 6vertar dess skulder och eventualférplik-
telser. Genom en férvarvsanalys i anslutning till rérelseférvarvet fast-
stalls anskaffningsvardet for andelarna eller rérelsen samt det verkliga
vardet av férvarvade identifierbara tillgangar samt évertagna skulder
och eventualforpliktelser. Uppskjuten skatt beaktas vid skillnad mellan
redovisat belopp och skattemdassigt varde pa alla poster utom goodwill.
Skillnaden mellan anskaffningsvardet for dotterbolagsaktierna och det
verkliga vardet av férvarvade tillgadngar, évertagna skulder och even-
tualforpliktelser utgér koncernmadssig goodwill.

| ensituation dar ett dotterbolag férvarvas i flera steg upprattas en
forvarvsanalys dven for varje forvarvstransaktion som sker innan ett
bestémmande inflytande erhalls. Det redovisade vardet av goodwill ut-
goér summan av de goodwillvarden som berdknas fér varje delférvarv.
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Dotterbolagets finansiella rapporter, vilka upprattas 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 vésentliga belopp.

Foérvarv och avyttringar av minoritetsandelar i dotterbolag redovisas
inom eget kapital.

Intresseforetag
Intresseforetag ar de foretag foér vilka koncernen har ett betydande
inflytande, men inte ett bestdmmande inflytande, 6ver den driftsmas-
siga och finansiella styrningen, vanligtvis genom andelsinnehav mellan
20 0ch 50% av rostetalet. Vid forvarv av ett intresseféretag gors en
férvarvsanalys motsvarande den som gors vid rorelseférvarv. Identi-
fierbara évervarden behandlas pa motsvarande sétt som dvervarden
vid rérelseférvarv. Fran och med den tidpunkt som det betydande
inflytandet erhalls redovisas andelar i intresseféretag enligt kapital-
andelsmetoden i koncernredovisningen. Kapitalandelsmetoden innebar
att det i koncernen redovisade vérdet pa aktiernaiintresseféretagen
motsvaras av koncernens andeliintresseféretagens egna kapital samt
koncernmaéssig goodwill och andra eventuella ej avskrivna varden pa
koncernméssiga ver- och undervérden. Erhallna utdelningar fran
intresseféretaget minskar investeringens redovisade varde.

I koncernens resultatrdkning redovisas Andelar iintresseféretags
resultat netto efter skatt.

Kapitalandelsmetoden tillampas fram till den tidpunkt nar det bety-
dande 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 driftsméassiga och finansiella
styrningen. | koncernredovisningen konsolideras innehav i joint ventu-
res enligt kapitalandelsmetoden.

Transaktioner som elimineras vid konsolidering

Koncerninterna fordringar och skulder, intakter och kostnader samt
vinster eller férluster som uppkommer fran koncerninterna transaktio-
ner mellan koncernféretag, eliminerasisin helhet vid upprattandet av
koncernredovisningen.

Vinster som uppkommer fran transaktioner med intresseféretag
ochjoint ventures elimineras i den utstrackning som motsvarar kon-
cernens dgarandel i féretaget. Férluster elimineras pa samma satt som
vinster, men endast i den utstréckning det inte finns nagon indikation
pa nedskrivningsbehov.

Utlandsk valuta

Transaktioneriutlandsk valuta

Transaktioneriutldandsk valuta omraknas 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. Valutakursdiffe-
renser som uppstar vid omrékningarna redovisas i resultatrakningen.
Rorelserelaterade valutakursvinster och valutakursforluster redovisas
under Qvriga rérelseintakter respektive Ovriga rérelsekostnader.

Utlandska verksamheters finansiella rapporter
Tillgangar och skulder i utlandsverksamheter, inklusive goodwill och
andra koncernmassiga dver- och undervarden, omraknas till svenska
kronor till den valutakurs som rader pa balansdagen. Intékter 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 anvanda i boksluten
framgar av koncernens Not 4.

Intdktsredovisning

Nettooms&ttningen omfattar férséljningsintékter fran krnverksamhe-
terna, det vill sdga férsaljning, distribution och transmission av el samt
forsaljning och distribution av varme.
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Forséljning av el och vdrme

Férsédljning av el och varme och dartill hérande distribution och trans-
mission redovisas som intdkter vid leveranstidpunkten exklusive mer-
vardesskatt och punktskatter.

Fran och med den1april 2006 har Vattenfall ersatt de koncerninterna
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
Business Group Norden och pa koncernniva.

Férandringiverkligt varde foér rdvaruderivat som inte kvalificerar fér
sakringsredovisning redovisas i nettoomsattningen.

Andraintakter
For tjanste- och konsultuppdrag tilldmpas successiv vinstavrakning,
det vill sdga intdkter och kostnader redovisas i férhallande till fardig-
stallandegraden. Fardigstallandegraden faststélls efter férhallandet
mellan nedlagda kostnader pa balansdagen och berédknade totala kost-
nader. | de fall férluster befaras reserveras dessa omgaende.
Anslutningsavgifter for eldistribution/transmission och varmedistribu-
tion redovisas som intékt till den del som de inte t&cker framtida dtaganden.

Statliga bidrag
Bidrag redovisas till verkligt varde nar det féreligger rimlig sdkerhet att
bidraget kommer att erhdllas och att koncernen kommer att uppfylla de
villkor som ar forknippade med bidraget.

Bidrag knutna till en anl&ggningstillgdng reducerar anldggningens
redovisade varde.

Bidrag som avser att tacka kostnader redovisas i resultatrakningen
som Ovrig rérelseintakt.

Rérelsekostnader

Operationell leasing

Betalningar avseende operationella leasingavtal redovisas iresultat-
rakningen linjart éver 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,
utdelningsintakter, valutakursdifferenser samt positiva vardeférand-
ringar pa finansiella placeringar och derivatinstrument som anvénds
inom den finansiella verksamheten.

Ranteintdkter justeras for transaktionskostnader och eventuella
rabatter, premier och andra skillnader mellan det ursprungliga vardet
av fordran och det belopp som erhalls vid férfall. Rénteintékter redo-
visas i takt med att de intjanas. Berdkningen sker pa basis av underlig-
gande tillgdngs avkastning enligt effektivréantemetoden.

Utdelningsint&kt redovisas nar ratten att erhalla betalning fast-
stallts.

Finansiella kostnader

Finansiella kostnader bestar av réntekostnader pa |an, diskonterings-
effekter och rantor hanforbara 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 lan periodiseras éver 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 anldggningstillgangens
anskaffningsvarde under uppférandeperioden.

Leasingavgifter fér finansiella leasingavtal férdelas mellan rénte-
kostnad och amortering pa den utestaende skulden. Rdntekostnaden
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 kostnadsforside
perioder de uppkommer.



Finansiella tillgdngar och finansiella skulder

Allm&nna principer

Valutakursvinster och -forluster avseende rorelserelaterade fordringar
och skulder i utlandsk valuta redovisasirorelseresultatet medan valu-
takursvinster och -férluster avseende évriga fordringar och skulder i
utlandsk valuta redovisas i finansnettot.

For finansiella instrument som handlas pa aktiva finansmarknader
faststalls det verkliga vardet till den kurs som gdller ndr marknaden
stdnger pa balansdagen. Denna princip géller &ven for att faststalla
verkligt varde for noterade finansiella instrument som handlas bila-
teralt (OTC-handel). For onoterade finansiella instrument faststalls
verkligt varde genom diskontering av bedomda framtida kassafléden.
Diskontering sker med diskonteringsfaktorer berdknade utifran avkast-
ningskurvor i kassaflédenas respektive valuta. Avkastningskurvorna
baseras pa aktuella marknadsréntor, till exempel swapréantor, per
balansdagen.

Finansiella tillgdngar
Finansiella tillgangar klassificeras i olika kategorier, beroende pa av-
sikten med férvarvet av den finansiella tillgdngen. Klassificeringen
bestdms vid ursprunglig anskaffningstidpunkt.

Likviddagsredovisning tillampas for avistakdp och avistaforsaljningar
av finansiella tillgangar.

Finansiella tillgangar vérderade till verkligt vérde via resultatrékningen
| denna kategori klassificeras tillgdngar som innehas fér handels-
dndamal, vilket innebdr att avsikten &r att de ska avyttras pa kort sikt.
Derivatinstrument som inte innehas fér sdkringsdndamal klassificeras
alltid i denna kategori.

Tillgdngarna omvérderas I6pande till verkligt varde med vérdefor-
andringar redovisade i resultatrakningen.

I denna kategoriingar dven likvida placeringar, det vill sdga, kort-
fristiga likvida placeringar med en ursprunglig I6ptid understigande
tre manader. Kategorin inkluderar &ven kortfristiga placeringar, vars
ursprungliga I6ptid 6verstiger tre manader.

Lanefordringar och kundfordringar
Lanefordringar och kundfordringar &r finansiella tillgangar 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 handel i fordringsratter-
na. Aven férvarvade 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
pd balansrakningen, med avdrag fér eventuella dterbetalningar, och
med tilldgg eller avdrag for periodisering av eventuell skillnad mellan
det initialt bokférda beloppet och aterbetalningsbeloppet.
Kundfordringar redovisas till det belopp varmed de férvdntas inflyta,
det vill sdga efter avdrag for osakra fordringar. Nedskrivning av kund-
fordringar redovisas irérelsens kostnader. Kundfordringar har kort for-
vantad I6ptid, och varderas darfor till nominellt belopp utan diskontering.
I denna kategoriingar &ven Kassa och bank, det vill s&éga omedelbart
tillgangliga tillgodohavanden hos banker och motsvarande institut
samt Andelar i den svenska Kdrnavfallsfonden.

Finansiella tillgangar som kan séljas
Finansiella tillgangar tillgéngliga fér férsaljning vérderas Iépande till
verkligt varde med vardefoérandring mot eget kapital. Vid den tidpunkt
tillgangarna bokas bort fran balansrakningen omférs tidigare redovisad
ackumulerad vinst eller forlust i eget kapital till resultatrakningen.
Aktier och andelar for vilka marknadsnoteringar ej férekommer, och
dar verkligt varde inte gar att faststélla, varderas till ursprungligt an-
skaffningsvdrde, 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
I denna kategori klassificeras alltid derivatinstrument sominte innehas
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for sakringsandamal. Vardering gérs I6pande till verkligt varde med
vardeférandringar redovisade i resultatréakningen.

Andra finansiella skulder

I denna kategoriredovisas rantebarande och ej réantebarande finan-
siella skulder som inte innehas fér handelsdndamal. Vardering gors till
upplupet anskaffningsvarde.

Langfristiga skulder har en aterstadende I6ptid dverstigande ett ar,
medan skulder med kortare |6ptid redovisas som kortfristiga. Leveran-
torsskulder har kort férvantad 16ptid, och varderas darfor till nominellt
belopp utan diskontering.

Skulder som ingar i ett sékringssamband 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,
valutarisker och elprisrisker.

Derivatinstrument med positivt marknadsvarde redovisas som
separat rubrik i balansrdkningen 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 satt beroende pa om derivat-
instrumentet klassificerats som sakringsinstrument eller ej. | de fall
dar sdkringsredovisning ej tilldmpas redovisas vardeférandringen i
resultatrakningen i den period da den uppstar. Baserat pa syftet med
kontraktet redovisas vardeférandringen antingenirorelseresultatet
eller som finansiell intdakt/kostnad.

Inbdddade derivat

I1angfristiga elavtal med kund kan priset ha kopplingar till prisutveck-
lingen pa andra ravaror &n el och indirekt dven till valutakursférand-
ringar, eftersom de aktuella ravarupriserna noteras i utlandsk valuta.

| sddana kontrakt har inbdddade derivat ansetts féreligga. Vattenfall
har med ett antal stora kunder tecknat sddana avtal. Vissa av dessa
kontrakt &r Iangfristiga, det ldngsta kontraktet [6per till och med 2019.
Mot bakgrund av kontraktens utformningiallmanhet och kontraktens
langdisynnerhet, samt det faktum att tillforlitliga marknadsnoteringar
endast finns tillgéngliga fér en period motsvarande 27 manader framat
itiden, har Vattenfall gjort beddmningen att ett tillforlitligt varde inte
kan faststéllas pa den del av dessa inbdddade derivat som avser perio-
den bortom april 2011.

Sdkringsredovisning

Sakringsredovisning tillampas fér derivatinstrument som ingar i ett
dokumenterat sakringssamband. For att sakringsredovisning ska kunna
tilldmpas kravs att det finns en entydig koppling mellan sdkringsinstru-
mentet och den sdkrade posten. Vidare kradvs att sakringen effektivt
skyddar denrisk som ar avsedd att sdkras, att effektiviteten [6pande
kan visas vara tillrackligt hog genom effektivitetsmatning och att sak-
ringsdokumentation har upprattats. Hur vardeféréandringen redovisas

i dessa fall beror pa vilken typ av sdkring som ingatts.

Kassaflddessdkringar

For derivatinstrument som utgér sékringsinstrument i en kassaflédes-
sdkring galler att den effektiva delen av vardeforandringen redovisas

i eget kapital, medan den ineffektiva delen redovisas direkt i resultat-
rakningen. Den del av vardeférandringen som redovisas i eget kapital
férs sedan 6ver till resultatrdkningen i den period da den sékrade posten
paverkar resultatrékningen. | de fall dér den sdkrade posten avser

en framtida transaktion, som senare aktiveras som en icke-finansiell
tillgang eller skuld i balansrékningen (exempelvis vid sdkring av fram-
tida inkép av anldggningstillgdngar i utléndsk valuta) férs den del av
vardeférandringen som redovisas i eget kapital 6ver till och inkluderas
i anskaffningsvardet for tillgdngen eller skulden.

Om forutsattningarna for sdakringsredovisning inte Iangre ar upp-
fyllda, fors de ackumulerade vardeférandringar som redovisats i eget
kapital dver till resultatrdkningen/balansrékningen i den senare period
da den sékrade posten paverkar resultatrdkningen/balansrékningen.
Vardeférandringar fran och med den dag da férutsattningarna for sak-
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ringsredovisning upphor redovisas direkt i resultatrdkningen. Om den
sakrade transaktionen inte langre forvantas intraffa overfors sdkrings-
instrumentets ackumulerade véardeférandringar omedelbart fran eget
kapital till resultatrakningen.

Kassaflodessakringar anvands huvudsakligen i féljande fall: i) nar
elterminer anvands for sakring av elprisrisk i framtida inkdp och férsalj-
ning, i) ndr valutaterminer anvands fér sakring av valutarisk i framtida
inkdp och forsaljning i utlandsk valuta, ochiii) nar ranteswapar anvands
for att ersatta upplaning till rérlig rdnta med fast ranta.

Sdkringar av verkligt vdrde
Vid sékring av verkligt vérde tillampas sakringsredovisning da s&k-
ringsatgarden avser en post som normalt redovisas till upplupet an-
skaffningsvérde. Sakringsredovisningen innebér i sddana fall att den
sakrade riskeniden sdkrade posten redovisas till verkligt vdarde med
vardeférandringeniresultatrdakningen.

Sakring av verkligt varde anvands primart i de fall dar rénteswapar
anvants fér sakring av ranterisk i upplaning till fast ranta.

Sékringar av nettoinvesteringar i utlandsverksamheter
For derivatinstrument och Ian i utldndsk valuta som utgdr sékringsinstru-
mentiensdkring av nettoinvesteringariutlandsverksamheter gdller att
den effektiva delen av vardeférdndringen redovisas i eget kapital, med-
an denineffektiva delen redovisas direkt i resultatrdkningen. De varde-
fordandringar som redovisas i eget kapital Overfors till resultatrakningen
vid den senare tidpunkt da den utldndska verksamheten avyttras.
S&kring av nettoinvesteringar anvdnds i huvudsak da valutaterminer
och I&n i utldndsk valuta anvénts for att sékra valutarisken i bolagets
investeringariutlandska dotterbolag.

Immateriella anldggningstillgangar
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 balansrakningen 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 dérefter anvénda eller sélja den immateriella tillgdngen.
Det redovisade vardet inkluderar utgifter fér material, direkta utgifter
fér I6ner och indirekta utgifter som alla kan hanforas till tillgangen.
Ovriga utgifter for utveckling redovisas i resultatrakningen som kost-
nad nar de uppkommer. | balansrakningen redovisade utvecklingskost-
nader ar upptagna till anskaffningsvarde med avdrag for ackumulerade
avskrivningar och eventuella nedskrivningar.

Utgifter for forskning som syftar till att ernalla ny vetenskaplig eller
teknisk kunskap redovisas som kostnad da de uppkommer.

Goodwill

Goodwill representerar skillnaden mellan anskaffningsvardet for
ett rorelseférvarv och det verkliga vardet vid forvarvstidpunkten av
forvarvade tillgangar, 6vertagna skulder samt eventualférpliktelser.
Skillnadsbeloppet &r anskaffningsvardet for 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 foérvarv av intresseforetag inkluderas i det redovisade vardet fér
Andelariintresseféretag.

Ovrigaimmateriella anldggningstillgdngar

Ovrigaimmateriella anldggningstillgdngar sdsom koncessioner, patent,
licenser, varumdrken och liknande rattigheter samt hyresratter, gruv-
ratter och liknande ratter som férvarvas av koncernen redovisas till
anskaffningsvarde med avdrag for ackumulerade avskrivningar och
nedskrivningar.

Avskrivningsprinciper

Avskrivningar redovisas i resultatrékningen linjart ver tillgangens be-
démda nyttjandeperiod, sdvida inte nyttjandeperioden &r obegrénsad.
Bedémda nyttjandeperioder &r oférandrade jamfért med féregdende
ar och beskrivs i koncernens Not 19, Immateriella anldggningstillgangar.
Bedémning av en tillgdngs restvérde och nyttjandeperiod gérs arligen.
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Materiella anldggningstillgangar

Agdatillgé&ngar

Materiella anldggningstillgdngar redovisas som tillgang i balansrék-
ningen om det &r sannolikt att framtida ekonomiska fordelar kommer
att komma bolaget till del och anskaffningsvérdet fér 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 anskaffningsvéarde
med avdrag for ackumulerade avskrivningar samt nedskrivningar.

I anskaffningsvérdet ingar inképspriset 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 hanférbara till investeringsprojekt i anldggnings-
tillgangar som tar betydande tid i ansprak att fardigstalla inrdknas i an-
Idggningstillgdngens anskaffningsvarde under uppférandeperioden.

Inom karnkraftsverksamheten i Tyskland och Sverige ingar i anskaff-
ningsvardet ett vid anskaffningstidpunkten berdknat nuvarde fér upp-
skattad utgift féor nedmontering och bortforsling avanldggningen samt
aterstallande av den plats dar anldggningen varit beldgen. Pa motsva-
rande satt ingdr fér gruvverksamheten i Tyskland i anskaffningsvardet
ett vid anskaffningstidpunkten berdknat nuvarde for uppskattad utgift
fér ataganden om aterstéllande av mark.

Motsvarande nuvardeberdknade uppskattade utgifter redovisas
initialt som avsattning.

Se dven nedan under rubriken Andra avsattningar an avsattningar
for pensioner.

Leasing

Leasing klassificeras antingen som finansiell eller operationell leasing.

Finansiell leasing féreligger da de ekonomiska riskerna och férmanerna
som ar férknippade med dgandet i allt vasentligt ar dverférda till lease-
tagaren, om sa ej &r 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 Idng- respektive kortfristig skuld. De lea-
sade tillgdngarna avskrivs linjart 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 dver 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 avse-
ende de framtida minimileaseavgifterna.

Tillgangar som hyrs ut enligt operationella leasingavtal redovisas
som materiella anldggningstillgdngar som skrivs av.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter fér materiella anldggningstillgangar laggs till
anskaffningsvdrdet endast om det &r sannolikt att de framtida ekono-
miska fordelar som &r férknippade med tillgangen kommer att komma
foretaget till del och anskaffningsvardet kan berdknas pa ett tillforlitligt
satt. Alla andra tillkommande utgifter redovisas som kostnad i den
period de uppkommer.

Avgorande for bedémningen nar en tillkommande utgift [dggs till
anskaffningsvardet ar om utgiften avser utbyten av identifierade kom-
ponenter, eller delar dérav, varvid sddana utgifter aktiveras. Avenide
fall ny komponent tillskapats Idggs utgiften till anskaffningsvardet.
Eventuella oavskrivna redovisade vdrden pa utbytta komponenter, eller
delar avkomponenter, utrangeras och kostnadsfors i samband med
utbytet. Reparationer kostnadsférs [6pande.

Avskrivningsprinciper
Avskrivningar redovisas i resultatrakningen linjért éver tillgdngens



beddmda nyttjandeperiod med undantag for avskrivningar hanfor-
bara till de tyska kdrnkraftverken (se nedan). Koncernen tillampar
komponentavskrivning vilket innebar att komponenternas bedomda
nyttjandeperiod ligger till grund fér avskrivningen. Bedémda nyttjan-
deperioder &r oféréndrade jamfért med féregaende ar fér samtliga
anldggningstillgdngar utom fér koncernens kdrnkraftverk. Fér de
svenska karnkraftverken har den bedémda nyttjandeperioden fran
och med 2008 forlangts fran 40 ar till 50 ar. For de tyska karnkraft-
verken har per den1april 2008 avskrivningsmetoden &ndrats fran linjar
metod till produktionsberoende metod, da denna béttre speglar den
forvantade forbrukningen av de framtida ekonomiska fordelar som ar
férknippade med tillgdngarna. Bedémda nyttjandeperioder beskrivs
i koncernens Not 20, Materiella anldggningstillgangar. Bedémning av
en tillgdngs restvarde och nyttjandeperiod gérs arligen.

Mark och fallratter &r ej féremal for avskrivning.

Forvaltningsfastigheter

Forvaltningsfastigheter &r fastigheter som innehas i syfte att erhalla
hyresint&kter eller vérdestegring eller en kombination av dessa bada
syften.

Férvaltningsfastigheter redovisas i balansrdkningen till anskaff-
ningsvarde med avdrag fér ackumulerade avskrivningar samt ned-
skrivningar. Avskrivning sker linjart och en bedémning av en tillgangs
restvdrde och nyttjandeperiod gérs arligen.

Varulager

Kéarnbréansle, fossila branslen samt material och reservdelar
Dessavarulager varderas till det Idgsta av anskaffningsvardet och
nettoférsaljningsvardet. Nettoforsaljningsvardet ar det uppskattade
forsaljningsprisetiden |[6pande verksamheten, efter avdrag fér upp-
skattade kostnader for fardigstallande och fér att dstadkomma en
forsaljning.

Forbrukning av kdrnbransle beraknas som vardet av minskningen av
energiinnehallet i branslepatronerna och baserar sig pa anskaffnings-
kostnaden for varje enskild laddning.

Anskaffningsvardet for varulager berdknas genom tilldmpning av
forstin, forst ut-metoden (FIFU) och inkluderar utgifter som uppkommit
vid férvarvet av lagertillgdngarna.

Vardet av den energi som finns lagrad i form av vatten i vattenkraf-
tens regleringsmagasin redovisas inte som tillgang.

Immateriella omsé&ttningstillgadngar

Utslappsratter

Fran 2005 géller ett handelssystem, EU ETS (Emission Trading Scheme)
inom EU som syftar till att minska utslappen av vaxthusgasen koldioxid.
Berdrda anldggningar har inom ramen for detta system, utan vederlag,
eller till ett pris understigande verkligt vérde, fran respektive lands
myndigheter erhallit sa kallade utsléppsratter, EUA (European Union
Allowance). Utslappsréatter kdps och séljs pa darfér avsedd marknads-
plats dar anldggningar som har stérre behov av utslappsratter an
beslutad vederlagsfrieller subventionerad tilldelning tvingas képa sina
aterstdende utslappsréatter for att reglera sina ataganden.

Under den férsta handelsperioden, 2005-2007, skedde handeln
enbart med EUA. Under den andra handelsperioden, 2008-2012, [6per
handeln parallellt med Kyotoprotokollets férsta dtagandeperiod och
EU ETS 6ppnas upp mot internationell handel med s.k. CER (Certified
Emission Reduction) och ERU (Emission Reduction Unit).

Ink6pta utslappsratter redovisas som immateriella tillgangar under
omsattningstillgangar till anskaffningskostnad med avdrag fér acku-
mulerade nedskrivningar, medan utsléppsratter som erhallits gratis
fran respektive lands myndighet tas upp till noll kronor. | samband med
gjorda koldioxidutsldpp uppstar ett dtagande att leverera in utslapps-
ratter (EUA, CER, ERU) till respektive lands myndighet. Endast i de fall
da gratis erhalina utslappsréatter inte ticker detta atagande redovisas
en kostnad och en skuld. Skulden varderas till det varde som den for-
vantasregleras med.

Certifikat

| syfte att fradmja anvandningen av férnyelsebara energikallor fér el-
produktion har Sverige och Polen certifikatsystem. Anldaggningar som
berérs av dessa system erhaller, gratis fran respektive lands myndighet,
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certifikat i takt med att certifikatberattigad el produceras.

Upparbetade certifikat, vilka erhalls gratis, redovisas som immate-
riella tillgdngar under omséttningstillgangar till verkligt varde vid erhal-
landetidpunkten medan inkdpta certifikat redovisas till anskaffnings-
kostnad med avdrag for ackumulerade nedskrivningar.

| samband med elférséljning uppstar ett atagande att levererain cer-
tifikat till respektive lands myndighet. Detta dtagande redovisas som en
kostnad och en skuld. Skulden varderas till det vdarde som den férvantas
regleras med.

Nedskrivningar

Ldpande under aret bedéms om det féreligger en indikation pa att en
tillgang kan ha minskat i vdrde. Om ndgon sadan indikation finns ber&k-
nas tillgangens atervinningsvérde. Fér goodwill och andra immateriella
tillgdngar med obegrénsad nyttjandeperiod samt fér immateriella
tillgangar som &nnu ej &r fardiga fér anvandning beréknas atervinnings-
vérdet arligen.

Om det inte gar att faststélla vdsentligen oberoende kassafléden till
en enskild tillgang ska vid prévning av nedskrivningsbehov tillgdngarna
grupperas till den lagsta niva dar det gar att identifiera vasentligen
oberoende kassafléden (en sa kallad kassagenererande enhet). En
nedskrivning redovisas nar en tillgdngs eller kassagenererande enhets
redovisade varde dverstiger atervinningsvéardet. En nedskrivning belas-
tar resultatrakningen.

Nedskrivning av tillgangar hanfarliga till en kassagenererande enhet
fordelasiforsta hand till goodwill. Darefter gors en proportionell ned-
skrivning av 6vriga tillgdngar som ingar i enheten.

Berdkning av atervinningsvéardet

Atervinningsvardet &r det hégsta av verkligt varde med avdrag fér
forsaljningskostnader och nyttjandevardet. Vid berdkning av nyttjan-
devardet diskonteras framtida kassafldden med en diskonteringsfaktor
som beaktar riskfriranta och denrisk som ar férknippad med den
specifika tillgangen. Fér en tillgdng som inte genererar kassafléden
oberoende av andra tillgdngar beréknas atervinningsvardet fér den
kassagenererande enhet till vilken tillgdngen hor.

Aterféring av nedskrivningar

Nedskrivningar av finansiella tillgdngar som redovisas till upplupet
anskaffningsvarde aterférs om en senare 6kning av atervinningsvardet
objektivt kan hanféras till en handelse som intraffat efter det att ned-
skrivningen gjordes.

Nedskrivningar pa goodwill aterférs aldrig. Nedskrivningar pd 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 utstréckning tillgdngens redovisade vérde efter
aterféring inte 6verstiger det redovisade varde som tillgangen skulle ha
haft om ndgon nedskrivning inte hade gjorts.

Ersattningar till anstallda

Avgiftsbestamda pensionsplaner

Avgiftsbestamda planer ar planer for ersattningar efter avslutad an-
stallning enligt vilka faststdllda avgifter betalas till en separat juridisk
enhet. Nagon réttslig eller informell férpliktelse att betala ytterligare
avgifter finns ej i det fall den juridiska enheten inte har tillrdckliga
tillgangar 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 for ersattningar efter avslutad
anstdllning an avgiftsbestamda planer. Koncernens forpliktelse avse-
ende fdrmansbestdmda pensionsplaner beréknas separat for varje plan
enligt den sa kallade Projected Unit Credit Method genom en ber&kning
av den ersattning som de anstéllda intjanat genom sin anstéllning i bade
innevarande och tidigare perioder. Bedomda framtida [6nejusteringar
beaktas. Nettoforpliktelsen utgors av diskonterat nuvdrde avsumma
intjanade framtida ersé&ttningar reducerat med det verkliga vardet pa
eventuella férvaltningstillgdngar. Diskonteringsrantan &r réntan pa
balansdagen pa en férstklassig féretagsobligation med en 16ptid som
motsvarar koncernens pensionsforpliktelser. Nar det inte finns en aktiv
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marknad fér sddana féretagsobligationer anvénds istéllet marknadsréan-
tan pa statsobligationer med en motsvarande I8ptid.

Nar ersattningarnaien plan forbattras, redovisas den andel av den
oOkade ersattningen som hanfor sig till de anstalldas tjanstgéring under
tidigare perioder som en kostnad i resultatrakningen linjart férdelad
over den genomsnittliga perioden tills ersattningarna ar helt intjanade.
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
andringariaktuariellaantaganden. Korridorregeln innebdr att den del
av nettobeloppet av de ackumulerade aktuariella vinsterna och forlus-
terna som dverstiger 10% av det storsta av forpliktelsernas nuvarde
och férvaltningstillgangarnas verkliga védrde redovisas i resultatet, med
bérjan aret efter det att de uppkommer, éver den férvéntade genom-
snittliga dterstdende tjanstgdringstiden fér de anstéllda som omfattas
av planen.

N&r berdkningen leder till en tillgdng fér koncernen begrénsas det
redovisade vardet pa tillgangen till nettot av oredovisade aktuariella
forluster och oredovisade kostnader for tjanstgéring under tidigare
perioder och nuvéardet av framtida aterbetalningar fran planen eller
minskade framtida inbetalningar till planen.

Andra avsattningar an avsattningar for pensioner
En avsattning redovisas i balansrakningen nar koncernen har en legal
ellerinformell forpliktelse som en foljd av en intraffad handelse, och
det ar troligt att ett utfléde av ekonomiska resurser kommer att krdvas
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 férknip-
pade med skulden. Diskonteringsréntan aterspeglar inte saddana risker
som beaktatside uppskattade framtida kassaflodena.
Férandringar i diskonterade avsattningar som avser nedmontering,
aterstéllande eller liknande atgarder, som vid anskaffningstidpunkten
ocksa har redovisats som materiella anléggningstillgdngar redovisas
som féljer. Da férandringen beror pa férandring i det uppskattade utflo-
det avresurser eller férandring av diskonteringsrdantan, férandras an-
ldggningstillgdngens anskaffningsvédrde med motsvarande belopp som
avsattningen. Da féréndringen beror pa att utbetalningstidpunkten nér-
mar sig redovisas motsvarande belopp som finansiell kostnad. Se &ven
ovan under rubriken Materiella anldggningstillgdngar/Agda tillgdngar.
Avsattning sker dven for forlustkontrakt, det vill sédga dar oundvikliga
utgifter for att uppfylla forpliktelser dverstiger de forvdantade ekono-
miska férdelarna av kontraktet.

Skatter

Inkomstskatter utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt. Inkomst-
skatter redovisas i resultatrdkningen utom da underliggande transak-
tion redovisas direkt mot eget kapital varvid 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 balansrdakningsmetoden med
utgadngspunkt 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 tillgangar och skulder som
inte drrorelseférvarv och som vid tidpunkten for transaktionen inte
paverkar vare sig redovisat eller skattepliktigt resultat. Vidare beaktas
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inte heller sddana temporéra skillnader hénférliga till aktier eller ande-
lar i dotterbolag eller intresseféretag som inte férvantas bli aterférda
inom 6verskadlig framtid. Varderingen av uppskjuten skatt baserar

sig pa hur redovisade vérden pa tillgangar eller skulder férvantas bli
realiserade eller reglerade. Uppskjuten skatt berdknas med tillampning
av de skattesatser och skatteregler som ar beslutade eller i praktiken
beslutade per balansdagen.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla temporara
skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i den man det &r
sannolikt att dessa kommer att kunna utnyttjas. Vardet pa uppskjutna
skattefordringar reduceras nar det inte langre beddms sannolikt att de
kan utnyttjas.

Eventualforpliktelser (ansvarsférbindelser)

En eventualférpliktelse redovisas nar det finns ett méjligt dtagande som
harrér fran intréffade handelser och vars férekomst bekréaftas endast
av en eller flera osékra framtida handelser eller nar det finns ett ata-
gande som inte redovisas som en skuld eller avsattning pa grund av att
detinte ar troligt att ett utfléde av resurser kommer att krdvas eller kan
berdknas med tillrdcklig tillforlitlighet.

Not 3 Forvarvad och avyttrad verksamhet

I april 2008 fullbordades inlésen av aterstdende minoritetsandelar
(3,19%) i Vattenfalls tyska dotterbolag Vattenfall Europe AG och bola-
get avnoterades fran de tyska aktiebdrserna.

Under oktober och november 2008 forvarvade Vattenfall flera brit-
tiska vindkraftbolag: AMEC Wind Energy Ltd, (100% och senare namn-
andrat till Vattenfall Wind Power Ltd) ett av Storbritanniens framsta
utvecklingsféretag fér vindkraftsparker, med pagaende projekt mellan
500-750MW, Eclipse Energy UK Plc (96%) arbetar med sex vindkrafts-
projekt i Storbritannien med en sammanlagd effekt pa ver 200 MW
samt Thanet Offshore Wind Ltd, (100%) som med 300 MW under byg-
gande ar Storbritanniens storsta vindkraftsprojekt.

Varderingar av férvarvade tillgangar och skulder &r prelimindra i av-
vaktan pa slutlig genomgang av respektive férvarv.

Harutéver tillkommer nagra mindre férvarv och avyttringar.

Verkligt varde redovisat i koncernredovisningen

Vindkraftbolag Ovriga bolag Summa
Immateriella anldggningstillgangar 2068 = 2068
Materiella anldggningstillgdngar 1072 33 1105
Kundfordringar och andra fordringar 114 16 130
Kassa, bank och liknande tillgangar 49 109 158
Minoritetsintressen -2 = -2
Rantebarande skulder -107 = -107
Uppskjuten skatteskuld -213 =27 =240
Leverantdrsskulder och andra skulder -878 -21 -899
Netto identifierbara tillgdngar
och skulder 2103 110 2213
Goodwill som uppstar vid férvarven 700
Erlagd képeskilling for
vindkraftbolag och 6évriga bolag 2913
Inlésen av minoritetsintressen i Tyskland 4056
Summa foérvérv av koncernforetag (Not 42) 6969

I november 2008 férvarvade Vattenfall &ven 18,7% i det polska bolaget
ENEA S.A. for 4 602 MSEK vilket redovisas under Andra aktier och an-
delar. Bolaget har 2,3 miljoner kunder och star fér cirka 8% av Polens
totala energiproduktion.
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Not 4 Valutakurser

For Vattenfallkoncernen viktigare valutakurser anvanda i boksluten:
Medelkurser Balansdagskurser

Not 6 Upplysningar om segment

Koncernens verksamhet bedrivs huvudsakligen inom tva operativa enhe-
ter (Business Groups) med olika geografiska ansvarsomraden. Dessa pri-

3l 2008 2007 20081231 20071231 413 segment (operativa enheter) &r Business Group Norden med ansvar
Europa EUR 9,6628 9,2464 10,9400 9,4700 for affarsverksamheteri Sverige, Finland och Danmark men inkluderar
Danmark DKK 1,2962 1,2409 1,4680 1,2705 aven verksamheter i Storbritannien samt Business Group Centraleuropa
Norge NOK 1,1704 1,1530 1,1035 1,1875 med ansvar for affarsverksamheter i Tyskland och Polen. Darutdver finns
Polen PLN 2,7331 2,4477 2,6200 2,6300 ett segment Ovrigt i vilket ingdr Energihandel, Finansverksamhet och
Storbritannien GBP 12,1085 13,4817 11,2500 12,9000 Ovriga koncernfunktioner. De primédra segmenten utgérs avomraden
USA usD 6,5929 6,7439 7,7500 6,4700 baserade pa var tillgdngarna &r lokaliserade.

Rérelseresultatet fér det primédra segmentet Ovrigt inkluderar mark-
nadsvdrdeforandringar for elhandel vilka redovisas av Energihandel
fram till att beloppen realiseras. Nar beloppen realiseras paverkas

Not 5 Nettoomsattning andra segment.
2008 2007 Som rorelsegrenar (sekundara segment) férdelas koncernens verk-
Omséttning inklusive punktskatter san}het pa Elp.r0f1ukt|on, I?Im.arkr?ad (forsaIJnmg“och energlhan.del), .
varor (elektricitet, varme, gas etc.) 161464 141109 E.Inat'(transm.l.sa.c.)rj Qch dISt[IbUtIOﬂ?V gl)och Varme(progjuktlon,dlst-
. ribution och férsaljning av varme). | Ovrig verksamhet ingar Vattenfalls
utférande av tjansteuppdrag 6602 5594 A P . N .
Pumis e 3517 3064 Finansverksamhet och Ovriga koncernfunktioner. Rérelseresultatet for
— det sekunddra segmentet EImarknad inkluderar marknadsvardeférand-
Nettoomsattning 164549 143639 ringar for elhandel vilka redovisas av Energihandel fram till att
beloppen realiseras. Nar beloppen realiseras paverkas huvudsakligen
segment Elproduktion.

Leveranser av el mellan segment sker till marknadsmassiga priser.
For tjanster mellan segment tilldmpas till overvdgande del sjdlvkost-
nadspris menivissa fall tilldmpas marknadsmassiga priser.

Priméra segment

Business Group Business Group

2008 Norden Centraleuropa Ovrigt Elimineringar Summa
Extern nettoomsattning 54732 99182 10635 - 164 549
Forsdljning mellan segment -5881 43078 34214 -71411 -
Summa 48 851 142 260 44849 -71411 164549
Rorelseresultat (EBIT) 16 760 15140 -2 005 - 29895
Rérelseresultat (EBIT) exkl jamférelsestorande poster 16 760 15042 -2005 - 29797
Tillgdngar 198935 243 664 186175 -182947 445 827
Skulder 167 110 126 315 194 460 -182944 304941
Nettotillgangar 111263 92 344 6800 1616 212023
Investeringar 14984 64131 54596 -91415 42 296
Avskrivningar 5480 10000 162 - 15642
Nedskrivningar som pdverkat Rérelseresultat (EBIT) - 423 - - 423
Andelariintresseforetags resultat 88 1339 - - 1427

Business Group

Business Group

2007 Norden Centraleuropa Ovrigt Elimineringar Summa
Extern nettoomsattning 44 429 86736 12474 - 143 639
Férsdljning mellan segment 2284 35520 28965 -66 769 =
Summa 46713 122 256 41439 -66 769 143 639
Rorelseresultat (EBIT) 12591 16430 -438 = 28583
Rérelseresultat (EBIT) exkl jdmférelsestorande poster 12418 16517 -438 = 28 497
Tillgdngar 163548 199386 113842 -138 540 338236
Skulder 137 187 98783 116 669 -138535 214104
Nettotillgangar 91122 78714 -5750 2034 166 120
Investeringar 10806 8118 8557 -8517 18964
Avskrivningar 5375 10005 52 = 15432
Nedskrivningar som paverkat Rérelseresultat (EBIT) 225 1625 = = 1850
Aterfoérda nedskrivningar som paverkat Rorelseresultat (EBIT) = 44 = = 44
Andelariintresseféretags resultat 116 882 - - 998
Sekundéara segment

2008 Elproduktion Elmarknad Elnat Varme Ovrigt Elimineringar Summa
Extern nettoomsattning 48389 80130 45 644 13593 3367 -26 574 164549
Férsaljning mellan segment 30563 8960 15564 8921 9286 -73294 -
Summa 78952 89090 61208 22514 12653 -99 868 164 549
Rorelseresultat (EBIT) 24318 -1363 4654 3689 -1403 - 29895
Rérelseresultat (EBIT) exkl

jamforelsestorande poster 24308 -1363 4677 3669 -1494 - 29797
Tillgdngar 263399 66567 101 480 53808 194996 -234423 445 827
Investeringar 24301 157 6562 2477 11952 -3153 42 296

Fortsattning sidan 88
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Fortsattning Not 6

2007 Elproduktion Elmarknad Elnat Varme Ovrigt Elimineringar Summa
Extern nettoomsattning 32162 68018 41 654 13717 2974 -14 886 143 639
Forsadljning mellan segment 33950 4243 13420 6543 6099 -64 255 -
Summa 66112 72261 55074 20260 9073 -79 141 143 639
Roérelseresultat (EBIT) 22064 314 3035 4179 -1009 = 28583
Rorelseresultat (EBIT) exkl

jamférelsestorande poster 22094 314 3071 4118 -1100 = 28 497
Tillgdngar 212909 31578 89 159 46510 133242 -175162 338236
Investeringar 9986 87 5705 24585 1337 -686 18964

Not 7 Kostnader fér salda produkter

Direkta kostnader inkluderar produktionsskatter och avgifter med 6 241
MSEK (5 362) samt fastighetsskatter med 1815 MSEK (1359).

Not 8 Ovrigarérelseintdkter

Ovriga rorelseintdkter innefattar realisationsvinster vid férsaljning av
anldggningstillgangar, utslappsratter och certifikat, rérelserelaterade
valutakursvinster, hyresintdkter samt forsakringsersattningar.

Not 9 Ovriga rérelsekostnader

Ovriga rorelsekostnader innefattar huvudsakligen realisationsférluster
vid férsaljning av anldggningstillgdngar, utsldppsratter och certifikat,
rorelserelaterade valutakursforluster samt avvecklings- respektive om-
struktureringskostnader.

Not 10 Avskrivningar

Avskrivningar pa immateriella anldggningstillgangar, materiella anldgg-
ningstillgangar och férvaltningsfastigheter férdelas i resultatréakningen
enligt féljande:

2008 2007
Kostnader for salda produkter 15041 14679
Forsaljningskostnader 372 307
Administrationskostnader 212 426
Forsknings- och utvecklingskostnader 4 5
Ovriga rérelsekostnader (férvaltningsfastigheter) 13 15
Summa 15642 15432

Avskrivningar pa immateriella anldggningstillgangar ingar ovan i Kost-
nad for salda produkter med 409 MSEK (415), Férséljningskostnader
126 MSEK (116) samt i Administrationskostnader med 59 MSEK (111).

Not 11 Nedskrivningar och
aterférda nedskrivningar

Nedskrivningar avimmateriella anldggningstillgangar, materiella an-
ldggningstillgangar och férvaltningsfastigheter férdelas i resultatrak-
ningen enligt foljande:

2008 2007
Kostnader for salda produkter 419 1850
Ovriga rorelsekostnader (férvaltningsfastigheter) 4 =
Summa 423 1850

Foljande stérre nedskrivningar ingdr ovan:

Business Group Centraleuropa

Kommande kostnadsékningar till fljd av nytillkomna natavgifter
enligt beslut av natmyndigheten Bundesnetzagentur har medfért en
nedskrivning avseende pumpkraftverk i Tyskland. Redovisat varde pa
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anldggningarna har jamforts mot ett berdaknat nyttjandevarde baserat

pa framtida uthalliga kassafléden. Detta har resulterat i nedskrivningar
uppgaende till 387 MSEK for affarsenheten Gruvdrift och Produktion.

| berdkningarna har en diskonteringsrénta pa 6,6% efter skatt anvénts.

Aterférda nedskrivningar avimmateriella anldggningstillgéngar, mate-
riella anldggningstillgdngar och férvaltningsfastigheter férdelas i resul-
tatrakningen enligt féljande:

2008 2007
Kostnader fér salda produkter - 14
Administrationskostnader - 1
Ovriga rérelsekostnader (férvaltningsfastigheter) - 29
Summa - 44
Not 12 Rérelsens kostnader férdelade

o
pa kostnadsslag

2008 2007
Personalkostnader 20820 18820
Avskrivningar 15642 15432
Nedskrivningar av anldggningstillgangar 423 1850
Aterférda nedskrivningar av anlaggningstillgédngar - -44
Roérelsens andra kostnader inkl insatsvaror 101572 81778
Summa 138457 117836
Not 13 Finansiella intdkter

2008 2007
Utdelningar 71 79
Ranteintakter hanférbara till placeringar mm 1692 1331
Avkastning fran Karnavfallsfonden 1452 843
Valutakursdifferenser, netto 160 =
Aterféring av nedskrivningar av aktier och andelar 5 =
Realisationsvinster vid forsaljningar av
aktier och andelar 32 23
Summa 3412 2276
Not 14 Finansiella kostnader

2008 2007
Réntekostnader hanférbara till ldn mm 4151 3325
Rantedel i pensionskostnad, netto efter avdrag for
férvantad avkastning pa férvaltningstillgangar 943 811
Diskonteringseffekter hdnforbara till avsattningar 2800 2453

Valutakursdifferenser, netto - 19

Netto vardefoérandring vid omvdardering av derivat 1709 243
Netto vardeférandring vid omvardering av andra

finansiella tillgangar 200 54
Nedskrivningar av aktier och andelar - 14
Realisationsférluster vid forsaljningar av

aktier och andelar 6 7
Summa 9809 6926



Not 15 Ineffektivitet for sakringar som har
redovisats i resultatrdkningen

2008 2007
Ineffektivitet for sdkringar av verkligt varde* 158 -15
Ineffektivitet for kassaflédessdkringar 40 24
Summa 198 9
1) Ineffektivitet for sakringar av verkligt varde férdelas
enligt féljande:
Vinster(+)/férluster(-) pa sakringsinstrument 1840 777
Vinster(+)/férluster(-) pa sdkrade poster -1682 =792
Summa 158 -15
Not 16 Skatter
Resultat fore skatter uppgick till:

2008 2007
Sverige 9357 7784
Ovriga lander 14141 16149
Summa 23498 23933

Den svenska regeringen har i december 2008 beslutat om en sank-
ning av inkomstskatten fér bolag i Sverige fran 28,0% till 26,3% fran
1januari 2009. Baserat pa Vattenfallkoncernens balansrakning per 31
december 2008 har uppskjuten skattekostnad i resultatrédkningen for
ar 2008 reducerats med 749 MSEK.

2007 ars skattekostnad paverkades av en icke aterkommande positiv
skatteeffekt pa 3 800 MSEK till féljd av den tyska regeringens beslut att
sanka bolagsskatten med cirka 10 procentenheter. Detta férklarar den
ldga effektiva skattesatsen fér 2007.

Denredovisade skattekostnaden fordelas enligt foljande:

2008 2007
Aktuell skatt
Periodens aktuella skatter:
Sverige 2774 2122
Ovriga lander 4286 6676
Justering av aktuella skatter hanforlig
till tidigare perioder:
Sverige 185 -17
Ovriga lander -553 724
6692 9505
Uppskjuten skatt
Sverige -1497 17
Ovriga lander 540 -6275
-957 -6258
Summa skatter 5735 3247

Skillnaden mellan nominell svensk skattesats och effektiv skattesats
forklaras pa féljande satt:

Procent (%) 2008 2007
Svensk inkomstskattesats 28,0 28,0
Skillnad i skattesats i utldandsk verksamhet -0,3 57
Justering av skatt hanforlig till tidigare perioder -0,9 3,0
Andrade skattesatser -3,2 -16,6
Justering pa grund av d@ndrad skattebas - -2,2
Ejavdragsgilla kostnader och ej skattepliktiga

intdkter, netto 0,8 =35
Ovrigt - -0,8
Effektiv skattesats! 24,4 13,6
Skattesats, aktuell skatt? 28,5 39,7

1) Skattekostnad enligt koncernens resultatrakningiférhallande till resultatet
fore skatter.

2) Skattekostnad enligt koncernens resultatrakning exklusive uppskjuten skatt
i férhallande till resultatet fére skatter.

Koncernens Noter

Ackumulerade skattemdssiga underskottsavdrag férdelar sig enligt
foljande:

2008 2007
Sverige 24 5
Ovriga lander 6097 419
Summa 6121 424

Okningen av férlustavdrag under 2008 avser i huvudsak delstatsskatter
i Tyskland motsvarande ett skattevarde om cirka 13%.

Underskottsavdragen forfaller enligt foljande:

2008
2009 1
2010-2013 5
Ingen tidsbegransning 6115
Summa 6121

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 upphavda regler
angdende skatt pa utdelning, nu kan aterfas utan villkor om vidareut-
delning. Den frisléppta skattekrediten kommer att utbetalas under aren
2009-2017. Den langfristiga delen representeras i balansrakningen av
ett diskonterat varde.

Uppskjuten skattefordran respektive uppskjuten skatteskuld hanfér sig
till balansposter enligt féljande:

2008

Anl&ggningstillgangar 2018 9268
Omsattningstillgangar 721 842

Uppskjuten skattefordran 2007

Langfristiga skulder 6929 3949
Kortfristiga skulder 10068 2197
Underskottsavdrag 781 75
Kvittning av uppskjuten skatteskuld -19149 -7190
Summa 1368 841
Uppskjuten skatteskuld 2008 2007
Anl&ggningstillgangar 32794 27367
Kortfristiga fordringar 7326 782
Langfristiga skulder 3141 2735
Kortfristiga skulder 1995 10
Kvittning av uppskjuten skattefordran -19149 -7190
Summa 26107 23704
Uppskjuten skattefordran (forandringar under 2008)

Ingdende balans 841
Forvdarvade bolag 338
Periodens avsattningar/uppldsningar, netto 2156
Omrdkningsdifferenser 300
Kvittning av uppskjuten skatteskuld -2 267
Utgdende balans 1368
Uppskjuten skatteskuld (férandringar under 2008)

Ingdende balans 23704

Férvdarvade bolag 578

Periodens avsattningar/uppldsningar, netto 2099
Omrdkningsdifferenser 1993
Kvittning av uppskjuten skattefordran -2 267
Utgdende balans 26 107
Not 17 Minoritetsintressen

2008 2007
Minoritetens andel i resultat fore skatter 878 1018
Minoritetens andel i skatter -210 -101
Summa 668 917
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Not 18 Finansiella instrument - Intakts- och
kostnadsposter, vinster och forluster
Nettovinst(+)/nettoférlust(-) p&:

2008 2007
Finansiella tillgdngar och skulder varderade till
verkligt varde via resultatrakningen avseende
finansiella tillgangar och skulder som innehas
for handel -1694 2003
Finansiella tillgdngar som kan séljas 102 80
Lanefordringar och kundfordringar 2053 1495
Finansiella skulder varderade till upplupet
anskaffningsvarde -9216 -3437
Summa -8755 141

Rénteintakter uppgar till 533 MSEK (522) och réntekostnader uppgar
till 3741 MSEK (2 585) avseende finansiella tillgangar och skulder som
inte varderas till verkligt varde via resultatrakningen.

Not 19 Immateriella anldggningstillgdngar

Hyresratter,
Koncessioner och gruvratter och
Pagdende Aktiverade utgifter liknande rattigheter med liknande ratter med

utvecklingsprojekt for utveckling Goodwill begransad livslangd begransad livslangd Summa

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Anskaffningsvarden
Ingdende anskaffningsvarde 45 = 1494 1381 289 435 3244 2889 4901 4624 9973 9329
Forvarvade bolag - = - = 700 = 2068 131 - = 2768 131
Investeringar 65 45 122 71 - - 144 146 42 17 373 279
Aktiverade forskottsbetalningar - = - = - = 3 = 8 = 11 =
Forsaljningar/Utrangeringar -1 - - - - =il7e =27 -51 -2 = -30 -230
Omklassificeringar =22 = 60 = - o 491 35 -500 109 29 144
Salda bolag - - - - - - -5 -7 2 -37 -3 -44
Omrédkningsdifferens 14 = 163 42 -43 33 212 101 563 188 909 364
Utgaende ackumulerade
anskaffningsvarden 101 45 1839 1494 946 289 6130 3244 5014 4901 14030 9973

Ackumulerade
avskrivningar enligt plan?

Ingaende avskrivningar - - -1052 =795 - - -2216 -2010 -1624 -1352 -4892 -4157
Arets avskrivningar - = -190 -222 - = -205 -188 -199 -232 -594 -642
Forsaljningar/Utrangeringar - = - = - = 25 43 1 = 26 43
Omklassificeringar - = -6 = - = -90 3 98 -2 2 1
Sélda bolag - = - = - = - 2 2 23 2 25
Omréakningsdifferens - = -148 =55 - = -215 -66 -235 -61 -598 -162
Utgdende ackumulerade

avskrivningar - - -1396 -1052 - - -2701 -2216 -1957 -1624 -6054 -4892
Nedskrivningar

Ingdende nedskrivningar - = -193 -193 - -176 -19 -19 -525 -524 =737 -912
Forsaljningar/Utrangeringar - = - = - 179 - = - = - 179
Omklassificeringar - - -2 - - - 2 1 - - - 1
Omréakningsdifferens - = - = - =3 -3 =il -3 =il -6 =3
Utgdende nedskrivningar - = -195 -193 - = -20 -19 -528 =525 743 =737
Utgaende planenligt

restvdrde 101 45 248 249 946 289 3409 1009 2529 2752 7233 4344
Forskott till leverantdrer 24 2
Summa 7257 4346

1) Beddmda nyttjandeperioder &r fér Aktiverade utgifter for utveckling 3-4 ar,
for Koncessioner etc 3-30 ar samt fér Hyresratter, gruvratter etc 3-50 ar.

Avtalsenliga dtaganden om férvarv avimmateriella anldggningstillgdngar uppgar per 31december 2008 till 5 MSEK (7).
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Not 20 Materiella anldggningstillgdngar

Maskiner och andra Inventarier, verktyg Pagdende

Byggnader och mark! tekniska anldggningar ochinstallationer nyanldggningar? Summa

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Anskaffningsvarden
Ingdende anskaffningsvarde? 72783 69343 382843 361368 9682 9047 17901 11367 483209 451125
Forvarvade bolag 3 106 144 7 1 = 996 = 1144 113
Investeringar* 238 371 3454 2596 587 745 19037 14 859 23316 18571
Aktiverade férskottsbetalningar 2 - 267 - 4 - 1150 - 1423 -
Aktiverade/Aterférda framtida
utgifter fér aterstéllande etc 362 254 8160 2821 - = - = 8522 3075
Omféring fran pagdende
nyanldggningar 673 870 9448 7677 173 95 -10294 -8642 - =
Forsaljningar/Utrangeringar -304 -475 -2 955 -3825 -430 -610 -60 -36 -3749 -4946
Andra omklassificeringar -267 149 1139 -454 -884 88 -107 95 -119 -122
Saldabolag - =73 - -611 -2 =27 - -14 -2 =725
Omrdkningsdifferenser 6448 2238 40891 13264 1038 344 1801 272 50178 16118
Utgdende ackumulerade
anskaffningsvarden 79938 72783 443391 382843 10 169 9682 30424 17901 563922 483209
Ackumulerade
avskrivningar enligt plan®
Ingaende avskrivningar -33799 -31228 -224256 -208069 7548 -7288 - - -265603 -246585
Férvarvade bolag -1 -11 -38 -2 - = - = -39 =ilg
Arets avskrivningar -1712 -1755 -12816 -12446 -507 -574 - - -15035 -14775
Forsaljningar/Utrangeringar 207 232 2558 3559 414 586 - = 3179 4377
Andra omklassificeringar 48 8 -342 266 374 -19 - = 80 255
Salda bolag - 24 - 169 1 14 - = 1 207
Omrakningsdifferenser -3157 -1069 -25092 -7733 -857 -267 - - -29106 -9069
Utgdende ackumulerade
avskrivningar -38414 -33799 -259986 -224256 -8123 -7548 - - -306523 -265603
Nedskrivningar
Ingdende nedskrivningar -1047 -986 -4908 -3013 -69 -60 -8 -8 -6032 -4 067
Arets nedskrivningar -32 -49 -387 -1795 - =5 - =il -419 -1850
Arets &terférda nedskrivningar - = - 15 - = - = - 15
Forsaljningar/Utrangeringar 13 39 18 31 - -1 - -1 31 68
Andra omklassificeringar 1 =3 - = 9 = 1 = 11 =3
Salda bolag - 3 - 17 - - - 2 - 22
Omrakningsdifferenser -153 =5l =741 -163 -7 =3 - = -901 -217
Utgdende nedskrivningar -1218 -1047 -6018 -4908 -67 -69 -7 =3 -7310 -6032

Utgaende planenligt restvdrde 40306 37937 177387 153679 1979 2065 30417 17893 250089 211574

Forskott till leverantdrer 5988 2634
Summa 256077 214208
1) lanskaffningsvdrden fér byggnader och mark ingar anskaffningsvérde for Taxeringsvarden (avser svenska fastigheter)
mark och fallrdtter uppgaende till 15 305 MSEK (14167), vilka inte &r féremal for 2008 2007
krivning.
ERRLATAIG Byggnader 63119 63118
2) Under aret har rénta under byggnadstid aktiverats med 155 MSEK (109). Mark 25412 25476

Genomsnittlig rénta fér ar 2008 &r 4,9%.

3) Erhallna statliga bidrag, ingdende balans, uppgar till 4 586 MSEK (4 294).
Ackumulerade aktiverade réntor ingar i anskaffningsvardet fér byggnader med
912 MSEK (757).

4) Under aret erhalina statliga bidrag uppgar till 1996 MSEK (266). A L R . e o
vtalsenliga ataganden om férvarv mm av materiella tillgangar uppgar

5) Bedémda nyttjandeperioder &r fér Vattenkraftanldggningar 5-40 ar, fér per 31december 2008 till 25 433 MSEK (20 338).

Varmekraftanldggningar 5-50 ar, for Vindkraftanldggningar 20-35 ar, for

Eldistribution och transmissionsledningar 5-35 ar, fér Gruvverksamhet 5-20

ar, for Kontorsutrustning 5-10 ar samt for Kontors- och lagerfastigheter samt

verkstader 25-50 ar.

Andrad avskrivningsmetod fér de tyska kdrnkraftverken, det vill séga pro-
duktionsberoende metod istallet for linjar metod, har fér 2008 inneburit en
|&gre avskrivning pd 361 MSEK.

Summa 88531 88594

Taxeringsvarden dsétts inte ledningar och transformatorstationer.
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Not 21 Forvaltningsfastigheter

2008 2007
Anskaffningsvarden
Ingdende anskaffningsvérde 2181 2225
Investeringar 3 1
Forsaljningar/Utrangeringar -266 -144
Omklassificeringar -2 =il
Omrakningsdifferenser 302 100
Utgaende ackumulerade anskaffningsvérden 2218 2181
Ackumulerade avskrivningar enligt plan?
Ingdende avskrivningar -552 -549
Arets avskrivningar -13 -15
Forsaljningar/Utrangeringar 41 38
Omklassificeringar - =il
Omrakningsdifferenser -82 -25
Utgdende ackumulerade avskrivningar -606 -552
Nedskrivningar
Ingdende nedskrivningar =723 =740
Arets nedskrivningar -4 =
Arets dterférda nedskrivningar - 29
Forsaljningar/Utrangeringar 34 18
Omklassificeringar 1 3
Omrakningsdifferenser -108 -33
Utgdende ackumulerade nedskrivningar -800 =723
Utgdende planenligt restvérde 812 906
Uppskattat marknadsvérde 1013 1139

1) Bedémda nyttjandeperioder foér férvaltningsfastigheter &r 25-50 ar.

Férvaltningsfastigheter omfattar 129 (143) fastigheter beldagnai Berlin,
Hamburg ochidstra Tyskland. Det uppskattade marknadsvardet har
definierats som det belopp till vilket ndémnda fastigheter skulle kunna
dverlatas mellan kunniga parter som &r oberoende av varandra och som
har ettintresse av att transaktionen genomfors. Marknadsvarderingen
har till stérsta delen gjorts av Vattenfalls egna varderingsman.

Hyresintakter fran externa kunder uppgick till 106 MSEK (112). Direkta
kostnader fér namnda fastigheter uppgick till 224 MSEK (251) av vilka
74 MSEK (97) ar relaterade till fastigheter vilka inte genererat hyres-
intakter.

Avtalsenliga forpliktelser att képa, uppfora eller exploatera en foér-
valtningsfastighet eller att utféra reparationer, underhall eller férbatt-
ringar uppgar per 31december 2008 till 11 MSEK (10).

Not 22 Aktier och andelar dgda av moderbolaget Vattenfall AB samt av andra koncernféretag
Aktier och andelar d4gda av moderbolaget Vattenfall AB

Organisations- Antal aktier Andeli % Bokfort varde

nummer Sate 2008 2008 2008
Norden
Bergeforsens Kraft AB 556044-8887 Sundsvall 3240 60 3
Boda Kraft AB 556731-7242 Stockholm 1000 100 0
Boda Kraft 2 AB 556744-4194 Stockholm 1000 100 0
Boda Kraft 3 AB 556744-4202 Stockholm 1000 100 0
Boda Kraft 4 AB 556744-6496 Stockholm 1000 100 0
Energibolaget Botkyrka-Salem Forsaljn. AB 556014-7406 Tumba 23988 100 35
Forsastréms 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
Haparanda Varmeverk AB 556241-9209 Haparanda 200 50 1
Kraftgarden AB 556532-5551 Bispgarden 74327 74 1
Produktionsbalans PBA AB 556425-8134 Stockholm 4800 100 5
Ringhals AB 556558-7036 Varberg 248572 70 379
Svensk Karnbranslehantering AB! 556175-2014 Stockholm 360 36 0
Saffle Arjang Energi AB 556499-8689 Saffle 8000 100 12
Vattenfall Nuclear Fuel AB 556440-2609 Stockholm 100 100 96
Vattenfall A/S 21311332 Koépenhamn 10040000 100 11195
Vattenfall Business Services Nordic AB 556439-0614 Stockholm 100 100 10
Vattenfall Elanldggningar AB 556257-5661 Sundsvall 1000 100 1
Vattenfall Eldistribution AB 556417-0800 Stockholm 8000 100 11
Vattenfall Fastigheter AB 556438-5952 Sundsvall 100 100 120
Vattenfall Inlandskraft AB 556528-2562 Jokkmokk 3000 100 4
Vattenfall Kalix Fjarrvarme AB 556012-9958 Kalix 1880 94 0
Vattenfall Kundservice AB 556529-7065 Stockholm 100000 100 0
Vattenfall Nederland B.V. Hoofdorp 200 100 0
Vattenfall Oy 1071366-1 Helsingfors 10000 100 1483
Vattenfall Poland AB 556467-0643 Uppsala 1000 100 0
Vattenfall Power Consultant AB 556383-5619 Stockholm 12500 100 15
Vattenfall Power Management AB 556573-5940 Stockholm 6570 100 12
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Organisations- Antal aktier Andel i % Bokfort varde
nummer Sate 2008 2008 2008
Vattenfall Research & Development AB 556390-5891 Alvkarleby 14000 100 17
Vattenfall Service Nord AB 556242-0959 Luled 10000 100 1
Vattenfall Service Syd AB 556417-0859 Trollhattan 16 000 100 18
Vattenfall Trading Services A/S 3181181 Képenhamn 500 100 49
Vattenfall Treasury AB (publ) 556439-0606 Stockholm 500 100 6
Vattenfall Tuggen AB 556504-2826 Stockholm 9317 93 1
Vattenfall Vindkraft AB 556731-0866 Stockholm 1000 100 0
Vattenfall Vatter EI AB 556528-3180 Motala 100 100 291
Vasterbergslagens Kraft AB 556194-9784 Ludvika 89726 58 19
Vdasterbergslagens Energi AB 556565-6856 Ludvika 14 674 51 15
Overtorned Varmeverk AB 556241-9191 Overtornea 200 50 2
Overkalix Varmeverk AB 556241-9183 Overkalix 100 50 0
3C - Combat Climate Change AB 556765-0444 Stockholm 100 100 0
Tyskland
Vattenfall (Deutschland) GmbH (HRB) 62659 Hamburg 2 100 64066
Polen
Vattenfall Heat Poland S.A. 0000025667 Warszawa 18381556 75 3240
GZES.A. 0000013196 Gliwice 936 203 75 5271
Vattenfall Poland Sp.z.0.0 0000270893 Warszawa 10000 100 5
Vattenfall Trading Services Sp.z.0.0 0000233066 Warszawa 80000 100 9
Ovriga lander
Vattenfall Reinsurance S.A. (B) 49528 Luxemburg 13000 100 13
Eclipse Energy UK Plc 0546926 Grantham, Lincolnshire 2733432 96 592
StuRe S.A. R.C.S-B-31 876 Luxemburg 1200 100 85
Summa 87542
1) Koncernbolag dger ytterligare 20% via Forsmarks Kraftgrupp AB.
Storre aktieinnehav &gda av andra koncernféretag an moderbolaget Vattenfall AB
Vid berdkning av dgarandel har hansyn tagits till minoritetsdgande i respektive dgarbolag.
Andeli % Andeli %
Sate 2008 Sate 2008
Norden Polen
Barsebdck Kraft AB, Sverige Malmo 70 Nieruchomosci EWSA Warszawa 75
Pamilo Oy, Finland Uimaharju 100 Vattenfall Distribution Poland S.A. Gliwice 75
Vattenfall Indalsalven AB, Sverige Bispgarden 74 Vattenfall Wolin-North Sp.z.0.0 Szczecin 75
Vattenfall Sahkdntuotanto Oy, Finland Helsingfors 100 Vattenfall Business Services Poland Sp.z.0.0 Gliwice 75
Vattenfall Verkko Oy, Finland Helsingfors 100
Vattenfall Vindkraft Lillgrund AB, Sverige Malmo 100 Storbritannien
Vattenfall Vindkraft Kriegers Flak AB, Sverige Stockholm 100 Vattenfall Wind Power Ltd Hexham 100
Vattenfall Vindkraft A/S, Danmark Esbjerg 100 Kentish Flats Ltd London 100
Thanet Offshore Wind Ltd London 100
Tyskland
Dan Tysk Kabel GmbH Hamburg 100
Fernheizwerk Markisches Viertel GmbH Berlin 100
Fernheizwerk Neukdlin AG Berlin 80
Kernkraftwerk Brunsbittel GmbH & Co. oHG Hamburg 67
Kraftwerke Schwarze Pumpe GmbH Spremberg 100
Millverwertung Borsigstrasse GmbH Hamburg 85
MVR Millverwertung Rugenberger Damm
GmbH & Co. KG Hamburg 55
Vattenfall Europe AG Berlin 100
Vattenfall Europe Berlin AG & Co. KG Berlin 100
Vattenfall Europe Distribution Berlin GmbH Berlin 100
Vattenfall Europe Distribution Hamburg GmbH Hamburg 100
Vattenfall Europe Generation AG & Co. KG Cottbus 100
Vattenfall Europe Hamburg AG Hamburg 100
Vattenfall Europe Mining AG Cottbus 100
Vattenfall Europe Nuclear Energy GmbH Hamburg 100
Vattenfall Europe Sales GmbH Hamburg 100
Vattenfall Europe Transmission GmbH Berlin 100
Vattenfall Europe New Energy GmbH Hamburg 100
Vattenfall Trading Services GmbH Hamburg 100
WEMAG AG Schwerin 80
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Not 23 Andelariintresseféretag

2008 2007
Ingdende balans 13369 12126
Nyemission och aktiedgartillskott 193 -10
Omklassificeringar fran andra aktier och andelar 14 570
Resultatandelar och utdelningar 358 130
Omrakningsdifferenser 1991 553
Utgdende balans 15925 13369

Aktier och andelariintresseféretag dgda av moderbolaget Vattenfall AB eller av andra koncernféretag.
Bokfort varde Bokfort varde
Organisations- Antal aktier Andel i % Koncernen Moderbolaget
nummer Sate 2008 2008 2008 2008

Intresseforetag dgda av moderbolaget Vattenfall AB

Norden

Gulsele AB, Sverige 556001-1800 Sollefted 84000 35 349 333
Lulea Energi AB, Sverige 556139-8255 Lulea 54000 30 247 3
PiteEnergi AB, Sverige 556330-9227 Pited 70000 50 158 7
Plusenergi AB, Sverige 556572-4696 Goteborg 50000 50 206 170
Preem Gas AB, Sverige 556037-2970 Stockholm 750 30 13 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 50 685 =
Taggen Vindpark AB, Sverige 556739-6287 Sdélvesborg 500 50 0 -
Tyskland
DOTI Deutsche Offshore Testfeld und
Infrastruktur GmbH & Co. KG A 200395 Oldenburg 26 301 =
ENSO Energie Sachsen Ost AG HRB 965 Dresden 436926 21 1370 =
GASAG Berliner Gaswerke AG HRB 44343 Berlin 8100000 32 4027 =
Kernkraftwerk Krimmel GmbH & Co. oHG HRB 15033 Hamburg 50 4920 =
Kernkraftwerk Stade GmbH & Co. oHG HRB 12163 Hamburg 33 913 -
Kernkraftwerk Brokdorf GmbH & Co. oHG HRB 17623 Hamburg 20 2133 =
EHA Energie Handels Gesellschaft mbH & Co.KG =~ HRA 92729 Hamburg 50 95 =
Stadtische Werke AG HRB 2150 Kassel 121148 25 493 =
Summa 15925 520

Koncernmaéssiga vdrden avseende av Vattenfall &gd andel av intékter, resultat, tillgdngar och skulder i intressebolag:

Intakter Resultat Tillgangar Skulder
2008 2008 2008-12-31 2008-12-31
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 2551 47 1781 1106
Intresseforetag dgda av andra koncernbolag &n moderbolaget Vattenfall AB
GASAG Berliner Gaswerke AG 3593 268 8262 5838
Kernkraftwerk Krimmel GmbH & Co. oHG, Kernkraftwerk Stade GmbH & Co. oHG
och Kernkraftwerk Brokdorf GmbH & Co. oHG 1849 818 22342 13878
Ovriga féretag 4752 294 5202 2420
Summa 12745 1427 37587 23242
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Not 24 Andra aktier och andelar Not 25 Andelariden svenska

2005 Kéarnavfallsfonden
Ingdende balans 694 1254 2008 2007
Investeringar 4603 6 Ing&ende balans 24143 23321
Nyemission och aktiedgartillskott 32 11 Inbetalningar 421 693
Férsaljningar -4 ~27  Utbetalningar -766  -T14
Omklassificeringar till andelar i intresseforetag -14 -576  Avkastning 1452 843
Nedskrivningar 5 -14 2
Omréakningsdifferenser 123 40 Utgaende balans 25 250 QR
Utgdende balans 5439 694 Enligt svensk lag (1984:3) om karnteknisk verksamhet har den som
har tillstand att i Sverige inneha eller driva en kédrnteknisk anldggning
Bokfort Bokfort skyldighet att pd ett sidkert s&tt riva anldggningen, ta hand om anvént
virde virde bransle och annat radioaktivt avfall samt att bedriva nédvandig forsk-
Andeli % Koncernen  Moderbolaget ning och utveckling. Tillstandsinnehavaren ska ocksa svara for finansie-
2008 2008 2008 ringen av omhéndertagandet etc.
Aktier och andelar &gda av Finansieringen av framtida utgifter fér anvant karnbrénsle med mera
moderbolaget Vattenfall AB sdkras fér ndrvarande genom lag (1992:1537). Fran och med 1januari
Jamtkraft AB, Sverige 20! 23 23 2008 ersattes dennalag med lagen (2006:647) med samma syfte. Re-
ENEAS.A., Polen 19 4602 4602 aktorinnehavaren ska davenifortsattningen betala en produktionsbase-
Ovriga féretag 7 7  radavgift. Avgiften betalas till Kdrnavfallsfondens styrelse som férval-
tar inbetalda medel. Reaktordgaren far ersattning ur Karnavfallsfonden
Aktier och andelar &gda av andra for sina utgifter i takt med att skyldigheterna enligt lag (1984:3) fullgors.
koncernbolag &n moderbolaget Enligt uppgorelser mellan svenska staten, Vattenfall AB och E.ON Sveri-
Vattenfall AB ge AB ska fondmedel for Ringhals AB hanteras genom Vattenfall AB och
Tyskland medlen fér Barseback Kraft AB genom E.ON Karnkraft Sverige AB.
BEU Berliner Energie Marknadsvérdet pa Vattenfallkoncernens andelar i Kdrnavfallsfonden
Umweltsfonds GbR 50 41 - den 31december 2008 var 26 643 MSEK (24 667).
EHA Energie Handels Som framgar av koncernens Not 37 uppgar avséattningarna fér fram-
Gesellschaft mbH & Co. KG 50 0 - tida utgifter for aterstélining etc fér den svenska karnkraftsverksam-
European Energy Exchange 1 12 - heten till 27 697 MSEK (21869).
Sulfurcell Solartechnik GmbH 7 11 - Eventualférpliktelser (ansvarsforbindelser) hanférbara till den
GNS Gesellschaft fur svenska Karnavfallsfonden beskrivs i koncernens Not 45.
Nuklear-Service GmbH 1 27 =
Stadtwerke Eilenburg GmbH 49 61 -
Stadtwerke Parchim GmbH 15 3E - Not 26 Andra langfristiga fordringar
Stadtwerke Rostock AG 13 440 - Fordringar hos Andra
Stadtwerke Wittenberge GmbH 23 30 - intresseforetag fordringar
Ovriga féretag 54 - 2008 2007 2008 2007
. Ingdende balans 392 468 4736 5152
Ovriga ldnder/féretag Nytillkomna fordringar 11 - 163 1855
Asikkalan Voima Oy, Finland 50 34 = Erhalina betalningar -30 -32 -1019 -1055
ELINI, Nederldnderna 132 29 = Nedskrivningar - -46  -143 -1106
Ovriga foretag 35 = Salda bolag - - - -88
Summa 5439 4632 Omklassificeringar -1 = 27 -52
1) Rostandelen &r16%. Omradkningsdifferenser 5 2 226 30
2) Réstandelen &r 7%. Utgdende balans 377 392 3990 4736
Specifikation av fordringar:
2008 2007 2008 2007
Langfristiga réanteb&rande
fordringar 73 59 1312 2426
Langfristigaicke rénte-
badrande fordringar 304 333 2678 2310
Summa 377 392 3990 4736
Not 27 Varulager
2008 2007
Karnbransle 4484 4249
Material och reservdelar 3023 2391
Fossila branslen 4198 2214
Ovrigt 875 683
Summa 12580 9)5817,

Varorilager som redovisats som en kostnad under ar 2008 uppgar till
24377 MSEK (17 811). Nedskrivning av varulager uppgar till 948 MSEK (29).
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Not 28 Immateriella omsé&ttningstillgdngar

Tillgangarna avser utsldppsratter samt certifikat. Se koncernens not 2, Redovisningsprinciper.

Utslappsratter Certifikat Summa
2008 2007 2008 2007 2008 2007
Ingaende balans 8 746 741 - 749 746
Inkép 5358 91 1467 166 6825 257
Erhalina utan vederlag - = 483 8 483 8
Salda -3250 -448 -1260 = -4510 -448
Inldsta -1 =347 -312 = -313 -347
Utrangeringar -8 = -11 = -19 =
Omklassificering fran lager - = - 546 - 546
Nedskrivningar -156 -50 - - -156 -50
Omrakningsdifferenser 231 16 -5 21 226 37
Utgdende balans 2182 8 1103 741 3285 749
Not 29 Kundfordringar och andra fordringar
2008 2007
Kundfordringar 26129 20935
Fordringar hos intresseforetag 941 365
Ovriga fordringar 7223 6820
Summa 34293 28120
Aldersanalys
Kredittiden uppgar normalt till mellan 10 och 30 dagar.
2008 2007
Fordringar Nedskrivna Fordringar Fordringar Nedskrivna Fordringar
brutto fordringar netto brutto fordringar netto
Kundfordringar
Ejforfallna 23803 5 23798 18836 19 18817
Forfallna 1-30 dagar 1040 3 1037 1118 5 1113
Forfallna 31-90 dagar 367 3 364 363 11 352
Forfallna > 90 dagar 2085 1155 930 1783 1130 653
Summa 27295 1166 26129 22100 1165 20935
Fordringar hos intresseforetag
Ejforfallna 736 - 736 352 = 352
Forfallna 1-30 dagar 48 - 48 9 = 9
Forfallna 31-90 dagar 157 - 157 = = =
Forfallna > 90 dagar - - - 4 - 4
Summa 941 - 941 365 = 365
Ovriga fordringar
Ej forfallna 6826 6824 6645 16 6629
Forfallna 1-30 dagar 345 - 345 49 = 49
Forfallna 31-90 dagar 19 1 18 97 - 97
Forfallna > 90 dagar 109 73 36 108 63 45
Summa 7299 76 7223 6899 79 6820
Nedskrivna fordringar enligt ovan:
2008 2007
Ingdende balans 1244 1350
Nya bolag 64 52
Avsattning for nedskrivningar 63 231
Bortskrivningar -185 -263
Reverserade nedskrivningar =27 -65
Omklassificeringar 2 =il
Omrakningsdifferenser 81 -60
Utgaende balans 1242 1244
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Not 30 Foérutbetalda kostnader
och upplupna intdkter

2008 2007
Férutbetalda forsakringskostnader 34 14
Forutbetalda kostnader, 6vrigt 812 440
Foérutbetalda kostnader och upplupna intdkter, el 2644 2270
Upplupna intdkter, dvrigt 2170 2110
Summa 5660 4834
Not 31 Kortfristiga placeringar

2008 2007
Rantebdrande placeringar 18606 11257
Aktier 726 839
Summa 19332 12096

Not 32 Kassa, bank och liknande tillgdngar

Koncernens Noter

Not 33 Hybridkapital (Capital Securities)

Vattenfall emitterade ijuni 2005 Hybridkapital (Capital Securities)
vilket redovisas som réntebarande Idngfristig skuld. Dessa Capital
Securities I6per med evig |16ptid och ar efterstallda Vattenfalls évriga
laneinstrument. Nagon aterbetalningsskyldighet féreligger ej men
avsikten &r att [anet ska aterbetalas. Réntan &r fast fér den forsta tio-
arsperioden och dérefter rérlig. Réntebetalning &r villkorad av bland
annat Vattenfalls méjlighet att Idmna utdelning till aktiedgare samt att
utfallet av nyckeltalet "Gransvarde for kassaflédesrantetdackningsgrad”
(Interest Coverage Trigger Ratio) ska uppga till minst 2,5.

2008 2007

Ingdende balans 9341 8911
Periodisering av underkurs 27 18
Omrdkningsdifferenser 1443 412

Utgdende balans 10811 9341

Nyckeltalet "Gransvarde fér kassaflédesrdntetackningsgrad” (Interest
Coverage Trigger Ratio) berdknas enligt féljande:

2008 2007 2008 2007
Kassa och bank 6705 3995 Internt tillférda medel 30735 34049
Likvida placeringar 14199 6568 Betaldranta 3846 2902
Summa 20904 10563 Internt tillférda medel plus betald rénta (a) 34581 36951
Rantekostnader (b) 4151 3325
Gransvérde for kassaflodesrantetdckningsgrad (a/b) 8,33 11,11

Not 34 Andrarantebarande skulder

Langfristig del Kortfristig del Summa

2008 2007 2008 2007 2008 2007
Obligationslan 53660 30722 8593 2154 62253 32876
Skulder till kreditinstitut 5683 5373 1729 1506 7412 6879
Skulder till minoritetsagare 6310 5446 373 345 6683 5791
Skulder till intresseféretag 142 = 16 752 11105 16 894 11105
Ovriga skulder 1227 1102 2067 95 3294 1197
Summa 67022 42 643 29514 15205 96 536 57 848

Av ovanstdende skulder férfaller féljande belopp till betalning efter mer &n fem ar: Obligationslan 26 652 MSEK (14 810).
Skulder till kreditinstitut 1398 MSEK (1777), Skulder till minoritetsdgare 6 160 MSEK (5 296) samt Ovriga skulder 132 MSEK (150).

Not 35 Finansiellarisker

Finansiella risker

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.

Koncernens 1an, placeringar och valutahandel hanteras till 6ver-
vdgande del genom Vattenfall Treasury AB och till mindre del hos
Vattenfall Europe AG. Avtalen som reglerar koncernens lan innehaller
standardklausuler om till exempel bolagens status, befogenhet, juridisk
giltighet, pari-passu-rankning etc. Avtalen rérande Vattenfalls publika
upplaning innehaller dven "negative pledge-klausuler”, som innebér att
koncernen generellt inte har ratt att pantsatta egendom till sakerhet
for finansiella dtaganden. Darutéver har Vattenfall som policy att und-
vika sd kallade "MAC-klausuler”. Koncernens likviditet centraliseras via
sd kallade koncernkontosystem. Positionstagning i spekulativt syfte
skeribegransad omfattning inom faststallda risklimiter.

Likviditetsrisk

Likviditetsrisken minimeras genom en jamn férfallostruktur och en lang
genomsnittlig terstaende 16ptid pa laneportféljen. Forfallostrukturen
pa Vattenfalls 1an framgar av diagrammet. Den genomsnittliga atersta-
ende I6ptiden uppgick per den 31december 2008 till 6,5 ar (6,5) exkl
Hybridkapital (Capital Securities) samt I&n fran minoritetsdgare och
intresseféretag. Malet &r att den ska 6verstiga 5 ar. Inklusive Capital Se-
curities uppgar den genomsnittliga aterstaende I&ptiden till 6,5 ar (6,7).

For att sékerstalla kapitaltillganglighet och flexibilitet har koncernen flera
typer av laneprogram. Fér narvarande finns tva certifikatprogram och tva
MTN-program (medium term note). Darutdver forfogar Vattenfall dver be-
kraftade kreditfaciliteter motsvarande cirka 15,4 miljarder SEK (9,6).

Forfallostrukturilaneportféljen'
MSEK
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W 2008-12-31 Bekraftade kreditfaciliteter (outnyttjade)
Hybridkapital (Capital Securities)

1) Exkl 1&n fr@n minoritetsdgare och intresseféretag.
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Forts&attning Not 35

Koncernens mal fér den kortfristiga kapitaltillgdngligheten &r att medel
motsvarande ldgst 10% av koncernens omsattning, och minst motsva-
rande kommande 90 dagars laneférfall, ska finnas tillgéngligt i form av
likvida medel eller bekraftade kreditfaciliteter. Vattenfalls kreditbetyg
fér 1ang- respektive kortfristig upplaning &r A-/A-2 fran Standard &
Poor's samt A2/P-1fran Moody's. Vattenfalls mal &r att ur kreditvarde-
ringssynpunkt behalla en rating pa Single A-niva.

Laneprogram och kreditfaciliteter

Rantekanslighet, exkl Capital Securities samt
Ian fran minoritetsdgare och intresseféretag

MSEK
500

- /

-250

-500

Bokférd
Utnyttjad extern
Rambelopp Valuta Forfall  andel, % skuld
Laneprogram
Foretagscertifikat 15000 SEK = =
Euro Commercial Paper® 2000 USD 48 -
Medium Term Note 10000 SEK = =
Euro Medium Term Note 6000 EUR 92 62253
Bekraftade kreditfaciliteter
Revolving Credit Facility? 1000 EUR 2013 = =
364 Days Credit Facility? 400 EUR 2009 = =
Checkrakningskrediter 100 SEK = =
Ovriga kreditfaciliteter
Checkrakningskrediter och
ovriga kreditlinor 13513 SEK = =
Summa 62253
1) Utnyttjas for koncerninterna syften (centralisering av
likviditet fran Vattenfall Polen).
2) 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 850 5,750 2013
Euro Medium Term Note EUR 500 5,000 2018
Euro Medium Term Note EUR 650 6,750 2019
Euro Medium Term Note EUR 500 5,375 2024
Réanterisk

Rénterisker i koncernens laneportfdlj mats med duration, vilken vid ars-
skiftet uppgick till 2,4 ar (2,6) exkl Capital Securities samt 1an fr&n mino-
ritetsdgare och intresseféretag. Durationen tillats variera tolv manader
dver och under en normtid pa 2,5 ar. Inklusive Capital Securities uppgar
durationen till 2,9 ar (3,3). For att justera durationen i uppldningen an-
vands bland annat ranteswappar, ranteterminer och optioner.

Aterstéende réntebindningstid for Idneportfdljen
Exkl Capital Securities samt [an fran minoritetsdgare och intressefére-
tag. Nominellt belopp.

SEK EUR Ovriga Summa
<3 man -2456 12633 14 10191
3 man-1ar 9076 14221 841 24138
1ar-5ar 13000 9414 743 23157
>5ar 3421 5783 - 9204
Summa 23041 42051 1598 66690
Genomsnittlig
finansieringsranta, % 6,4 5,6 4.7 5,8

Aterstdende rantebindningstid for Ianeportféljen
Exkl Capital Securities samt 1an fran minoritetségare och intressefére-
tag. Nominellt belopp.

Skuld Derivat Summa
<3 man 6077 4114 10191
3 man-1ar 11922 12216 24138
1ar-5ar 26735 -3578 23157
>5ar 25095 -15891 9204
Summa 69829 -3139 66690
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Rantefoérandring, procentenheter
2007-12-31 =2008-12-31
Diagrammet visar hur rénteféréandringar paverkar koncernens réntekostnader
under en12-manadersperiod givet koncernens réntebindningsstruktur.

Valutarisk

Valutarisk avser risken fér negativ paverkan pa koncernens resultat- och
balansrakning till foljd av férandrade valutakurser. Vattenfall exponeras
for valutarisker genom valutakursforandringar av framtida betalnings-
floden - sd kallad transaktionsexponering — samt i omvérderingen av
nettotillgdngar i utldndska dotterbolag, sa kallad omrékningsexpone-
ring (eller balansexponering).

Koncernens mal vid hanteringen av valutarisker &r att minimera
valutakurseffekterna med hdnsyn tagen till sdkringskostnader och
skatteaspekter. Valutaexponeringen i upplaningen elimineras med hjalp
avréntevalutaswappar, i syfte att undvika resultatpaverkande valuta-
kursdifferenser.

Laneportféljen uppdelad per valuta
Inkl 1an fran minoritetsdgare och intresseféretag men exkl Capital Secu-
rities. Nominellt belopp.

Ursprunglig valuta Skuld Derivat Summa
CHF 1469 -1469 -
DKK 1477 = 1477
EUR 70200 -11220 58980
GBP 107 = 107
JPY 4524 -4524 =
NOK 386 -386 -
PLN 14 = 14
SEK 15229 14460 29689
Summa 93406 -3139 90267

Koncernen har en begransad transaktionsexponering da stérre delen
av produktion, distribution och férséljning av energi sker pa respektive
bolags lokala marknad. | den nordiska verksamheten uppstar merparten
av transaktionsexponeringen i EUR vid prissékring av el pa framforallt
Nord Pool. Valutaexponeringen sakras med hjalp av valutaterminskon-
trakt. | den tyska verksamheten uppstar transaktionsexponering framst
i USD i samband med bransleinkdp. Aven har hanteras valutarisken med
hjalp av valutaterminer.

Koncernens rérelseintdkter/-kostnader fordelade per valutai %

Valuta Intdkter Kostnader
EUR 64 69
SEK 25 18
PLN 7 7
DKK 3 4
Ovriga 1 2
Summa 100 100



Vardena dr 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 nar den dverstiger motvarde 10 MSEK. Valutasak-
ringen sker genom Vattenfall Treasury AB, dar valutariskerna hanteras
inom en faststalld risklimit fér rantor och valutor.

Betraffande omrakningsexponering skulle en forandring av valuta-
kurserna med 5% paverka koncernens egna kapital med cirka 3 320
MSEK (3190). Redovisningen av omrakningsexponeringen beskrivs i
koncernens Not 2, Redovisningsprinciper under rubrikerna Derivatin-
strument respektive Sakringsredovisning.

Omrakningsexponering

Netto-

Sakring exponering

Valuta Eget kapital efter skatt efter skatt

EUR 96 399 50769 45630

PLN 14517 2830 11687

DKK 14145 6490 7655

Ovriga 1574 215 1359

Summa 126 635 60304 66 331
Kreditrisk

Koncernen exponeras for kreditrisker i samband med elhandel, place-
ringar och derivatavtal. Koncernens policy ar atti forsta hand anvénda
likvida medel fér att terbetala lan. Resterande likviditet placeras dels
kortfristigt for att hantera de dagliga variationernai koncernens likvid-
fléden och dels langfristigt. Koncernens langfristiga placeringsportfélj
avser att sédkerstélla legala krav pa kapitaltillgdnglighet vid kdrnkrafts-
drifti Tyskland. Placeringar skerienlighet med faststallt placerings-
reglemente i motparter med I3g kreditrisk. Andelen aktier far maximalt
uppga till 30% av tillgangarna i den langfristiga placeringsportféljen.
Per den 31december 2008 uppgick andelen aktier till 14% (20). Place-
ringarnas genomsnittliga rantesats var 4,0% (4,1) och den genomsnitt-
liga durationen 3,8 ar (3,8).

Kreditriskerna hanteras inom ramen for faststallda limiter baserade
pa extern kreditvardering eller intern kreditbedémning. Limiterna sé&tts
per motpart som utvdrderas kontinuerligt. Exponeringar foljs upp mot
kreditlimiter pa daglig basis.

Innan langfristiga avtal ingas krévs ramavtal som exempelvis ISDA,
FEMA och EFET. | Norden avrdknas huvuddelen av de finansiella elkon-
trakten mot Nord Pool och stdrre delen av kreditrisken uppstar saledes
mot marknadsplatsen. | Tyskland sker pa motsvarande s&tt prissakring
mot EEX, &ven om OTC-handel mellan bilaterala motparter ocksa &r
vanligt.

Kreditrisker

Typ avinstrument Exponering
Elderivat positiva marknadsvarden 8170
Elderivat settlementrisker 6029
Rante- och valutaderivat, positiva marknadsvarden 3477
Rantebdrande placeringar inkl storre banktillgodohavanden 26 455
Aktier 619
Summa 44750

Total exponeringielderivat med hansyn tagen till nettning enligt avtal
uppgar till 10 921 MSEK.

Exponeringenirante- och valutaderivat justerad for nettning enligt
ISDA avtal eller motsvarande uppgar till 3477 MSEK (1007). | ber&k-
ningen ar hansyn tagen till mottagna marginalsdkerhetskrav under
CSA-avtal med 1843 MSEK. Utan justering for ISDA- och CSA-avtal
uppgar exponeringen till 12125 MSEK (2 293).

Koncernens Noter

Motparter, antal och exponering, MSEK, per ratingklass

Antal MSEK
40 10000
30 7500

AAA  AA+ AA  AA- A+ A A-

BBB+ BBB BBB-Ovriga

M Antal motparter Total exponering

I diagrammet visas de motparter som Vattenfall har dar exponeringen ar stérre an
5 MEUR per motpart. Férdelningen &r gjord pa ratingklasser och hur stor kreditex-
poneringen &r per ratingklass. Ratingklasserna motsvarar Standard & Poors klas-

ser. "Ovriga” utgér undantag avseende sedan lénge ingdngna avtal som Vattenfall
har 6vertagiti samband med forvarv.

Not 36 Avsattningar for pensioner

Allméant

Vattenfalls pensionsforpliktelser i koncernens svenska och tyska bolag
ar till vervdagande del férmansbestdmda pensionsataganden. Pen-
sionsplanernainnehaller framst dlderspension, invaliditetsskydd och
familjeskydd. Fondernas tillgangar, férvaltningstillgdngarna, varderas
tillmarknadsvarden. Dessutom finns pensionsplaner i dessa och évriga
lander som ar avgiftsbestamda.

Svenska pensionsplaner

De svenska pensionsplanerna ar ett tilldgg till landets socialférsakrings-
system vilka ar resultatet av dverenskommelser mellan arbetsgivar-
och arbetstagarorganisationer. I stort sett alla anstdlldai Vattenfall i
Sverige omfattas av enihuvudsak férmansbestdmd pensionsplan, ITP-
Vattenfall. | pensionsplanen garanteras medarbetaren en pension som
&ren bestdmd andel av dennes I6n. Férmanerna tryggas i huvudsak i en
Pensionsstiftelse, eller genom avsattningar i balansrakningen.

Vissa av Vattenfalls dtaganden i ITP-planen till exempel familje- och
sjukpension tryggas genom en férsdkring i Alecta. Enligt ett uttalande
fran Radet for finansiell rapportering, UFR 3, &r detta en férmansbe-
stdmd plan som omfattar flera arbetsgivare. Liksom tidigare ar har
Vattenfall inte haft tillgang till sddan information som gér det méjligt att
redovisa denna plan som en férmansbestdmd plan. Pensionsplanen en-
ligt ITP som tryggas genom en forsdkring i Alecta redovisas darfor som
en avgiftsbestdmd plan. Arets avgifter fér pensionsférsakringar som ar
tecknade i Alecta uppgar till 72 MSEK (97). Alectas dverskott kan for-
delas till férsdkringstagarna och/eller de férsékrade. Vid utgangen av
2008 uppgick Alectas dverskott i form av den kollektiva konsoliderings-
nivan till 112% (152). Den kollektiva konsolideringsnivan utgérs av mark-
nadsvardet pa Alectas tillgangar i procent av férsékringsatagandena
berdknade enligt Alectas forsakringstekniska berdkningsantaganden.

Tyska pensionsplaner

Planernai Tyskland &r baserade pa kollektiva och affarsméssiga 6ver-
enskommelser. Vasentliga formansbestdmda planer i Tyskland finns
for anstdllda i bolagen Vattenfall Europe Berlin och Vattenfall Europe
Hamburg.

Vattenfall Europe Berlin har tva pensionsplaner vilka &r tryggade
genom Pensionskasse der Bewag, ett émsesidigt férsakringsbolag.
Kassan &r finansierad genom medel fran Vattenfall Europe Berlin och
fran de anstéllda. Den ena planen har bedémts vara en avgiftsbestdmd
plan och redovisas som sddan da férmanen &r avhangig inbetald premie
och Pensionskassans ekonomiska situation. Fér anstallda som pabér-
jade sin anstallning fore 1januari1984 finns ett tilldggsavtal som ger
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Fortsattning Not 36

anstdllda som arbetar fram till pensioneringen upp till 80% av den Férvaltningstillgdngarna bestar av féljande

pensionsberéattigade I6nen. Halften av den lagstadgade pensionen och 2008 2007
hela férmanen fran Pensionskasse der Bewag, inklusive dverskottet, Egetkapitalinstrument 3443 4149
krediteras det garanterade beloppet. Férpliktelserna for Vattenfall Skuldinstrument 11837 10551
Europe Berlin innehaller hela pensionsatagandet. Férvaltningstillgangar Fastigheter 787 638
hanforliga till anstéllda som pabérjande sin anstéllning fére 1januari Ovrigt 1369 1346
1984 redovisas som férvaltningstillgdngar vilka marknadsvérderas. Summa 17436 16 684

Pensionsataganden for anstallda i Vattenfall Europe Hamburg bestar
huvudsakligen av bolagets ataganden till personal anstélld fére 1april Misterial Inermaeiien
19910ch som varit anstéllda i minst 10 &r. Summan av alderspension, 2008 2007 2006 2005 2004
lagstadgad pension och pension frdn andra uppgar normalt till maxi-
malt 65% av den pensionsgrundande I6nen.

Nuvarde av
forpliktelser 39275 33757 35647 37615 32313
Verkligt vérde pa

Férmansbestdmda pensionsplaner " ) o
2008 2007 forvaltningstillgangar 17436 16684 15977 16248 14972

Nuvarde av ofonderade forpliktelser 20410 16876 r\!.uvé.rde av netto-
Nuvérde av helt eller delvis fonderade forpliktelser 18865 16881  orpliktelser 21839 REEE
Nuvérde ‘?,V férpolik"telser. o 39275 33757 Betalningar avseende férmansbestdmda planer under 2009 uppskattas
Verkligt varde pa férvaltningstillgangar 17436 16684 till1 421 MSEK
Nuvérde av nettoforpliktelser 21839 17073
Oredovisade aktuariella vinster(+)/ Pensionskostnader
forluster(-)pa forpliktelser -142 504 2008 2007
S'r?dotwsa_de ?L;Euar'l‘:”? V|nt§It|erﬂ(+)/ 945 158 Férmansbaserade planer:
il Sl NG g o ol Kostnad avseende tjanstgoring
Avséattningar fér pensioner 20752 17735 under innevarande &r 497 558
Réntekostnad 1706 1576
Férandringariforpliktelser Férvantad avkastning pa
2008 2007 . . -
férvaltningstillgangar -762 -765
Ingdende balans 33757 35647 Kostnad avseende tjanstgéring
Utbetalda ersattningar -1882 -1734 under tidigare ar 104 52
Kostnaden for tjanstgoring 606 609 Ovrigt 9 29
Aktuariella vinster(+) eller forluster(-) 830 -3602  summa kostnad for fsrmansbestamda planer 1554 1450
Rantekostnad innevarande ar 1706 1576  Kostnad for avgiftsbestamda planer 359 440
Omroakn|ngsd|fferenser 4258 el Summa pensionskostnader 1913 1890
Utgaende balans 39275 33757
Pensionskostnader redovisas i foljande rader
Férvaltningstillgdngarnas férandringar i resultatrakningen:
2008 2007 2008 2007
Ingdende balans 16684 15977  Kostnad for salda produkter 838 846
Utbetalda ersattningar -507 -343 Férsaljningskostnader 50 66
Férvantad avkastning 762 765  Administrationskostnader 82 167
Skillnad mellan férvantad och verklig avkastning Finansiella kostnader 943 811
(aktuariell vinst(+) eller forlust(-)) -1057 -171 a
k 191 1
Omrakningsdifferenser 1554 456 Summa pensionskostnader 913 890
Utgaende balans 17436 16684  yidberakningen av pensionsférpliktelserna har
foljande aktuariella antaganden anvants (%):
2008 2007
Diskonteringsranta 4,0-5,75 4,5-5,25
Férvantad avkastning pa
férvaltningstillgdngar 4,5-5,25 4,25-5,25
Framtida arliga [6neékningar 2,5-39 2,5-3,5
Framtida arliga pensionsékningar 2,0 2,0
Not 37 Andrarantebdrande avsattningar
Langfristig del Kortfristig del Summa
2008 2007 2008 2007 2008 2007
Avsattningar for framtida utgifter for karnkraft 39442 29 496 336 317 39778 29813
Avsattningar for framtida utgifter for gruvdrift
och andra miljérelaterade atgarder/ataganden 13070 10890 1534 1085 14604 11975
Personalrelaterade avsattningar for annat an pensioner 3851 3708 1196 1096 5047 4804
Avsadttningar for skattemdssiga och juridiska processer 6301 6022 1636 1527 7937 7549
Ovriga avséattningar 1404 1498 277 611 1681 2109
Summa 64068 51614 4979 4636 69 047 56 250
KarnkraftsavsattningariSverige ar beraknade med diskonteringsran- |1 Tyskland har diskonteringsrantan 5,25% (5,5) anvants for karnkrafts-
tan 4,5% (5,0). For andra avsattningar i Norden har diskonteringsran- avsattningar respektive avsattningar for gruvdrift och andra miljéreal-
tan 5,0% (5,0) anvants. terade ataganden. Fér andra avsattningar i Tyskland har diskonterings-

réntan pa 5,0% (5,5) anvants.
Se vidare koncernens Not 52.
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Avsattningar for framtida utgifter for karnkraft:
Vattenfalls karnkraftproducenter i Sverige och Tyskland har ett legalt
atagande att vid produktionsslut, nedmontera och forsla bort karn-
kraftanldggningen samt aterstélla den plats dar kdrnkraftanldggningen
ar beldgen. Vidare inbegriper atagandet omhandertagande och slutfér-
varing avianldggningen anvant radioaktivt bransle och annat radioak-
tivt material. l avsattningarna inkluderas framtida utgifter for hantering
av 1ag- och medelaktivt avfall.
For den svenska verksamheten férvantas med nuvarande antagan-
den samtliga avsattningar resultera i utbetalningar senare &n ar 2018.
Nuvarande planer for avveckling av den tyska karnkraftverksam-
heteninnebar att cirka 94% av avsattningarna kommer att resultera
i kassafldden efter ar 2010. F6r ar 2009 respektive ar 2010 berdknas
utbetalningar motsvarande cirka 3% per ar av avsattningarna.

Avsattningar for framtida utgifter for karnkraft

(forandringar under 2008) Sverige Tyskland Summa

Ingdende balans 21869 7944 29813
Periodens avsattningar 47 - 47

Diskonteringseffekter 1068 437 1505
Omvardering (inom balansrdakningen) 5496 2494 7990
lanspraktagna avsattningar -783 -241 -1024
Aterférda avséattningar - -129 -129
Omrdkningsdifferenser = 1576 1576
Utgdende balans 27697 120812 39778

1) Harav hanfor sig cirka 22% till nedmontering m.m. av kdrnkraftanldggningarna
och cirka 78% tillomhdndertagande av radioaktivt bréansle.

2) Harav hanfor sig cirka 58% tillnedmontering m.m. av kdrnkraftanldggningarna
och cirka 42% tillomhdndertagande av radioaktivt bransle.

Avsattningar for framtida utgifter for gruvdrift och andra
miljérelaterade avsattningar:

Avséttningar gors for aterstéllande av mark och andra férpliktelser
férknippade med koncernens tillstand att bedriva brunkolsbrytning i
Tyskland. Avsattningar gors dven for miljérelaterade atgarder/atagan-
deninom dvrig av koncernen bedriven verksamhet.

Enligt nu gallande bedémningar kommer cirka 62% av avsattningarna
att resulteraikassautfléden senare &n ar 2011. Fér ar 2009 berédknas
utbetalningar motsvarande 12% av avsattningarna medan utbetalningar
dver aren 2010 och 2011 uppskattas till 19% respektive 7% av avsattning-
arna.

Avsattningar for gruvdrift etc (forandringar under 2008)

Ingdende balans 11975
Periodens avsattningar 389
Diskonteringseffekter 575
Omvardering (inom balansrdakningen) 560
lanspraktagna avsattningar -568
Aterférda avsattningar -264
Omrdkningsdifferenser 1937
Utgdende balans 14604

Personalrelaterade avsattningar fér annat én pensioner:

Avsattningar gors for kommande utgifter relaterade till 6vertalighet

i form av avgangsvederlag och andra utgifter fér varslad personal.
Cirka 22% av de avsattningar som gjorts forvantas resultera i ut-

betalningar under 2009 och med cirka 34% under ar 2010 och 2011.

Darefter med cirka 25% mellan 2012-2015. Resterande 19% berdknas

férdelas relativt jamt éver aren 2016-2039.

Personalrelaterade avsattningar for annat &n pensioner
(foréndringar under 2008)

Ingaende balans 4804
Periodens avsattningar 1142
Diskonteringseffekter 195

Omvdrdering -317
lanspraktagna avsattningar -1144
Aterforda avsattningar -248

Omrakningsdifferenser 615
Utgdende balans 5047

Koncernens Noter

Avsattningar for skattemdassiga och juridiska processer:
Avsattningar gors for eventuella framtida utgifter for skatter foranledda
av pagaende skatterevisioner samt fér pagaende legala tvister och pro-
cesser. Hariingdr avsattningar relaterade till pdgdende legala proces-
ser avseende intrang for ledningsdragning pa mark i 6stra Tyskland.
Cirka 40% av avsattningar for skattemdssiga och juridiska processer
férvantas resulterai utbetalningar under aren 2009-2010. Resterande
avsattningar berdknas resulterai kassafléden under aren 2011-2012
(43%) och 17% darefter.

Avsattningar for skattemdssiga och juridiska processer
(forandringar under 2008)

Ingdende balans 7 549
Foérvarvade bolag 2
Periodens avsattningar 388
Diskonteringseffekter 501
Omvardering -200
lanspraktagna avsattningar -961
Aterforda avsattningar -529
Omrdkningsdifferenser 1187
Utgdende balans 7937

Ovriga avsattningar:
| 6vriga avsattningar ingar bland annat avsattningar for férlustkontrakt,
omstrukturering samt avsattningar fér garantidtaganden.

Cirka17% av avsattningarna beraknas resultera i utbetalningar
under ar 2009 och resterande cirka 53% som utbetalningar under ar
2010-2011 samt 30% darefter.

Ovriga avsattningar (férédndringar under 2008)

Ingdende balans 2109
Periodens avsattningar 518
Diskonteringseffekter 22
Omvardering 174
lanspraktagna avsattningar -280
Aterférda avsattningar -962

Omrdkningsdifferenser 100

Utgaende balans 1681

Not 38 Andra ejrantebdrande skulder (Iangfristiga)

Av den totala skulden pa 3 818 MSEK (3 285) férfaller 2508 MSEK
(2135) till betalning efter mer &n fem ar. Av den totala skulden avser
3016 MSEK (2 395) upplupna kostnader, 515 MSEK (589) forutbetalda
intdkter och 287 MSEK (301) évriga skulder.

Not 39 Leverantorsskulder och andra skulder

2008 2007
Leverantdrsskulder 18005 10441
Skulder till intresseféretag 1723 784
Ovriga skulder 4778 4183
Summa 24506 15408
Not 40 Upplupna kostnader och

forutbetalda intakter

2008 2007
Upplupna personalrelaterade kostnader 3186 2976
Upplupna kostnader, utslappsratter 6811 8
Upplupna kostnader, anslutningsavgifter 123 124
Upplupna karnkraftrelaterade avgifter
och skatter 67 184
Upplupna kostnadsrantor 1579 1373
Upplupna kostnader, évrigt 4806 3381
Forutbetaldaintdkter och upplupna
kostnader, el 4422 3942
Férutbetalda intdkter, 6vrigt 947 980
Summa 21941 12968
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Not 41 Redovisade varden och verkliga varden av finansiella tillgdngar
och finansiella skulder uppdelat pa kategorier

2008 2007
Redovisat Verkligt Redovisat Verkligt
varde varde varde varde
Finansiella tillgdngar vérderade till verkligt vérde via resultatrdkningen
Derivat med positivt marknadsvérde avseende finansiella tillgdngar som innehas fér handel 14 858 14 858 2924 2924
Kortfristiga placeringar 19332 19332 12096 12096
Likvida placeringar (Not 32) 14199 14199 6568 6568
Summa 48 389 48 389 21588 21588
Derivat fér sdkringsdndamal (med positivt verkligt virde) avseende:
Sakringar av verkligt varde 4812 4812 1094 1094
Kassaflodessakringar 6538 6538 1414 1414
Sakringar av nettoinvesteringar i utlandsverksamheter 242 242 10 10
Summa 11592 11592 2518 2518
Lanefordringar och kundfordringar
Andelariden svenska Karnavfallsfonden 25250 26 643 24143 24667
Andra langfristiga fordringar 4367 4367 5128 5128
Kundfordringar och andra fordringar 34293 34293 28120 28120
Kassa och bank (Not 32) 6705 6705 3995 3995
Summa 70615 72008 61386 61910
Finansiella tillgdngar som kan séljas
Andra aktier och andelar 5439 5450 694 700
Summa 5439 5450 694 700
Finansiella skulder varderade till verkligt varde via resultatrdkningen
Derivat med negativt marknadsvarde avseende finansiella skulder som innehas fér handel 12045 12045 2876 2876
Summa 12045 12045 2876 2876
Derivat fér sdkringsdndamal (med negativt verkligt virde) avseende:
Sakringar av verkligt varde 191 191 938 938
Kassaflodessakringar 11915 11915 9331 9331
Sakringar av nettoinvesteringar i ulandsverksamheter 4431 4431 1097 1097
Summa 16 537 16 537 11366 11366
Andra finansiella skulder
Hybridkapital (Capital Securities) 10811 12100 9341 9834
Andra langfristiga rdntebdrande skulder 67022 71866 42 643 44992
Andra langfristiga ej ranteb&drande skulder 3818 3818 3285 3285
Kortfristiga rantebarande skulder 29514 29686 15205 15423
Leverantdrsskulder och andra skulder 24506 24506 15408 15408
Summa 135671 141976 85882 88942

Da en aktiv marknad finns har verkliga varden faststéllts enligt officiella prisnoteringar. Da en aktiv marknad saknas har annan vérderingsteknik, sa
kallad mark-to-model anvénts. | ovanstaende poster ar féljande belopp varderade enligt mark-to-model:

Derivat med positivt verkligt varde med 74 MSEK (221).

Andra aktier och andelar med 5 409 MSEK (694).

Derivat med negativt verkligt varde med 752 MSEK (243).
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Not 42 Specifikationer till
kassaflédesanalysen

Ovrigajusteringsposter

Belopp i MSEK 2008 2007
Ejutdelad andeliintresseféretags resultat -359 =125
Orealiserade kursvinster -392 -86
Orealiserade kursforluster 5720 1254
Orealiserade poster relaterade till derivat -4778 -1253
Realisationsvinster -202 -541

Realisationsforluster 78 444

Férandringarirantefordringar -380 -226
Férandringariranteskulder 1108 607
Férandringar i Karnavfallsfonden -1108 -822
Férandringariavsattningar -307 1744
Summa -620 996

Betald rénta uppgick till 3 846 MSEK (2 902) och erhallen rénta till 1679
MSEK (1420).
Erhallen utdelning uppgick till 1140 MSEK (952).

Investeringar

Belopp i MSEK 2008 2007
Férvarv av koncernforetag (Not 3) -6969 -106
Investeringariintresseféretag och andra

aktier och andelar -4 829 =7/
Investeringar i immateriella anldggningstillgdngar

inkl forskottsbetalningar -395 =279

Investeringar i materiella anldggningstillgangar
inkl forskottsbetalningar -30100 -18571
Investeringarifoérvaltningsfastigheter -3 =il

-42296 -18964

Summa

Forsaljningar

Belopp i MSEK 2008 2007
Férsaljning av aktier och andelar 33 442
Forséljning avimmateriella anldggningstillgangar 4 2
Forsaljning av materiella anldggningstillgangar 828 481
Summa 865 925

Kortfristig upplaning dar I6ptiden &r tre manader eller kortare netto-
redovisas under rubriken Upptagna lan.

Koncernens Noter

Not 43 Specifikationer till eget kapital

Aktiekapital:
Per den 31december 2008 omfattade det registrerade aktiekapitalet
131700 000 aktier till kvotvardet 50 SEK.

Omrdkningsreserv:

Omré&kningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som uppstar
vid omrékning av finansiella rapporter fran utldndska verksamheter som
har upprattat sinarapporteriannan valuta an den som koncernens rap-
porter presenteras i. Vidare bestar omrékningsreserven av valutakurs-
differenser som uppstar vid omvéardering av skulder som upptagits som
sakringsinstrument av nettoinvesteringar i utlandska verksamheter.

Reserv for kassaflodessakring:
Reserven for kassaflddessédkring innehaller huvudsakligen orealiserade
varden av el-derivat som anvands for prissakring av framtida forsaljning.

Reserv for kassaflédessakring berdknas paverka resultatrakningen res-
pektive kassaflddet i nedan angivna perioder:

2008 2007

Kassa-  Resultat- Kassa-  Resultat-

flode rakning flode rakning

Inom 1 ar -7167 -7533 -4998 -5661
Mellan 1-5 ar 2652 1505 -2852 -3129
-4515 -6028 -7850 -8790

Ingen forvantad effekt =177 80 =74 -56
Summa -4692 -5948 -7924 -8846

Belopp som tagits bort fran reserv fér kassaflddessdkring har redovi-
satsifoljande posteriresultatrakningen:

2008 2007
Nettoomsattning -6396 -1458
Kostnad fér salda produkter 3 68
Ovriga rérelseintdkter -75 1
Ovriga roérelsekostnader 42 =
Finansiella kostnader -40 =24
Summa -6466 -1413

Belopp som tagits bort fran reserv fér kassaflddessdkring har dverférts
till féljande poster i balansrdakningen:

2008 2007
Materiella anldggningstillgangar -17 =il
Varulager 385 95
Summa 368 94

Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat:
| balanserade vinstmedel inklusive drets resultat ingar intjdnade vinstmedel
imoderbolaget och dess dotterbolag, intresseféretag och joint ventures.
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Not 44 Stallda sakerheter

2008 2007

Fér egna skulder och avsattningar
Skulder till kreditinstitut:

Fastighetsinteckningar som sékerhet fér 1an 1472 1274
Spdrrade medel som sdkerhet
fér handel pa energibérser 31 53
Spdrrade medel som sdkerhet
for inlésen av minoritetsaktier 54 3165
Ovrigt 74 6
Summa 1631 4498

Not 45 Eventualférpliktelser

(ansvarsforbindelser)
2008 2007

Borgensataganden 1537 1206
Ovriga eventualférpliktelser 3061 2501
Summa 4598 3707*

1) Beloppet justerat jamfort med tidigare publicerad information. Se nedan.

I endel alvar finns for flera kraftstationer gemensamma reglerings-
anldggningar. Agarna till kraftstationerna har betalningsskyldigheter
for sin del av regleringskostnaderna.

Vattenfall har skyldighet att ersatta vissa dgare till fallrattigheter, i
utbyggda alvar, genom éverféring av kraft. Under 2008 uppgick leve-
ranser av ersattningskraft till 0,93 TWh (1,04) motsvarande ett varde av
cirka 465 MSEK (295).

Enligt svensk lag har Vattenfall strikt obegransat ansvar for skador
mot tredje man till f6ljd avdammhaverier. Tillsammans med dvriga
vattenkraftproducenteriSverige har Vattenfall en ansvarsférsakring,
vars ersattningsbelopp ar begrénsat till maximalt 8 000 MSEK foér
dennatyp av skador.

Som ett led i koncernens affdarsverksamhet férekommer utéver
angivna ansvarsférbindelser garantier for fullgérande av olika kon-
traktsenliga dtaganden.

Vattenfall har i sin tyska verksamhet under aren 1999 och 2000
genomfort leasingtransaktioner pa kraftanldggningar. Underlag for
transaktionerna ar nyttjanderdattenikraftanldaggningarna som hyrs ut
tillamerikanska motparter i sa kallade huvudleasar pa maximalt 99 ar
och dérefter hyrs tillbaka pa 24 ar, sd kallade underleasar. Vattenfall
har efter underleasarnas upphérande rétt att aterfa nyttjanderatten
via en kdpoption. Hyrorna fran de amerikanska motparterna har er-
hallits i férskott och har deponerats hos finansiella institutioner med
hog kreditvardighet for erlaggande av leasingbetalningarna inklusive
optionsbeloppen enligt underleasarna. Nettobeloppet mellan erhallina
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. Pa balansdagen uppgick dessa atagan-
den till maximalt 1175 MSEK (1046), vilket belopp ar inkluderat i de
redovisade ansvarsférbindelserna.

Vattenfall har i sin svenska verksamhet under ar 2003 och 2005
genomfdrt leasingtransaktioner pa kraftanldggningar. Underlag for
transaktionerna dr sale- & leaseback-affarer dar kraftanldggningarna
som sdlts till franska motparter hyrs tillbaka pa 15 ar. Vattenfall har
efter leasingavtalens upphdrande ratt att képa anlaggningarna via
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képoptioner. Férséljningsintdkterna fran de franska motparterna

har deponerats hos finansiella institutioner med hég kreditvardighet
for erldaggande av leasingbetalningarna inklusive optionsbelopp. | de
fall Vattenfall dnskar fortidslésa leasingavtalen ar detta férenat med
kostnader som kommer att belasta Vattenfall. Pa balansdagen uppgick
dessa kostnader till maximalt 97 MSEK (70). Denna summa ar ej inklude-
radiansvarsférbindelserna.

| Tyskland &r ansvaret for aktorer som driver kdarnkraftanldggningar
obegransat. Det obligatoriska forsakringsbeloppet for samtliga akto-
rer tillsammans ar 2 500 MEUR. Skadekrav upp till 256 MEUR tacks
genom den tyska Atomférsakringspoolen. Skadekrav dverstigande
256 MEUR upp till maximalt 2 500 MEUR tdcks ytterst genom en ge-
mensam ansvarsoverenskommelse (Solidarvereinbarung) mellan de
tyska karnkraftverkens dgare. Vattenfallkoncernens andel av denna
ansvarsdverenskommelse utgér frdn och med 1januari 2007 cirka 170
MEUR (170) per skada och innebér ett atagande att halla likvida medel
tillgangliga motsvarande den dubbla summan, 340 MEUR (340).

I koncernens eventualférpliktelser haritidigare redovisats belopp
som avser av dotterbolagen kontrakterade transaktioner for vilka
Vattenfall AB, som moderbolag, ldmnat garantier. Fran och med
31december 2008 har dessa belopp exkluderats ur koncernens even-
tualférpliktelser da underliggande transaktioner finns redovisade hos
dotterbolagen. Dessutom har Vattenfall AB genom en bankgaranti ut-
stdlld av Nordea Bank lamnat sakerheter till Nord Pool fér sin elhandel.
Vérdet av denna sakerhet &r fran och med 31 december 2008 endast
redovisad under eventualforpliktelser fér moderbolaget Vattenfall AB.

Karnkraftforetagen ska enligt lag (2006:647) om finansiella atgarder
fér hantering av restprodukter fran karnteknisk verksamhet stélla s&-
kerheter till staten (Kdrnavfallsfonden) for att garantera att tillrdckliga
medel finns for betalningen av de framtida kostnaderna fér avfallshan-
teringen. Sakerheterna har formen av borgensforbindelser utstallda av
agarna till karnkraftféretagen.

Moderbolaget Vattenfall AB har som sdkerhet for dotterbolagen
Forsmarks Kraftgrupp AB och Ringhals AB utstallt garantier till ett
sammanlagt varde av 17 113 MSEK (6 132). Tva typer av garantier har
utstdllts. Den ena garantin avser att tacka det beslutade avgiftsbehovet
for de avgifter som dnnu inte betalats in inom den sa kallade intjénan-
detiden (25 ars drift), Finansieringssadkerheten. Den andra garantin
avser framtida kostnadsékningar som beror pa oplanerade hindelser,
Kompletteringssdkerheten. Vattenfallkoncernen har tidigare ar redovi-
sat hela beloppet som en eventualférpliktelse. Fran och med bokslutet
2008 redovisas inte dessa garantier sdsom eventualférpliktelser da ny
beddmning har gjorts att dessa ataganden &r beaktade i den avsattning
for framtida utgifter for karnkraft som redovisas i koncernens balans-
rakning per 31december. Tidigare redovisade varden fér 2007 har
justerats.

Not 46 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 &garna
ikldder sig skyldighet att, oavsett kraftproduktion, svara for samtliga
kostnader i foretaget efter samma fordelning.

Vattenfalls samverkan i varmeféretag och andra féretag innebar
oftast ansvar fér kostnadstackning i proportion till dgarandel.

Vattenfall bar det fulla ekonomiska ansvaret fér SwePol Link till och
med juli 2020.
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Not 47 Medelantal anstéllda och personalkostnader

2008 2007

Medelantal anstdllda per land Man Kvinnor Summa Man Kvinnor Summa
Sverige 6947 2179 9126 6689 2009 8 698
Danmark 580 104 684 553 100 653
Finland 279 211 490 276 214 490
Tyskland 15111 4649 19760 15093 4677 19770
Polen 2086 626 2712 2110 649 2759
Storbritannien 6 3 9 = = =
Ovriga lander 18 2 20 23 3 26
Summa 25027 7774 32801 24744 7652 32396
Personalkostnader 2008 2007
Ldner och andra ersattningar 15655 14073
Sociala kostnader 5165 4747
(varav pensionskostnader)? (1504) (1387)
Summa 20820 18820
1) Av pensionskostnader avser 38 MSEK (57) ledande befattningshavare, dvs

verkstallande direktdrer, vice verkstallande direktorer och tidigare verkstal-

lande direktorer och vice verkstéllande direktérer. Koncernens utestdende

pensionsforpliktelser till dessa uppgar till 594 MSEK (469).

2008 2007
Ledande Ovriga Ledande Ovriga

Loner och andra ersattningar befattningshavare' anstéllda Summa befattningshavare' anstallda Summa
Sverige 53 4076 4129 47 3846 3893
Danmark 1 471 472 1 104 105
Finland 4 222 226 5 203 208
Tyskland 174 10022 10196 212 9158 9370
Polen 20 572 592 24 470 494
Storbritannien - 18 18 = = =
Ovriga lander - 22 22 - 3 3
Summa? 252 15403 15655 289 13784 14073
Sociala kostnader 2008 2007
Sverige 2417 2145
Danmark 47 11
Finland 56 52
Tyskland 2538 2444
Polen 102 95
Ovriga lander 5 -
Summa 5165 4747

1) Med ledande befattningshavare avses styrelseledaméter och verkstdllande
direktorer men dven styrelsesuppleanter och vice verkstéllande direktorer
samt tidigare styrelseledamdéter, styrelsesuppleanter, verkstdllande direktorer
och vice verkstallande direktorer i samtliga bolag och dotterbolag i koncernen.

2) I summa loner och andra ersattningar till styrelseledamoter och verkstéallande
direktdrer ingar rorliga ersattningar med 49 MSEK (81).

Fortsattning sidan106
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Fortsattning Not 47

Férmaner till Vattenfall AB:s styrelseledaméter och ledande befattningshavare

Styrelsesarvode Ovriga Berdknad rorlig

och grundlén ersattningar Pensions-och ersattning
2008 inkl och férmaner avvecklings- avseende 2008
TSEK semesterersattning 2008 kostnader 2008  att utbetalas 2009
Lars Westerberg, Styrelsens ordf. (from 29 april 2008) 387 - - -
Dag Klackenberg, Styrelsens ordf. (fram till 29 april 2008) 183 = = =
Viktoria Aastrup, Ledamot (from 29 april 2008) 233 - - -
Carl-Gustaf Angelin, Ledamot 41 = = =
Eli Arnstad, Ledamot (from 29 april 2008) 187 - - -
Johnny Bernhardsson, Ledamot 47 - - -
Christer Badholm, Ledamot 360 - - -
Ronny Ekwall, Ledamot 41 - - -
Greta Fossum, Ledamot (fram till 29 april 2008) 80 = = =
Jonas Iversen, Ledamot (fram till 29 april 2008) 80 = = =
Lars-Goran Johansson, Suppleant (from 29 april 2008) 26 - - -
Hans-Olov Olsson, Styrelsens vice ordf. 383 - - -
Lone Fgnss Schregder, Ledamot 336 = = =
Tuija Soanjarvi, Ledamot 336 = = =
Anders Sundstrém, Ledamot 290 = = =
Lars Carlsson, Suppleant 41 - - -
Stig Lindberg, Suppleant (fram till 29 april 2008) 15 = = =
Per-Ove L66v, Suppleant 55 - - -
Lars G Josefsson, VD, Koncernchef 11953 95 8010 -
Jan Erik Back, forste vice VD och CFO (fram till 15 augusti 2008) 2903 71 533 =
Dag Andresen, forste vice VD och CFO (from 1 oktober 2008) 825 2 248 -
Hans von Uthmann, Vice VD 4878 71 791 89
Tuomo Hatakka, Vice VD 4831 40 1208 2608
Héléne Bistrom, Vice chef Business Group Norden (from 1 februari 2008) 1754 61 291 -
Ann-Charlotte Dahlstrom, Personaldirektor 3042 80 6 558! =
Knut Leman, Kommunikationsdirektor 2008 56 3 325! -
Hans-Jirgen Meyer, Ekonomi- och finansdirektdr Vattenfall Europe AG
(from 1 februari 2008) 3543 43 761 2975
Helmar Rendez, Chef koncernstab Strategier 2610 69 630 =
Carolina Wallenius, Kommunikationsdirektér (from 1 februari 2008) 1444 39 434 25
Summa 42912 627 22789 5697

1) Inklusive avvecklingskostnader.

Styrelsen

Under 2008 har styrelsen haft tva ordféranden. Dag Klackenberg som
varit ordférande fram till 29 april har uppburit ett arvode pa 183 TSEK
(512). Lars Westerberg som varit ordférande fran och med 29 april har
uppburit ett arvode pa 387 TSEK.

Till 6vriga ledaméter har utgetts arvoden med sammanlagt 2 551
TSEK (2 274) fordelat enligt tabellen ovan. Av det ovan redovisade
beloppet har till de fyra ledaméternaideninom styrelsen inrdttade
revisionskommittén utgetts arvode med 70 TSEK (64) vardera for de
som inte ar anstallda i Vattenfall och med 13 TSEK (13) till den arbets-
tagarledamot som under 2008 haft detta uppdrag.

Koncernchefen
Lars G Josefsson, som ar koncernchef och tillika verkstallande direktér
i Vattenfall AB, har for 2008 uppburit [6n och annan ersattning, inklu-
sive vardet av bilférman, med sammanlagt 12 048 TSEK (8 711). Fran och
med 2005 har koncernchefen inte ndgon rérlig [dnedel.

Lars G Josefsson, som &r f6dd 1950, har 60 ar som ordinarie pen-
sionsalder. Josefsson har en pensionslésning som vid Iénerevisionen
2008 frystes med den pensionsmedférande [6n som gadllde 2007, vilket
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var 8 645 TSEK. Vid I6nerevisionen erbjods Josefsson ett belopp som
han sjalv fritt fick forfoga for Ionedkning och pensionspremie, varvid
allt valdes som [6nedkning.

Tjanstepension kommer sdledes att utgd med 65% av den ndmnda
pensionsmedférande I6nen till 65 ars alder. Darefter utgar pensionsfér-
maner motsvarande ITP-planen. Darutdver utgar komplettering med
32,5% av dendel avIénen som dverstiger 30 basbelopp. Den sistndmnda
kompletteringen &r tidsbegransad fram till 80 ars alder. Efter 76 ars
alder avtrappas denna med en femtedel varje féljande ar fér att upphéra
helt vid 80 ars alder. Pensionsatagandet técks med I6pande premie-
inbetalningar till férsékringsbolag. Férmanerna &r oantastbara, det
vill sdga ej villkorade av framtida anstallningar. Koncernchefen har vid
uppséagning fran Vattenfalls sida rétt till avgangsvederlag motsvarande
maximalt 24 manadsléner. Avgangsvederlaget kan dock langst utga till
avtalad pensionsalder. Avgangsvederlagets storlek ska beréknas med
utgdngspunkt fran den fasta I16n som géller vid tiden fér uppségningen.
Vid ny anstéllning eller inkomst fran annan férvarvsverksamhet ska av-
gangsvederlaget reduceras 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,
sammanlagt 10 personer (10), har summan av I[6ner och andra ersatt-
ningar avseende 2008, inklusive vardet av bilfdrmaner, uppgatt till
28 370 TSEK (31669). Fordelningen och berdknad rérlig ersattning
framgar av tabellen ovan.

Pensionsférméaner
Kostnaderna fér 2008 framgar av tabellen ovan.

Fér Dag Andresen och Tuomo Hatakka galler premiebestamda 16s-
ningar, vilket ocksa géllde fér Jan Erik Back och Carolina Wallenius.

Ovriga inom koncernledningen har férmansbestdmda I6sningar, i ett
fall med méjlighet till pension fran 60 ar och fér anstéllda efter 1 okto-
ber 2003 fran 62 ar och i ett fall fran 65 ar. Fér den med méjlighet fran
60 ar géller att mellan 60-65 ar utgar 70% av den fasta lénen. Rorlig
I6n &r inte pensionsgrundande fér pensionen mellan 60 och 65 ar. Fran
65 ar géller ITP-planen med en utfylinad av pensionen, sa kallad for-
langning. Férlangningen gérs med 32,5% av den del av den pensions-
medférande I6nen som dverstiger 20 basbelopp. Pensionsmedforande
I6n &r grundlén och arliga rérliga l6nedelar enligt ITP. Tjanstepensionen
fran 65 ar blir cirka 45% av den fasta I6nen.

| fall d& pension fran 62 ar (géller 4 personer) tilldmpas i ett fall ITP
med sa kallad férlangning med 32,5% pa Idnedelar éver 30 basbelopp.
Vidare &r da genomsnittet av de senaste fem arens fasta léner pensions-
grundande, medan rorlig 16n inte &r pensionsgrundande. Pensionen
fran 62 ar blir cirka 40% av den fasta Iénen. | dvriga fall géller premie-
bestdmda I6sningar.

Samtliga pensionsférmaner &r oantastbara, det vill séga ej villkorade
av framtida anstélining. | fallet med férmansbestamd I6sning betalades
premier pa 237 TSEK till Alecta och fér ITP-K. Resten av pensionskost-
naden, den stérsta delen, ar en férsdkringsteknisk berdknad kostnad,
som bestar av ITP-skulden och den arliga férandringen av kapitalvardet
for de delar som ligger utover ITP. Detta skuldféres och tryggas genom
Vattenfalls Pensionsstiftelse. | de fall alternativ ITP (sa kallad tiotaggar-
I6sning) har valts har premier betalats i stallet for att skuldféra mot-
svarande belopp. Dértill kommer sa kallad férléngning utéver ITP som
namnts ovan.

Villkor vid uppségning fran bolagets sida
For de svenska befattningshavarna géller att vid upps&gning fran bola-
gets sida utgar utéver 16n under avtalad upps&gningstid, 6 manader, ett
avgangsvederlag pa 18 manadsloner, vilket utbetalas manadsvis och med
avrakning mot belopp motsvarande ny inkomst, under den aktuella perio-
den. Avsteg fran principen om manadsvis utbetalning och avrakning har
skett eftersom utbetalning som mdojliggdr pensionsiésning har valts.
Anstaliningar for viss tid enligt kontrakt galler dock fér Tuomo
Hatakka, Hans-Jlirgen Meyer och Helmar Rendez.

Berednings- och beslutsprocess

Styrelseninrdttade under 2006 en ersattningskommitté fér beredning
av I6pande fragor om erséttning till ledande befattningshavare. Kom-
mittén handldgger fragor avseende arlig I6nerevision och dvriga an-
stallningsvillkor avseende VD. Vidare bereder kommittén principer for
I6ner och ersattningar for koncernledningsmedlemmarna. Kommittén
rapporterar sitt arbete till styrelsen genom att kommitténs ordférande,
som ar styrelsens vice ordférande, informerar styrelsen om utskottets
stallningstaganden. Styrelsen ska dock i sin helhet ta stallning till an-
stallning av VD och besluta om anstallningsvillkoren. (Se dven sidan 41)

Koncernens Noter

Incitamentsprogram
Mot bakgrund av regeringens riktlinjer om ersattningar till ledande
befattningshavare och incitamentsprogram har Vattenfall AB:s styrelse
antagit ett program som fran och med 2005 géller den svenska delen av
verksamheten och alla anstallda i Sverige. I enlighet med regeringens
riktlinjer sa har koncernchefen inte nagon rérlig I6nedel. Betraffande
dvriga chefer och anstéllda sa har ingen hdgre rérlig [6nedel &n vad
som motsvarar tva manadsléner per ar, eller 16,7% av den normala
fastaldnen. For vissa chefer gdller dven att den normala fasta l6nen kan
minskas med 16,7% beroende pa resultat. Den maximala nivan for fler-
talet anstéllda &r i genomsnitt normalt cirka 17 TSEK per ar.

Utgdngspunkten &r som hittills koncernens langsiktiga vérdeska-
pande'. Gemensamt f&r alla &r koncernmalet. Vidare mats egen enhets/
eget resultat.

Avenidvriga lander anvands koncernmalet fér vardeskapande, i avtal
omrorlig lon for hégre chefer och 6vriga anstallda i férekommande fall.

Program med langtidsmal (LTI)

Fran och med 2008 har koncernledningen (exklusive verkstéllande

direktdéren) och affarsenhetschefer (totalt cirka 20 personer) dessutom

avtal om Iangtidsmal, LTI, fér perioden 2008-2010. | dessa avtal satts

mal enbart fér koncernens fem strategiska ambitionsomraden. Maxi-

malt utfall, vid periodens slut, kan bli fyra extra manadsléner om trears-

malen da har uppfylits.

1) Vardeskapande = Den positiva férdndringen avseende rorelseresultatet minus
avkastningskravet pa genomsnittliga nettotillgadngar, dar nuvarande krav &r 11%.
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Not 48 Konsfordelning bland ledande

befattningshavare
Kvinnor, % Man, %
2008 2007 2008 2007
Konsférdelning bland
styrelseledamdéter 10 9 90 91
Konsférdelning bland 6vriga
ledande befattningshavare 18 14 82 86

Not 49 Leasing

Leasingkostnader
Utrustning som koncernen hyr genom finansiell leasing och som
redovisas som materiella anléggningstillgangar utgérs av:

2008 2007
Maskiner/Inventarier
Anskaffningsvarde 827 658
Ackumulerade avskrivningar enligt plan -163 -101
Planenligt restvéarde 664 557

Framtida betalningsataganden per 31 december 2008 fér leasing-
kontrakt och hyreskontrakt fordelar sig enligt féljande:

Finansiell Finansiell
leasing, leasing, Operationell
nominellt nuvarde leasing
2009 87 84 678
2010 87 79 568
2011 87 75 488
2012 86 71 447
2013 89 69 424
2014 och senare 710 511 1409
Summa 1146 889 4014

Arets kostnader fér leasing av tillgangar fér koncernen uppgick till 624
MSEK (580).

Vissa storre leasingengagemang beskrivs ytterligare i koncernens
Not 45, Eventualforpliktelser (ansvarsforbindelser).

Leasingintédkter

Vissa koncernféretag dger och driver energianldggningar at kund.
Intékten fran kund bestar av tva delar, en fast del fér tdckande av kapi-
talkostnader och en rérlig del baserad pa mangden levererad media.

Anldggningarna klassificeras enligt géngse principer, baserat pa den
fasta intdktsdelen for leasing.

Anskaffningsvéardet av tillgdngar redovisade under Operationell
leasing uppgick per 31december 2008 till 1550 MSEK (1943). Acku-
mulerade avskrivningar uppgick till 709 MSEK (851) och ackumulerade
nedskrivningar till 34 MSEK (34).

Framtida betalningar fér denna typ av anldggningar férdelar sig enligt
foljande:

Finansiell Operationell

leasing leasing

2009 = 107
2010 = 95
2011 = 91
2012 = 87
2013 = 86
2014 och senare = 78
Avgar: Finansiella intakter = =)
Summa = 585
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Not 50 Ersattning till revisorer

2008 2007
Revisionsarvoden
Ernst & Young 51 37
PricewaterhouseCoopers 13 12
Riksrevisionen 1 1
Ovriga - 7
Summa 65 57
Ovriga arvoden
Ernst & Young 23 11
PricewaterhouseCoopers 34 9
Ovriga - 4
Summa 57 24

Not 51 Upplysningar om narstaende

Vattenfall AB &gs till100% av svenska staten. Vattenfallkoncernens
produkter och tjanster erbjuds staten, statliga myndigheter och statliga
bolagikonkurrens med andra leverantérer och pa normala kommer-
siella villkor. P4 motsvarande s&tt kdper Vattenfall AB och dess kon-
cernbolag produkter och tjénster fran statliga myndigheter och bolag
till marknadsméssiga priser och i 6vrigt pa normala kommersiella vill-
kor. Enskilt svarar varken staten, deras myndigheter eller bolag fér en
vasentlig andel av Vattenfallkoncernens nettoomsattning, inkop eller
resultat.

Upplysningar om transaktioner med nyckelpersoneriledande stall-
ning i féretaget framgar av koncernens Not 47, Medelantal anstéllda
och personalkostnader.

Upplysningar om transaktioner med intresseféretag under 2008
samt tillhérande fordringar och skulder per 31 december 2008 beskrivs
nedan.

SwePol Link AB

Bolaget handhar den elkabel som kopplar ihop det nordiska och det pols-
ka elsystemet i syfte att uppna stérre leveranssikerhet och effektivare
utnyttjande av produktionsanldggningar. Inkdp fran bolaget uppgick till
187 MSEK. Rérelsefordringar per 31december uppgick till 331 MSEK. R6-
relseskulder till bolaget uppgick till 18 MSEK.

PiteEnergi AB
Séljer el, vérme, bredband och évriga tjdnster i Pited-regionen. El pro-
ducerasiegna vattenkraftsstationer. Vattenfalls rérelseintakter fran
bolaget uppgick till 24 MSEK. Rérelsefordringar per 31 december upp-
gick till 1 MSEK.

Plusenergi AB

Huvudprodukten &r elférséljning till bade privat- och féretagskunder. Bola-
get fokuserar pa marknaden i Vastra Gétaland. Vattenfalls rérelseintdkter
fran bolaget uppgick till 28 MSEK. Rérelsefordringar per 31 december upp-
gick till2 MSEK medan rdntebdrande fordringar uppgick till 5 MSEK.

Luled Energi AB

Affarsomradena omfattar elhandelsverksamhet, produktion och distri-
bution av fjarrvarme och optondtverksamhet. Vattenfalls rorelseintdkter
fran bolaget uppgick till 472 MSEK. Rérelsefordringar per 31 december
uppgick till 2 MSEK medan rorelseskulder uppgick till 5 MSEK.

Gulsele AB
Saljer elektricitet producerad i egna vattenkraftstationer. Vattenfalls
rénteintakter fran bolaget uppgick till 2 MSEK.



Ensted Havn I/S

Djuphavshamn som Vattenfall anvander som lager f&r kol. Vattenfalls
rérelseintékter fran bolaget uppgick till 5 MSEK medan inkdp fran
bolaget uppgick till 165 MSEK. Rorelsefordringar samt rérelseskulder
per 31december uppgick till 1MSEK respektive 67 MSEK.

Kernkraftwerk Brokdorf GmbH & Co. oHG

Karnkraftverk fran vilket Vattenfall kdper elektricitet. Inkdpen uppgick till
574 MSEK. Rorelseintakter fran bolaget uppgick till 2 MSEK. Vattenfalls
rantekostnader till bolaget uppgick till 65 MSEK. Rérelseskulder samt 13-
neskulder per 31december uppgick till 133 MSEK respektive 3 970 MSEK.

Kernkraftwerk Kriimmel GmbH & Co. oHG

Karnkraftverk fran vilket Vattenfall képer elektricitet. Inkdpen uppgick
till1476 MSEK. Rérelseintakter fran bolaget uppgick till 683 MSEK.
Vattenfalls rantekostnader till bolaget uppgick till 378 MSEK. Rorelse-
fordringar pa bolaget uppgick per 31 december till 63 MSEK och rante-
barande fordringar till 340 MSEK. Rérelseskulder samt [dneskulder per
31december uppgick till 654 MSEK respektive 10 042 MSEK.

Kernkraftwerk Stade GmbH & Co. oHG

Karnkraftverk under avveckling. Vattenfalls inkép fran bolaget upp-
gick till 185 MSEK. Vattenfalls rantekostnader till bolaget uppgick till
103 MSEK. Rérelseskulder samt Idneskulder per 31 december uppgick
till 131 MSEK respektive 2 869 MSEK.

GASAG Berliner Gaswerke AG

Séljer, distribuerar och lagrar gas i Berlinomradet. Vattenfall hade
rérelseintékter uppgdende till 79 MSEK fran bolaget samt inkép upp-
gdende till 3936 MSEK. Rérelsefordringar uppgick till 4 MSEK medan
rorelseskulder uppgick till 509 MSEK.

ENSO Energie Sachsen Ost AG

Bolaget producerar och distribuerar elektricitet och vdarme. Bolaget
tillhandahaller &ven tjanster inom gas, vatten, telekommunikation
samt sophantering. Vattenfalls rérelseintdkter fran bolaget uppgick till
2292 MSEK medan inkdp fran bolaget uppgick till 277 MSEK. Rérelse-
fordringar samt rorelseskulder per 31december uppgick till 156 MSEK
respektive 1 MSEK.

Stadtische Werke AG, Kassel

Bolaget tillhandahaller elektricitet, vérme, gas, vatten samt sophante-
ring. Vattenfalls rérelseintdkter fran bolaget uppgick till 2 242 MSEK
medan inkép fran bolaget uppgick till 2 259 MSEK. Rérelsefordringar
samt rérelseskulder per 31december uppgick till 251 MSEK respektive
250 MSEK.

EHA Energie Handels Gesellschaft mbH & Co. KG

Koper och séljer elektricitet och gas. Bolaget tillhandahaller dven admi-
nistrations- och konsulttjdnster. Vattenfalls rérelseintékter fran bolaget
uppgick till 625 MSEK medan inkdp fran bolaget uppgick till 140 MSEK.
Rorelseskulder per 31december uppgick till 1 MSEK.

DOTI Deutsche Offshore Testfeldt und Infrastructure GmbH KG
Bolaget projekterar och driver en offshore testanldggning for vindkraft.
Vattenfalls inkép fran bolaget uppgick till 1 MSEK.

Koncernens Noter

Not 52 Vasentliga uppskattningar
och beddmningar

Inom Vattenfall gérs arligen en genomgang av koncernens olika av-
sattningaribalansrdkningen. 2008 ars genomgang har resulterat i en
forandring av tidigare gjorda antaganden om diskonteringsranta vid
berdkning av avsattningar enligt foljande:

Féravsattningar fér pensioner i Sverige har diskonteringsrantan
justerats fran 4,5% till 4,0% jamfért med féregdende ar. | Tyskland har
motsvarande diskonteringsranta justerats fran 5,25% till 5,75%.

Féravsattningar for framtida utgifter for karnkraft i Sverige har dis-
konteringsrédntan justerats fran 5,0% till 4,5% jamfért med féregdende
ar. Motsvarande diskonteringsranta i Tyskand, vilken &ven avser av-
sattningar for framtida utgifter fér gruvdrift och andra miljérelaterade
atgarder/ataganden, har justerats fran 5,5% till 5,25%.

Férandra avsattningar an de som ndmnts ovan ar diskonterings-
réntan oféréandrad 5,0% jamfért med féregdende ar fér avsattningar
gjordaide nordiska lénderna, medan diskonteringsréntan fér sddana
avsattningar gjordai Tyskland har justerats fran 5,5% till 5,0%.

Not 53 Handelser efter balansdagen

Den 23 februari 2009 tillkdnnagav Vattenfall att man lagt ett kontant-
bud motsvarande ett féretagsvéarde (enterprise value) pa 8,5 miljarder
EUR f6r 100% av aktiernainederlandska energibolaget N.V. Nuon Ener-
gy. Nuons natbolag Alliander ingar inte i uppgérelsen. Parterna har kom-
mit Overens om att Vattenfall inledningsvis forvarvar 49% av aktierna.
Resterande 51% kommer att férvédrvas under de kommande sex dren
enligt faststallda villkor. Efter det forsta évertagandet av 49% kommer
Vattenfall att ha den operativa kontrollen 6ver Nuon. Uppgdrelsen kra-
ver godkannande av minst 80% av Nuon:s aktiedgare samt ett godkan-
nande fran Europeiska kommissionen. Nuon och Vattenfall beréknar att
uppgdrelsen kommer att slutféras vid halvarsskiftet 2009.
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Moderbolagets finansiella rapporter

MODERBOLAGET

Moderbolagets resultatrakning

Moderbolagets balansréakning

Belopp i MSEK, 1januari-31december Not 2008 2007 Belopp i MSEK Not 2008-12-31 2007-12-31
Nettoomsattning 4,5 31844 25223 Tillgdngar
Kostnader for salda produkter 6 -18118 -14974 Anldggningstillgdngar
Bruttoresultat 13726 10249 Immateriella anldggningstiligangar 18
Aktiverade utgifter fér utveckling 16 69
Férsaljningskostnader -850 -857 Koncessioner och liknande rattigheter 20 3
Administrationskostnader -1726 -1657 Hyresratter och liknande rattigheter 14 17
Forsknings— och utvecklingskostnader -329 -280 Summa immateriella anldggningstillgdngar 50 89
Ovriga rérelseintakter 7 277 168 . L o
Ovriga rérelsekostnader 8 -117 -185 glaterle(ljla anlsgqm:qstlllganqar 19 11229 11411
" yggnader och mar
Rorelseresultat .10 10981 7438 Maskiner och andra tekniska anldggningar 7100 7367
R X . Inventarier, verktyg och installationer 36 41
Resultat fran andelar i koncernforetag 11 34579 1038 P u .
P | 17
Resultat fran andelar i intresseféretag 12 12 -2 dgaende nyar? aggnmj;ar - = 83 088
Resulbat 8 andie alier och andaEr 13 20 -5 Summa materiella anldggningstillgangar 20148 19807
Ranteintakter och liknande resultatposter 14 1558 1545 Andra anldggningstillgdngar
Rantekostnader och liknande resultatposter 15  -13431 -6046 Andelar i koncernféretag 20,21 87542 55658
Koncernbidrag 1315 1564 Fordringar hos koncernféretag 22 7630 6512
Resultat fore bokslutsdispositioner Andelariintresseforetag 20,21 520 520
och skatter 35034 5532 Fordringar hos intresseféretag 22 333 362
Andra aktier och andelar 20,21 4632 33
Bokslutsdispositioner 16 3498 452 Uppskjuten skattefordran 17 1615 321
Resultat fore skatter 38532 5984 Andra langfristiga fordringar 22 1032 2196
Summa andra anldggningstillgdngar 103304 65 602
Skatter 17 -1024 ~1529  summa anldggningstillgdngar 123502 85498
Arets resultat 37508 4455 P
Omsattningstillgangar
Varulager 23 322 310
Immateriella omsattningstillgdngar 24 710 432
Kortfristiga fordringar 25 33353 40032
Skattefordran aktuell skatt 17 1688 274
Kassa, bank och liknande tillgangar 26 375 352
Summa omséttningstillgdngar 36448 41 400
Summa tillgdngar 159950 126898
Eget kapital, avsattningar och skulder
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital (131 700 000 aktier
till ett kvotvarde av 50 kr) 6585 6585
Reservfond 1286 1286
Fritt eget kapital
Balanserad vinst 10633 19667
Arets resultat 37508 4 455
Summa eget kapital 56012 31993
Obeskattade reserver 16 7495 10993
Avsattningar 27 109 144
Langfristiga skulder
Langfristiga rantebarande skulder 28 59557 58214
Langfristigaicke rénteb&rande skulder 29 2803 2643
Summa langfristiga skulder 62 360 60 857
Kortfristiga skulder
Kortfristiga rantebarande skulder 30 7932 7197
Andra kortfristiga icke rantebarande skulder 31 26042 15714
Summa kortfristiga skulder 33974 22911
Summa eget kapital,
avsattningar och skulder 159950 126 898
Stallda sdkerheter 32 85 3218
Eventualforpliktelser (ansvarsférbindelser) 33 205020 118388
Ataganden enligt konsortialavtal 34
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Moderbolagets férandring i eget kapital Moderbolagets kassaflddesanalys
Aktie- Reserv-  Fritt eget Belopp i MSEK, 1januari-31december 2008 2007
Belopp i MSEK kapital fond kapital Summa
Den l6pande verksamheten
Ingaende balans 2007 6585 1286 27844 35715 Internt tillférda medel
Utdelning till aktiedgare = - -7500 -7500 Arets resultat 37508 4 455
Koncernbidrag - - 940  -940  jysteringar for poster som ejingar i kassaflodet:
Skatteeffekt pd grund Skattekostnad 1024 1529
av koncernbidrag - - 263 263 Bokslutsdispositioner -3498 -452
Arets resultat - - 4455 4455 Avskrivningar och nedskrivningar 806 832
Utgdende balans 2007 6 585 1286 24122 31993 Utdelningsbetingat koncernbidrag -1315 -1564
Orealiserade valutakurseffekter 6102 2170
Utdelning till aktiedgare - - -8000 -8000 Férandring avsattningar -35 -40
Koncernbidrag - - 7624 -7624 Realisationsvinster -31409 -
Skatteeffekt pa grund Ovrigt 1270 -
av koncernbidrag - - 2135 2135 Betald skatt -2872 -1844
Arets resultat - - 37508 37508 Kassafldde fran férandringar av
Utgdende balans 2008 6585 1286 48141 56012 rérelsetillgangar och rérelseskulder 2998 8421
Kassafléde frdn den I6pande verksamheten 10579 13507
Per den 31december 2008 omfattade det registrerade aktiekapitalet
131700 000 aktier till kvotvardet 50 SEK. Investeringsverksamheten
Investeringar i koncernféretag, intresseforetag
och andra aktier och andelar -9139 -10
Investeringar i materiella och
immateriella anldggningstillgangar -1320 -1103
Erhallna investeringsbidrag 10 =
Nyemission/ldmnade aktiedgartillskott -45 247 -
Forséljning av materiella anldggningstillgdngar
och immateriella anldggningstillgangar 271 363
Forsaljning av aktier och andelar 49227 102
Kassafléde fran investeringsverksamheten -6198 -648
Kassaflode fore finansieringsverksamheten 4381 12859

Finansieringsverksamheten

Férandringarilan 2078 -7256
Erhdlina koncernbidrag 1564 2068
Utbetald utdelning till aktiedgare -8000 -7500
Kassafléde fran finansieringsverksamheten -4358 -12688
Arets kassafléde 23 171

Kassa, bank och liknande tillgangar
Kassa, bank och liknande tillgangar vid

arets bdrjan 352 181
Arets kassaflode 23 171
Kassa, bank och liknande tillgadngar vid rets slut 375 352

Betald ranta uppgick till 3343 MSEK (3 202) och erhallen rénta till 1558
MSEK (1545). Erhallen utdelning uppgick till 3 269 MSEK (769).
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Not1 Féretagsinformation

Arsredovisningen for Vattenfall AB fér 2008 har godkants enligt sty-
relsebeslut fran den 17 mars 2009. Vattenfall AB som &r moderbolag i
Vattenfallkoncernen &r ett aktiebolag med sate i Stockholm och med
adressen 162 87 Stockholm. Moderbolagets balansrakning och resultat-
rékning ingdende i arsredovisningen ska féreldggas pa arsstimman den
29 april 2009.

Not 2 Redovisningsprinciper

Allméant

Moderbolaget Vattenfall AB:s rdkenskaper har upprattatsienlighet
med Arsredovisningslagen och rekommendation RFR 2.1 - Redovisning
for juridiska personer, utgiven av Radet for finansiell rapportering.

RFR 2.1innebar att Vattenfall AB skall tilldmpa samtliga standarder

och uttalanden utgivna av IASB och IFRIC sa som de godkants av EU-
kommissionen fér tillimpning inom EU. Detta skall géras sd langt detta
ar mojligt inom ramen foér Arsredovisningslagen och med hansyn till
sambandet mellan redovisning och beskattning. Vattenfall AB tillampar
undantagsregeln avseende IAS 39 enligt RFR 2.1vilket innebar att finan-
siellainstrument varderas till anskaffningsvarde.

Redovisningsprinciper och berdkningsmetoder &r oférandrade fran
dem som tilldmpats i arsredovisningen fér 2007.

Nya och andrade redovisningsregler som trader i kraft 2009 férvan-
tasinte att handgon vasentlig paverkan pa Vattenfall AB:s finansiella
rapporter.

Tillimpade redovisningsprinciper framgar av tillampliga delar av
koncernens Not 2, Redovisningsprinciper, med nedanstdende tilldgg fér
moderbolaget Vattenfall AB.

Avskrivningar

Avskrivningar berdknas i enlighet med koncernredovisningen pa an-
skaffningsvdrde med linjar fordelning efter anldggningarnas bedémda
nyttjandeperiod. Darutéver gors i moderbolaget avskrivningar utéver
plan (skillnaden mellan avskrivningar enligt plan och motsvarande
skattemdssiga avskrivningar) som redovisas som bokslutsdisposition
respektive obeskattad reserv.

Avsattningar for pensioner

Pensionsataganden avseende pensioner i moderbolaget &r berdknade
enligt sedvanliga svenska forsakringstekniska grunder och redovisas
enligt Tryggandelagen. Deni balansrakningen upptagna avsattningen
motsvarar dessa pensionsataganden nettoredovisade mot forvalt-
ningstillgangar i Vattenfalls Pensionsstiftelse.

Skatter
Skattelagstiftningen i Sverige ger féretag mojlighet att skjuta upp skatte-
betalning genom avsattning till obeskattade reserver. | moderbolaget
redovisas obeskattade reserver som en sarskild post i balansrakningen
i vilken uppskjuten skatt ingar. | moderbolagets resultatrdkning redo-
visas avsattningar till, respektive uppldsningar av, obeskattade reser-
ver under rubriken bokslutsdispositioner.

Denredovisade skattekostnaden i moderbolaget Vattenfall AB
utgérs av skatten pa resultatet efter bokslutsdispositioner

Not 3 Valutakurser

Se koncernens Not 4.



Not 4 Nettoomsattning

2008 2007

Omsattning inkl punktskatter
varor (elektricitet, varme etc) 31095 23641
utférande av tjansteuppdrag 970 1773

Punktskatter -221 -191
Nettoomsattning 31844 25223
Nettoomsé&ttning per geografiskt omrade

2008 2007
Norden 28816 24372
Tyskland 1532 432
Polen 1487 419
Ovriga 9 -
Summa 31844 25223
Nettoomsattning per rérelsegren

2008 2007
Elproduktion 10162 4939
Elmarknad 19336 17846
Varme 2115 2186
Ovrigt 231 252
Summa 31844 25223

Not 5 Foérséljning och inkdp inom koncernen

Av moderbolagets totala forsaljningsintdkter och inkopskostnader
avser10% (9) av férsadljningen och 27% (35) av inkopen affarer med
andra foretaginom koncernen.

Not 6 Kostnader fér salda produkter

Direkta kostnader inkluderar produktionsskatter och -avgifter med
217 MSEK (222) samt fastighetsskatter med 1270 MSEK (982).

Not 7 Ovrigarorelseintakter

Ovriga rorelseintédkter innefattar huvudsakligen realisationsvinster
vid férséljning av anldggningstillgdngar, utsldppsratter och certifikat,
hyresintakter, forsakringsersattningar samt rérelserelaterade valuta-
kursvinster.

Not 8 Ovriga rérelsekostnader

Ovriga rérelsekostnader innefattar huvudsakligen realisationsfériuster
vid férséljning av anldggningstillgangar, utsldppsratter och certifikat
samt rérelserelaterade valutakursforluster.

Not 9 Avskrivningar

Avskrivningar pa immateriella anldggningstillgangar och materiella
anldggningstillgdngar fordelas i resultatrékningen enligt féljande:

2008 2007
Kostnader for salda produkter 745 756
Forsaljningskostnader 52 53
Administrationskostnader 7 1
Summa 804 810

Avskrivningar pa immateriella anldggningstillgangar ingar ovan i Kost-
nad fér sdlda produkter med 4 MSEK (2), i Férséljningskostnader med
51 MSEK (52) samt i Administrationskostnader 4 MSEK (2).

Moderbolagets Noter

Not 10 Nedskrivningar

Nedskrivningar pa immateriella anldggningstillgdngar och materiella
anldggningstillgdngar férdelas i resultatrdkningen enligt féljande:

2008 2007
Kostnader fér salda produkter - 6
Administrationskostnader 2 =
Summa 2 6

Nedskrivningar pa immateriella anldggningstillgdngar ingar ovan i
Administrationskostnader med 2 MSEK (0).

Not 11 Resultat fran andelar i koncernféretag

2008 2007
Utdelningar 3255 757
Nedskrivningar - -11
Realisationsresultat vid férsaljningar! 31324 292
Summa 34579 1038

1) Avser for 2008 en koncernintern ej skattepliktig férsaljning av aktier till heldgt
dotterbolag.

Not 12 Resultat fran andelar i intresseféretag

Avser utdelningar fran intresseféretag och realisationsresultat vid fér-
saljning av intresseforetag.

Not 13 Resultat fran andra aktier och andelar

2008 2007
Utdelningar 2 2
Nedskrivningar - =5
Realisationsresultat vid forsaljningar 18 -2
Summa 20 =5
Not 14 Ranteintdkter och liknande
resultatposter
2008 2007
Réanteintakter fran dotterbolag 1099 1188
Andraranteintakter 459 357
Summa 1558 1545
Not 15 Rantekostnader och liknande
resultatposter
2008 2007
Rantekostnader till dotterbolag 3341 3171

Andrarantekostnader 2 31
Valutakursforluster 10088 2844

13431 6046

Summa
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Not 16 Bokslutsdispositioner och Not 17 Skatter
obeskattade reserver Den redovisade skattekostnaden férdelas enligt féljande:
Avsattning 2008 2007
Ingdende  Uppldsning Utgaende
balans ©) balans Aktuell skatt 2318 1456
Avskrivningar utéver plan 440 474 914  Uppskjutenskatt “1294 ’3
Periodiseringsfond Tax-03 966 -966 - Summa 1024 | 1529
Periodiseringsfond Tax-04 1295 -1295 - o R R
Periodiseringsfond Tax-05 2726 -1704 1022 Arets kostnad for aktuell skatt hanforlig till tidigare ars resultat uppgar
Periodiseringsfond Tax-06 1737 —7 1730 till183 MSEK (88). Skatteeffekten av schablonrénta pa periodiserings-
Periodiseringsfond Tax-07 2307 - 2307  fonderuppgartill 89 MSEK (77).
Periodiseringsfond Tax-08 1522 = 1522 skillnad i inell K skattesat h effektiv skattesat
Summa 10993 3498 7495 “| na enrene“ gnnom.{nt? svensk skattesats och effektiv skattesats
forklaras pa foljande satt:
% 2008 2007
Svensk inkomstskattesats 28,0 28,0
Bokslutsdispositioner 2,8 2,3
Justering av skatt for tidigare perioder -09 -1,6
Ej skattepliktiga intakter? =274 -8,0
Ejavdragsgilla kostnader 0,1 71
Andrad skattesats 0,3 -
Ovrigt - -0,1
Effektiv skattesats? 2,9 27,7
Skattesats, aktuell skatt?® 6,6 26,3
1) Ejskattepliktigaintdkter inkluderar effekten av en koncernintern kapitalvinst
med 24,4%.

2) Skattekostnad enligt moderbolagets resultatrdkning i férhallande till resultatet
fore bokslutsdispositioner och skatter.

3) Skattekostnad enligt moderbolagets resultatrdakning exklusive redovisad upp-
skjuten skatt i férhallande till resultatet fére bokslutsdispositioner och skatter.

Not 18 Immateriella anldggningstillgangar

Aktiverade utgifter Koncessioner och Hyresratter och
for utveckling Goodwill liknande rattigheter liknande rattigheter Summa

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Anskaffningsvarden
Ingdende anskaffningsvérde 301 301 13 13 344 350 50 63 708 727
Investeringar - = - = 25 4 1 3 26 7
Forsaljningar/Utrangeringar - = - = - -1 -4 -25 -4 -26
Omklassificeringar - = - = - -9 - 9 - =
Utgdende ackumulerade anskaffningsvarden 301 301 13 13 369 344 47 50 730 708
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Ingdende avskrivningar -118 -67 -13 -13 -341 -340 -33 -40 -505 -460
Arets avskrivningar -51 =5l - = -8 -2 -1 -2 -60 =535
Forsaljningar/Utrangeringar - - - - - 1 1 9 1 10
Utgaende ackumulerade avskrivningar -169 -118 -13 -13 -349 -341 -33 -33 -564 -505
Nedskrivningar
Ingdende nedskrivningar -114 -114 - - - - - - -114 -114
Arets nedskrivningar -2 = - = - = - = -2 =
Utgdende nedskrivningar -116 -114 - = - = - = -116 -114
Utgdende planenligt restvérde 16 69 - = 20 3 14 17 50 89
Ackumulerade avskrivningar utdver plan - -21 - = - =il - =5 - =27
Bokfdrt varde 16 48 - = 20 2 14 12 50 62

Inga avtalsenliga dtaganden om férvérv avimmateriella tillgangar féreligger per 31 december 2008.
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Not 19 Materiella anldggningstillgdngar

Maskiner och andra Inventarier, verktyg Pagdende
Byggnader och mark' tekniska anldggningar ochinstallationer nyanldggningar Summa

2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Anskaffningsvarden
Ingaende anskaffningsvarde 17467 17066 15504 15498 145 129 988 1360 34104 34053
Investeringar - 13 1 1 5 21 1288 1064 1294 1099
Erhalina bidrag - = - = - — -10 -3 -10 -3
Omfdring frdn pdgdende nyanldggningar 80 437 397 984 - 2 -479 -1423 -2 -
Forsaljningar/Utrangeringar -34 -49 -396 -995 -15 =7 -4 -10 -449 -1061
Omklassificeringar - = - 16 - = - = - 16

Utgdende ackumulerade anskaffningsvérden 17513 17467 15506 15504 135 145 1783 988 34937 34104

Ackumulerade avskrivningar enligt plan

Ingdende avskrivningar -6056 -5832 -8131 -8301 -104 -101 - - -14291 -14234
Arets avskrivningar -249 -246 -488 -501 -7 -8 - = -744 =55
Forsaljningar/Utrangeringar 21 22 219 687 12 5 - = 252 714
Omklassificeringar - = - -16 - = - = - -16
Utgdende ackumulerade avskrivningar -6284 -6056 -8400 -8131 -99 -104 - - -14783 -14291
Nedskrivningar

Ingdende nedskrivningar - = -6 = - = - = -6 =
Arets nedskrivningar - - - -6 - - - - - -6
Utgaende nedskrivningar - = -6 -6 - = - = -6 -6
Utgdende planenligt restvérde 11229 11411 7100 7367 36 41 1783 988 20148 19807
Ackumulerade avskrivningar utdver plan - - -6507 -6005 -11 -12 - - -6518 -6017
Bokfort varde 11229 11411 593 1362 25 29 1783 988 13630 13790

1) lanskaffningsvdrden fér byggnader och mark ingar anskaffningsvérde for mark och fallratter uppgdende till 6 623 MSEK (6 617), vilka inte &r féremal fér avskrivning.

Taxeringsvarden

2008 2007
Byggnader 36772 36681
Mark 22279 21610
Summa 59051 58291

Taxeringsvarden asatts inte ledningar och transformatorstationer.
Inga avtalsenliga ataganden om férvarv av materiella tillgangar fére-
ligger per 31december 2008.
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Not 20 Andelarikoncernféretag, intresseféretag och andra aktier och andelar

Andelari Andelari Andra aktier

koncernforetag koncernforetag och andelar
2008 2007 2008 2007 2008 2007
Ingdende balans 55658 55715 520 520 33 38
Investeringar/k6p 4537 7 - = 4602 3
Ldmnade aktiedqgartillskott* 45 247 = - = - =
Forsaljningar! -17900 =7 - = -3 =3
Fusionerade aktieinnehav - -46 - = - =
Nedskrivningar - -11 - = - =5
Utgdende balans 87542 55658 520 520 4632 33

1) Lamnade aktiedgartillskott och férsdljningar hanfor sig huvudsakligen till omstruktureringar inom koncernen.

Not 21 Aktier och andelar

For en specifikation éver moderbolagets aktier och andelar i koncern-
foretag, intresseféretag och andra aktier och andelar se koncernens
Noter 22-24.

Not 22 Fordringar hos koncernféretag, intresseféretag och andra langfristiga fordringar

Fordringar Fordringar Andra langfristiga

hos koncernféretag hosintresseféretag fordringar
2008 2007 2008 2007 2008 2007
Ingaende balans 6512 5195 362 392 2196 3433
Nytillkomna fordringar 1118 1317 - = - =
Erhdlina betalningar - = -29 -30 -1164 -1237
Utgdende balans 7630 6512 333 362 1032 2196

Not 23 Varulager

Not 24 Immateriella omséattningstillgdngar

Tillgdngarna avser utsldppsratter samt certifikat. Se koncernens Not 2,
Redovisningsprinciper.

2008 2007
Biobrdnslen 48 44
Fossila branslen 246 243
Material och reservdelar 28 23
Summa 322 310

Varorilager som redovisats som en kostnad under ar 2008 uppgar till
650 MSEK (1794). Inga nedskrivningar eller aterféring av nedskriv-
ningar har gjorts under aret.
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Utslappsratter Certifikat
2008 2007 2008 2007
Ingdende balans - 5 432 -
Inkop 139 1 1435 =
Erhalina utan vederlag - = 236 =
Salda -81 - -1074 =
Inlésta - -6 =377 =
Omklassificering fran varulager - - - 432
Utgaende balans 58 - 652 432
Not 25 Kortfristiga fordringar
2008 2007
Kundfordringar 3631 3289
Fordringar hos koncernféretag 26579 30306
Fordringar hos intresseféretag 87 76
Ovriga fordringar 517 3581
Foérutbetalda kostnader och upplupna intakter 2539 2780
Summa 33353 40032
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Aldersanalys for kortfristiga fordringar
Kredittiden uppgar normalt till 30 dagar.

2008 2007
Fordringar Nedskrivna Fordringar Fordringar Nedskrivna Fordringar
brutto fordringar netto brutto fordringar netto
Kundfordringar
Ejforfallna 3431 - 3431 3143 = 3143
Férfallna 1-30 dagar 141 - 141 75 = 75
Forfallna 31-90 dagar 26 - 26 22 = 22
Forfallna > 90 dagar 57 24 33 83 34 49
Summa 3655 24 3631 3323 34 3289
Fordringar hos koncernféretag
Ejforfallna 26579 - 26579 30306 = 30306
Summa 26579 - 26579 30306 = 30306
Fordringar hos intresseféretag
Ejforfallna 87 - 87 74 = 74
Férfallna 1-30 dagar - - - 2 = 2
Summa 87 - 87 76 = 76
Ovriga fordringar
Ejforfallna 497 - 497 3570 = 3570
Férfallna 1-30 dagar - - - 4 = 4
Férfallna 31-90 dagar - - - 7 - 7
Forfallna > 90 dagar 20 - 20 = = =
Summa 517 - 517 3581 = 3581
. . o . .
Not 26 Kassa, bank och liknande tillgangar Not 27 Avsattningar
Kassa, bank och liknande tillgdngar uppgar till 375 MSEK (352). 2008 2007
Medel pa koncernkonto som férvaltas av dotterbolaget Vattenfall Personalrelaterade avsattningar
Treasury AB uppgar till 16 525 MSEK (22 667), vilka i balansrakningen for annat &n pensioner 109 144
redovisas som kortfristiga fordringar hos koncernféretag. SUmE 109 144
2008 2007
Pensionsataganden®2 2763 2736
Avgar: Férvaltningstillgangar, bokfért varde -2763 -2736
Avséttningar vid arets slut - -
1) Darav av PRIregistrerade uppgifter 1807 1685
2) Dérav kreditforsakrat via FPG/PRI 2468 2380

Moderbolagets pensionsatagande omfattasisin helhet av Tryggandelagen.

2008 2007
Verkligt vérde vid ingangen av aret
pa férvaltningstillgdngar 3642 3586
Avkastning pa férvaltningstillgdngar -280 56
Verkligt varde vid utgdngen av aret
pa férvaltningstillgdngar 3362 3642
Férvaltningstillgdngar férdelas pé: 2008 2007
Egetkapitalinstrument 874 1348
Skuldinstrument 1916 1748
Ovrigt 572 546
Summa 3362 3642
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Not 28 Langfristiga rantebdrande skulder

Avserisin helhet skulder till koncernforetag 59 557 MSEK (58 214) av
vilka 21673 MSEK (18 738) forfaller till betalning efter mer &n fem ar.

Skulder till koncernféretag avser i huvudsak Iangfristig upplaning
fran Vattenfall Treasury AB.

Not 29 Langfristiga icke réntebirande skulder

2008 2007
Skulder till koncernféretag 2467 2264
Ovriga skulder 336 379
Summa 2803 2643

Skulder till koncernféretag avser i huvudsak langfristig skuld till
Forsmarks Kraftgrupp AB for kraftavgifter. Fér denna skuld ska enligt
dverenskommelse mellan deldgarna ranta inte utga pa skuldbeloppet.
Av Ovriga skulder forfaller 201 MSEK (245) till betalning efter mer &n
fem ar.

Not 30 Kortfristiga rantebarande skulder

Avser skattekonto O MSEK (347) och skulder till koncernforetag 7 932
MSEK (6 850).

Not 31 Andra kortfristiga icke
rantebdrande skulder

2008 2007
Férskott fran kunder 28 28
Leverantérsskulder 758 1169
Skulder till koncernféretag 22356 12025
Skulder till intresseféretag 28 27
Ovriga skulder 754 682
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 2118 1783
Summa 26042 15714

Specifikation av upplupna kostnader och férutbetalda intakter:

2008 2007
Upplupna personalrelaterade kostnader 163 143
Upplupna kostnader, évrigt 327 213
Forutbetalda intdkter och upplupna kostnader, el 650 499
Férutbetalda intakter och upplupna kostnader,
koncernforetag 978 901
Forutbetaldaintakter, 6vrigt - 27
Summa 2118 1783
Not 32 Stallda sakerheter

2008 2007
Pa bank sparrade medel som
sakerhet fér handel pa Nord Pool 31 53
Spdrrade medel som sakerhet
for inlésen av minoritetsaktier 54 3165
Summa 85 3218
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Not 33 Eventualférpliktelser (ansvarsférbindelser)

2008 2007

Borgensatagande
varav:
for Vattenfall Treasurys:

utldning till koncernbolag, intressebolag

och dvriga 45084 27665

extern upplaning fér koncernbolag 71377 42370

inlaning fran koncernbolag och intressebolag 46912 25115
fér 1&n upptagna av:

koncernbolag, intressebolag och dvriga 5291 5305
Karnavfallsfondeni Sverige 17113 6132
Kontraktsgarantier 8215 130
Ovriga eventualférpliktelser 11028 11671

Summa 205020 118388
Vattenfall har skyldighet att ersatta vissa dgare till fallrattigheter, i
utbyggda alvar, genom éverforing av kraft. Under 2008 uppgick leve-
ranser av ersattningskraft till 0,93 TWh (1,04) motsvarande ett varde av
cirka 465 MSEK (295).

Av moderbolaget tecknade eventualforpliktelser som avser dot-
terbolag uppgick till 189 084 MSEK (110 949) vilka ar inkluderade i de
redovisade eventualférpliktelserna. Vattenfall Treasury AB ar ett heldgt
dotterbolag till Vattenfall AB med ansvar fér koncernens upplaning,
likviditetsforvaltning och hantering av darmed férknippade finansiella
risker. Vattenfall AB har tecknat borgen for fullgérande av Vattenfall
Treasury AB:s samtliga koncerninterna och externa forpliktelser samt
for dotterbolagens forpliktelser till Vattenfall Treasury AB, sammanlagt
163 448 MSEK (97 391), vilket belopp ar inkluderat i de redovisade even-
tualforpliktelserna. Vattenfall AB har som sakerhet for dotterbolaget
Vattenfall Trading Services GmbH:s energihandel utstallt garantier till
ett totalt vérde av17 044 MSEK (11096). Pa balansdagen var dessa ga-
rantier ianspraktagna med cirka 8 141 MSEK (1785) vilket &r inkluderat i
de redovisade eventualforpliktelserna.

Karnkraftforetagen ska enligt lag (2006:647) om finansiella dtgarder
fér hantering av restprodukter fran karnteknisk verksamhet stélla sa-
kerheter till staten (Karnavfallsfonden) for att garantera att tillrdckliga
medel finns for betalningen av de framtida kostnaderna fér avfallshan-
teringen. Vattenfall AB har som sakerhet for dotterbolagen Forsmarks
Kraftgrupp AB och Ringhals AB utstallt garantier till ett sammanlagt
varde av 17 113 MSEK (6 132). Beloppen ar inkluderade i de redovisade
eventualférpliktelserna. Tva typer av garantier har utstéllts. Den ena
garantin avser att tdcka det beslutade avgiftsbehovet fér de avgifter
som dnnu inte betalats in inom den sd kallade intjdnandetiden (25 ars
drift), Finansieringssakerheten. Den andra garantin avser framtida
kostnadsékningar som beror pa oplanerade handelser, Kompletterings-
sékerheten. Bada beloppen &r erhallna ur en sannolikhetsbaserad
riskanalys dar det férra beloppet &r ansatt sa att det tillsammans med
idag fonderade medel med 50% sannolikhet (medianvardet) ska ge full
kostnadstackning. Det senare beloppet utgoriprincip det tilldgg som
erfordras for att motsvarande sannolikhet ska uppga till 90%. Det fast-
stdllda sakerhetsbeloppen galler dven fér 2009.

Se dven koncernens Not 45.



Not 34 Ataganden enligt konsortialavtal

Se koncernens Not 46.

Not 35 Medelantal anstallda och

personalkostnader

2008 2007
Medelantal anstallda Man Kvinnor Summa Man Kvinnor Summa
Sverige 777 276 1053 802 283 1085
Ovriga lander - - - 2 - 2
Summa 777 276 1053 804 283 1087
Personalkostnader 2008 2007
Léner och andra ersattningar 685 646
Sociala kostnader 523 468
(varav pensionskostnader)! (239) (202)
Summa 1208 1114

1) Av pensionskostnader avser 11 MSEK (9) ledande befattningshavare, det vill
sdaganuvarande och tidigare verkstdllande direktdrer och vice verkstdllande
direktdrer. Bolagets utestdende pensionsférpliktelser till dessa uppgar till
T1MSEK (64).

Ingen av styrelsens ledaméter erhaller pensionsférman med anledning
av styrelseuppdraget.

2008 2007

Ledande Ledande

befatt- befatt-

Léner och andra nings-  Ovriga nings-  Ovriga

ersattningar havare' anstdllda Summa havare' anstdllda Summa
Sverige 24 661 685 19 624 643
Ovriga lander - - - - 3 3
Summa? 24 661 685 19 627 646

1) Med ledande befattningshavare avses styrelseledamoter och verkstallande
direktorer men dven styrelsesuppleanter och vice verkstéllande direktorer
samt tidigare styrelseledamdéter, styrelsesuppleanter, verkstdllande direktorer
och vice verkstallande direktérer.

2) I summa léner och andra ersattningar till styrelseledamoter och verkstéallande
direktdrer ingar tantiem med 1 MSEK (1).

For férmaner till ledande befattningshavare inom Vattenfall AB. Se kon-
cernens Not 47.

Not 36 Sjukfranvaro

Sjukfranvaro i procent avsammanlagd ordinarie arbetstid under hela
aret.

Vattenfall-
Moderbolaget koncernens
Vattenfall AB svenska del
2008 2007 2008 2007
Total sjukfranvaro 2.1 2,3 2,6 3,2
Sjukfranvaro:
- for kvinnor 39 3,8 4,3 5,0
- for man 1.4 1,8 2,2 2,6
- fér aldersgruppen
29 arochyngre 1,3 0,7 2,6 3,3
- fér aldersgruppen
30-49 ar 19 1,6 2,5 2,7
- fér aldersgruppen
50 ar och &ldre 2,5 2,5 3,3 37
Andelen av sjukfranvaron
som varat i 60 dagar eller mer 47,8 21,7 28,2 32,6

Moderbolagets Noter

Not 37 Kdnsférdelning bland ledande

befattningshavare
Kvinnor, % Man, %
2008 2007 2008 2007
Konsférdelning bland
styrelseledamoter 36 27 64 73
Konsférdelning bland 6vriga
ledande befattningshavare 22 11 78 89

Not 38 Leasing

Leasingkostnader
Framtida betalningsataganden per 31 december 2008 fér leasingkon-
trakt och hyreskontrakt fordelar sig enligt féljande:

Finansiell Operationell

leasing leasing

2009 - 25
2010 - 22
2011 - 19
Summa = 66

Arets kostnader fér leasing av tillgdngar fér moderbolaget uppgick till
10 MSEK (20).

Leasingintdkter

Vattenfall AB dger och driver energianldggningar at kund. Intékten fran
kund bestar av tva delar, en fast del fér tdckande av kapitalkostnader
och enrérlig del baserad pa mangden levererad media.

Anlaggningarna klassificeras enligt géngse principer, baserat pa den
fastaintaktsdelen for leasing.

Anskaffningsvérdet av tillgdngar redovisade under Operationell lea-
sing uppgick per 31december 2008 till 672 MSEK (810). Ackumulerade
avskrivningar uppgick till 186 MSEK (275) och ackumulerade nedskriv-
ningar till 34 MSEK (34).

Framtida betalningar fér denna typ av anldggningar férdelar sig enligt
foljande:

Finansiell Operationell
leasing leasing
2009 = 5)
2010 =
2011 = 1
2012 = 1
2013 = 1
2014 och senare = 5)
Avgar: Finansiella intakter - -4
Summa = 10
Not 39 Ersattning till revisorer
2008 2007
Revisionsarvoden
Ernst & Young 9 8
Riksrevisionen 1 1
Summa 10 9
Ovriga arvoden
Ernst & Young 7 5
Summa 7

Not 40 Upplysningar om narstaende
Se koncernens Not 51.
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Forslag till vinstdisposition och Revisionsberattelse

FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Till arsstdammans férfogande star vinstmedel pa sammanlagt
48141265 644 kronor.

Styrelsen och verkstéllande direktéren féreslar att vinstmedlen
disponeras pa féljande satt:

6900000000
41241 265 644

till aktiedgarna utdelas kronor
overfores till ny rékning

48 141 265 644

Forslaget till utdelning motsvarar utdelning med 52,39 kronor per aktie.
Utbetalningen dr planerad att utbetalas den 4 maj 2009.

Styrelsens yttrande enligt ABL18 kap 4 §

Baserat pa bolagets och koncernens starka finansiella stélining, goda
resultat och starka kassa finner styrelsenibolaget att den foreslagna
utdelningen inte medfér nagon vésentlig begrénsning av bolagets eller
koncernens férmaga att géra eventuella nédvéndiga investeringar eller
att fullgdra sina forpliktelser pa kort och 1ang sikt.

Foreslagen utdelning har heller ingen vésentlig paverkan pa fér bolaget
viktiga nyckeltal.

Mot bakgrund av det ovanstdende finner styrelsen férslaget om
vinstutdelning om 6 900 000 000 kronor noga dvervagt och férsvar-
ligt. Styrelsen finner vidare att den foéreslagna utdelningen féljer ra-
marna for faststalld utdelningspolicy (sidan 51).

Styrelsens och verkstéallande direktérens férsdkran vid
undertecknande av arsredovisningen fér &r 2008

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 éver utvecklingen av koncernens och bolagets
verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och
osédkerhetsfaktorer som de féretag somingar i koncernen star infor.

Stockholm den17 mars 2009

Lars Westerberg

Ordférande
Viktoria Aastrup Carl-Gustaf Angelin Eli Arnstad Johnny Bernhardsson
Ledamot Ledamot Ledamot Ledamot
Christer Badholm Ronny Ekwall Lone Fgnss Schreder
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Vice ordférande
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Ledamot
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Ledamot

Lars G Josefsson
Verkstallande direktdr och koncernchef

REVISIONSBERATTELSE

Till drsstdmman i Vattenfall AB
Org.nr 556036-2138

Vihar granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokf6-
ringen samt styrelsens och verkstallande direktdrens férvaltning i
Vattenfall AB fér ar 2008. Det &r styrelsen och verkstéllande direktéren
som har ansvaret for rékenskapshandlingarna och férvaltningen och
for att arsredovisningslagen tillampas vid uppréttandet av arsredovis-
ningen 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 arsredovis-
ningen och koncernredovisningen omfattande sidorna 52-120 samt
férvaltningen pa grundval av var revision.

Revisionen har utfértsienlighet med god revisionssed i Sverige. Det
innebar att vi planerat och genomfért revisionen for att med hog men
inte absolut sdkerhet férsékra oss om att arsredovisningen och kon-
cernredovisningen inte innehaller vasentliga felaktigheter. En revision
innefattar att granska ett urval av underlagen fér belopp och annanin-
formation i rdkenskapshandlingarna. | en revision ingar ocksa att préva
redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstallande direktérens
tilldmpning avdem samt att bedéma de betydelsefulla uppskattningar
som styrelsen och verkstéllande direktéren gjort nér de uppréttat 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 vasentliga
beslut, dtgéarder och férhallanden i bolaget for att kunna bedéma om
nagon styrelseledamot eller verkstallande direktéren &r erséttnings-
skyldig mot bolaget. Vihar d&ven granskat om nagon styrelseledamot
eller verkstallande direktdren pa annat sétt har handlat i strid med
aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Vianser
att var revision ger oss rimlig grund fér vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med arsredovisningsla-
genoch gerenrattvisande bild av bolagets resultat och stallning i
enlighet med god redovisningssed i Sverige. Koncernredovisningen har
upprattatsienlighet med internationella redovisningsstandarder IFRS
sddana de antagits av EU och arsredovisningslagen och ger en ratt-
visande bild av koncernens resultat och stallning. Férvaltningsberat-
telsen &r férenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens
ovriga delar.

Vitillstyrker att drsstdmman faststéller resultatrékningen och ba-
lansrakningen fér moderbolaget och fér koncernen, disponerar vinsten
imoderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar
styrelsens ledamoter och verkstallande direktéren ansvarsfrihet for
rékenskapsaret.

Stockholm den17 mars 2009

Ernst & Young AB
Hamish Mabon
Auktoriserad revisor
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Per Redemo
Auktoriserad revisor
Riksrevisionen



KVARTALSOVERSIKT

Kvartalsoversikt

2007 2008
Belopp i MSEK Kv1 Kv 2 Kv 3 Kv 4 Kv1 Kv 2 Kv 3 Kv 4
Resultatrakningsposter
Nettoomsattning 41 644 32077 31589 38329 45404 35259 37016 46870
Rdérelseresultat fére avskrivningar (EBITDA) 15119 9432 8768 12502 15203 10078 9272 11407
Rorelseresultat (EBIT) 11399 5672 4760 6752 11426 6316 5591 6562
Rérelseresultat (EBIT)* 11321 5655 4745 6776 11357 6300 5579 6561
Finansiella intakter 786 845 472 173 714 740 341 1617
Finansiella kostnader -1481 -1502 -1718 -2225 -2072 -1580 -2 389 -3768
Resultat fére skatter 10704 5015 3514 4700 10068 5476 3543 4411
Periodens resultat 7235 6252 3523 3676 7184 4043 2481 4055
—varav hanforbart till aktiedgare i moderbolaget 6866 5963 3145 3795 6809 3808 2584 3894
—varav hanforbart till minoritetsintressen 369 289 378 -119 375 235 -103 161
Kassaflédesposter
Internt tillférda medel (FFO) 12 206 4932 6002 10909 11828 -666 8687 10886
Fritt kassaflode 7270 5311 3231 3838 5027 74 7464 6398
Balansr@kningsposter
Kassa, bank och liknande tillgdngar
samt kortfristiga placeringar 27 865 20849 21480 22 659 30582 22 896 27878 40236
Eget kapital 118455 116102 119679 124132 132822 112372 124068 140886
—varav hanforbart till aktiedgare i moderbolaget 106898 104145 107403 111709 120035 101708 113364 129861
- varav hanférbart till minoritetsintressen 11557 11957 12276 12423 12787 10664 10704 11025
Rantebadrande skulder 72774 67996 66341 67 189 71082 75968 77501 107347
Nettoskuld 44828 46 765 44524 43 740 39545 52011 48 476 66 000
Avsattningar 67904 67816 69704 73985 74090 74270 76046 89799
Icke rantebdrande skulder 75828 70567 68892 72930 72352 91322 83972 107795
Nettotillgangar, vagt medelvérde 150657 151986 154194 157252 160925 165321 170719 179114
Balansomslutning 334961 322481 324616 338236 350346 353932 361587 445827
Nyckeltalen presenteras i procent (%) eller ganger (ggr)
Rérelsemarginal, % 274 177 15,1 17,6 25,2 179 151 14,0
Rérelsemarginal, %*! 27,2 17,6 15,0 17,7 25,0 179 15,1 14,0
Nettomarginal, % 25,7 15,6 111 12,3 22,2 15,5 9,6 9,4
Nettomarginal, %! 25,5 15,6 11,1 12,3 22,0 15,5 9,5 9,4
Avkastning pa eget kapital, %2 179 19,9 20,5 17,6 17,0 14,8 14,0 13,6
Avkastning pa eget kapital, %2 17,6 19,8 20,4 17,5 16,9 147 13,8 13,5
Avkastning pa nettotillgdngar, %2 16,1 15,7 16,3 16,6 16,2 16,1 16,0 15,1
Avkastning pa nettotillgdngar, %2 16,0 15,7 16,2 16,6 16,1 16,0 16,0 15,1
Rantetackningsgrad, ggr 12,4 6,7 4,5 4,7 8,1 7.6 37 2,4
Rantetdackningsgrad, ggrt 12,3 6,7 4,5 4,7 8,1 7.6 3,7 2,4
Kassaflodesrantetackningsgrad, ggr 13,8 6,3 6,5 8,2 9,1 0,3 6,3 4,6
Kassaflodesrantetackningsgrad, netto, ggr 25,7 13,2 7,4 10,1 12,4 =05 8,4 5,6
Kassaflodesrantetdckningsgrad efter
fornyelseinvesteringar, ggr 10,6 8,4 4.7 3.9 5,0 1,1 6,3 3,3
Internt tillférda medel (FFO)/rantebarande skulder, %? 47,5 47,5 49,2 50,7 47,4 37,0 39,7 28,6
Internt tillférda medel (FFO)/nettoskuld, %?2 77,2 69,0 73,4 778 85,1 54,0 63,4 46,6
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA)/finansnetto, ggr 30,5 23,4 9,3 10,4 14,6 22,4 79 4,8
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA)/finansnetto, ggrt 30,4 23,4 9,3 10,4 14,5 22,4 79 4.8
Soliditet, % 35,4 36,0 36,9 36,7 379 31,7 34,3 31,6
Skuldsattningsgrad, % 61,4 58,6 55,4 54,1 535 67,6 62,5 76,2
Skuldsattningsgrad, netto, % 37,8 40,3 37,2 35,2 29,8 46,3 39,1 46,8
Rantebarande skulder/réantebarande skulder
plus eget kapital, % 38,1 36,9 357 351 349 40,3 38,4 43,2
Nettoskuld/nettoskuld plus eget kapital, % 27,5 28,7 27,1 26,1 229 31,6 28,1 319
Nettoskuld/rérelseresultat fore avskrivningar (EBITDA), ggr 1,0 11 1,0 1,0 09 11 1,0 1,4
Ovriga uppgifter
Investeringar 3438 4463 4310 6753 5027 12773 6312 18184
Elférsaljning, TWh 56,4 449 43,4 49,1 54,2 44,1 41,5 49,5
Medelantal anstallda 32325 32295 32523 32396 32510 32627 33069 32801
1) Exkljamférelsestérande poster. Kommentar

2) Rullande 12-manadersvérden.

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 varme &r som stérst.
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10-arsoversikt

10—-RRSOVERSIKT
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1) Exkl jamforelsestérande poster.

Kommentar: 10-ars perioden har kdnnetecknats av en kraftig internationell tillvaxt.

Fran attiallt vésentligt ha varit ett nationellt svenskt energiféretag har Vattenfall
genom omfattande foretagsforvarviframst Tyskland, Polen och Danmark vuxit till
att vara Europas femte storsta elproducent och den stérsta varmeleverantoren.
Under ar 2008 gjordes betydande férvérv inom vindkraftsektorn i Storbritan-
nien. Vardeskapandet har under perioden varit betydande, tack vare ett mycket
framgangsrikt integrations- och konsolideringsarbete men &ven till féljd av 8kade
produktionsvolymer och hégre marknadspriser pa el. Avkastningen pa eget kapital
har varierat mellan 7,3% och 23,2%, och uppgick till 13,6% ar 2008. Avkastningen
pa nettotillgdngarna har varierat mellan 8,3% och 18,4%, och uppgick till 15,1% ar
2008. Det bokférda vérdet pa tillgdngarna har femdubblats fran 87 miljarder SEK
till 446 miljarder SEK. Nettomsattningen och rérelseresultatet har sexdubblats.

122 VATTENFALL ARSREDOVISNING 2008

Rorelseresultat
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1) Exkljamforelsestdrande poster.

Nettoskuld och Rantebdrande skulder
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Kassaflddesrantetackningsgrad efter fornyelseinvesteringar (IFRS)

Nettoskulden, som uppgick till 27,4 miljarder SEK ar 1999 steg kraftigt till drygt

75 miljarder SEK framtill &r 2003 pa grund av upplaning pa obligationsmarknaden
for att finansiera de omfattande férvarven. Darefter har nettoskulden kunnat
amorteras ned till 43,7 miljarder SEK &r 2007 tack vare god I[énsamhet och starka
kassafléden. Under ar 2008 6kade nettoskulden till 66 miljarder SEK, framférallt pa
grund av 6kad upplaning till féljd av kraftigt 6kade investeringar. Skuldsattningsgra-
den, netto, har under 10-ars perioden reducerats fran 81% ar 1999 till 54% ar 2007
for att under ar 2008 ater dka till 76%. Den &rliga utdelningen till &garen har 6kat
fran1,5 miljarder SEK fér r 1999 till en féreslagen utdelning pa 6,9 miljarder fér ar
2008. Fér denna10-ars period har de genomsnittliga utbetalningarna fér utdelning
uppgatt till cirka 4,1 miljarder per ar. Investeringarna, inklusive férvérv, har i genom-
snitt uppgatt till 21,8 miljarder SEK per ar och antalet anstéllda har under perioden
fyrdubblats fran ca 8 000 till 6ver 32 000. EIférsaljningen har 6kat frén ca 87 TWh
till189 TWh.



10-arsodversikt
-

Swedish GAAP IFRS

Belopp i MSEK 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2004 2005 2006 2007 2008
Resultatrdkningsposter
Nettoomsattning 27754 31695 69003 101025 111935 111016 111016 123794 135802 143639 164549
Rérelseresultat fore avskrivningar
(EBITDA) 9834 11670 18207 25489 24450 31347 33161 43175 43938 45821 45960
Rorelseresultat (EBIT) 5483 6193 9916 13997 14868 19501 17887 28363 27821 28583 29895
Rorelseresultat (EBIT)! 5483 4474 8779 13550 14605 18682 20102 25377 27448 28497 29797
Finansiellaintakter 542 1037 2232 3010 2267 1772 2969 3810 3839 2276 3412
Finansiella kostnader -1760 -2536 -4737 -6386 -5203 -4020 -6297 -6013 -6135 -6926 -9809
Resultat fore skatter 4265 4694 7411 10621 11932 17253 14559 26160 25525 23933 23498
Aretsresultat 2897 3432 5287 8224 9529 12348 9604 20518 19858 20686 17763
—varav hanforbart till aktiedagare

imoderbolaget 2538 2970 4190 7566 9123 11776 8944 19235 18729 19769 17095
—varav hanforbart till

minoritetsintressen 359 462 1097 658 406 572 660 1283 1129 917 668
Kassaflodesposter
Internt tillférda medel (FFO) 6224 5830 13148 17106 18804 24159 24302 31386 35673 34049 30735
Fritt kassaflode -1660 3050 5478 10820 11606 15684 15684 14341 23178 19650 18963
Balansrdkningsposter
Kassa, bank och liknande tillgangar
samt kortfristiga placeringar 4860 7543 10340 15473 14647 13616 13616 14074 22168 22659 40236
Eget kapital 38262 42802 61101 57532 64328 73947 85551 90909 107674 124132 140886
- varav hanforbart till aktiedgare

imoderbolaget 35790 37817 42021 47572 54949 64759 75437 80565 96589 111709 129861
- varav hanforbart till

minoritetsintressen 2472 4985 19080 9960 9379 9188 10114 10344 11085 12423 11025
Rantebdrande skulder 32275 50854 88723 94838 85631 73013 73013 78663 71575 67189 107347
Nettoskuld 27415 43311 55736 75207 66890 55411 55411 64343 49407 43740 66000
Avsattningar = = = = = - 61941 65123 66094 73985 89799
Icke rantebdrande skulder 16126 21603 109219 123906 115006 109955 64700 90373 77823 72930 107795
Nettotillgangar, végt medelvérde 60395 74968 100701 127479 124229 123423 134125 143001 151155 157252 179114
Balansomslutning 86663 115259 259043 276276 264965 256915 285205 325068 323 166 338236 445827
Nyckeltalen presenterasiprocent (%)
eller gdnger (ggr)
Rorelsemarginal, % 19,8 19,5 14,4 139 13,3 17,6 16,1 229 20,5 199 18,2
Rorelsemarginal, %! 19,8 14,1 12,7 13,4 13,0 16,8 18,1 20,5 20,2 19,8 18,1
Nettomarginal, % 15,4 14,8 10,7 10,5 10,7 155 13,1 21,1 18,8 16,7 14,3
Nettomarginal, %* 15,3 9,0 9.1 10,1 10,4 14,8 15,1 18,7 18,5 16,6 14,2
Avkastning pa eget kapital, % 73 8,3 11,1 18,0 19,2 21,4 12,2 23,2 19,1 17,6 13,6
Avkastning pa eget kapital, %! 7,2 4,0 97 17,3 18,8 20,4 13,9 19,4 18,7 17,5 13,5
Avkastning pa nettotillgdngar, % 9,1 8,3 9,8 11,0 12,0 15,8 12,2 18,4 17,1 16,6 15,1
Avkastning pa nettotillgangar, %!* 91 6,0 8,7 10,6 11,8 15,1 13,9 16,3 16,8 16,6 15,1
Rantetdckningsgrad, ggr 3,4 29 2,6 2,7 3,3 53 4,4 7.6 7.2 6,7 4,5
Rantetackningsgrad, ggrt 3,4 2,2 2,3 2,6 3,2 51 5,0 6,9 71 6,7 4,5
Kassaflodesrantetackningsgrad, ggr 4,5 3,3 3,8 3,7 4,6 7,0 6,6 89 9,7 8,6 54
Kassaflodesrantetdackningsgrad, netto, ggr 6,1 4,9 6,2 6,1 7.4 11,7 89 15,1 15,9 12,2 7.1
Kassaflodesrantetackningsgrad efter
fornyelseinvesteringar, ggr 0,1 2,2 2,2 2,7 3,2 4,9 5,5 5,5 79 6,4 4,1
Internt tillférda medel (FFO)/
rantebdrande skulder, % 19,3 11,5 14,8 18,0 22,0 33,1 30,0 39,9 49,8 50,7 28,6

Internt tillférda medel (FFO)/nettoskuld, % 22,7 13,5 23,6 22,7 28,1 43,6 43,9 48,8 72,2 77,8 46,6
Rérelseresultat fére avskrivningar

(EBITDA)/finansnetto, ggr 8,1 7,8 73 7,6 8,3 139 10,8 19,3 18,4 15,1 9.1
Rérelseresultat fére avskrivningar

(EBITDA)/finansnetto, ggr? 79 6,1 6,8 7,4 8,2 13,6 11,5 18,0 18,2 15,0 9.1
Soliditet, % 45,2 37,6 23,7 20,9 24,4 28,8 30,0 28,0 33,3 36,7 31,6
Skuldsattningsgrad, % 81,2 118,4 1449 1647 133,0 98,7 85,3 86,5 66,5 54,1 76,2
Skuldsattningsgrad, netto, % 717 101,2 91,2 130,7 104,0 74,9 64,8 70,8 459 35,2 46,8
Rantebarande skulder/réantebarande

skulder plus eget kapital, % 44,8 54,2 59,2 62,2 571 49,7 46,0 46,4 39,9 35,1 43,2

Nettoskuld/nettoskuld plus eget kapital, % 41,7 50,3 477 56,7 51,0 42,8 39,3 41,4 31,5 26,1 319
Nettoskuld/rérelseresultat fore
avskrivningar (EBITDA), ggr 2,8 3,7 31 3,0 2,7 1,8 17 1,5 1,1 1,0 1,4

Ovriga uppgifter
Utdelning till aktiedgare i moderbolaget 1500 990 1030 1675 2400 5600 5600 5800 7500 8000 69002

Investeringar 7916 23840 43443 39932 11356 12601 12731 24497 17220 18964 42296
Elférsdljning, TWh 86,9 83,1 149,9 188,3 184,2 189,2 189,2 197,2 1911 193,8 1893
Medelantal anstallda 7991 13123 23814 34248 35296 33017 33017 32231 32308 32396 32801

1) Exkljamforelsestérande poster.

2) Foreslagen utdelning.
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Fakta om Vattenfalls marknader

FAKTA OM VATTENFALLS MARKNADER

Installerad effekt,

el, MW (2008) Producerad el, TWh (2008) Antal elkunder (2008) Antal natkunder (2008)
Business Group ——— Business Group —— Business Group Business Group
Norden Norden Norden Norden
18 621 90,7 1120000 1299000
Business Group Business Group Business Group Business Group
Centraleuropa Centraleuropa Centraleuropa Centraleuropa
15951 72,4 3670000 4290000
Business Group Norden Business Group Centraleuropa Summa
2008 2007 2008 2007 2008 2007
Installerad effekt el & varme, MW'
Vattenkraft 8362 8417 2894 2894 11 256 11311
Karnkraft 6788 6860 771 771 7559 7631
Fossilkraft 2603 2708 12141 12141 14744 14 849
Vindkraft 568 556 43 43 611 599
Biobransle, avfall 300 361 102 102 402 463
Summa el 18621 18902 15951 15951 34572 34853
Summa varme 4354 4987 13518 13483 17872 18470
Producerad el, TWh?
Vattenkraft 36,5 33,6 3,0 3.1 39,5 36,6
Karnkraft 46,2 48,8 0,0 2,5 46,2 51,3
Fossilkraft 6,1 7,1 69,0 70,6 751 777
Vindkraft 1,5 1,2 0,1 0.1 1,6 1,3
Biobrdnsle, avfall 0,5 0,4 0,4 0,3 0,8 0,6
Summa el 90,7 91,1 72,4 76,6 163,1 167,6
Varmefoérsaljning, TWh?
Fossilkraft 6,4 6,6 25,2 25,3 31,6 319
Biobransle, avfall 39 4,1 0,0 0,1 3,9 4,2
Ovrigt - = - = - =
Summa varme 10,4 10,7 25,3 25,5 35,6 36,2
Extern elhandelsvolym, TWh3 332 238 675 435 1007 673
Antal elkunder (Privatkunder samt
sma och medelstora féretag) 1120000 1034000 3670000 3668000 4790000 4702000
Volym, TWh
Stora elkunder (industrier, aterférséljare etc) 49,9 49,0 44,0 36,3 93,9 85,3
Antal ndatkunder 1299000 1302000 4290000 4427000 5589000 5729000
Elnat
Transiterad volym, TWh 79,84 80,54 43,1° 42,2° 1229 122,7
Stamnat, km - - 9755 9755 9755 GNI55
Distributionsnat, km 189300 187500 103 100 103 200 292400 290700
Antal anstéllda, personar
Business Groups 9507 9489 22387 22396 31894 31885
Koncernen totalt® 32801 32396

1) Vissavdrden for 2007 ar korrigerade jdmfért med tidigare publicerad information.

2) Avrundningsdifferenser pd 0,1 TWh férekommer pd vissa poster.

3) OTC och bors.

4) Exkl Produktionstransitering.

5) Exklstamnat.

6) Det finns 909 (511) anstéllda i Energihandel, Finansverksamhet och évriga Group Shared Services samt koncernstaber.
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Fakta om Vattenfalls marknader
-

Pro rata - Produktionsdata motsvarande Vattenfalls dgarandel i respektive anlaggning

Business Group Norden Business Group Centraleuropa Summa

2008 2007 2008 2007 2008 2007
Installerad effekt el & varme, MW'
Vattenkraft 7901 7961 2894 2894 10795 10 855
Karnkraft 4642 4691 1469 1461 6111 6152
Fossilkraft 2589 2694 11928 11928 14517 14622
Vindkraft 568 556 36 36 604 592
Biobransle, avfall 300 361 83 83 383 444
Summa el 16 000 16263 16410 16 402 33410 32665
Summa varme 4325 4847 12175 12 140 16 500 16987
Producerad el, TWh?
Vattenkraft 34,4 31,3 3,0 3,1 37,4 34,4
Karnkraft 31,7 33,4 2,2 6,6 33,9 40,0
Fossilkraft 6,1 71 68,0 69,7 74,1 76,8
Vindkraft 1,5 1,2 0,1 0,1 1,6 1,3
Biobransle, avfall 0,5 0,4 0,2 0,3 0,7 0,7
Summa el 74,1 73,4 73,6 79,7 1477 153,1
Varmefdérsaljning, TWh?
Fossilkraft 6,4 6,6 22,4 22,6 28,8 29,2
Biobrédnsle, avfall 39 4,0 0,0 0,1 3,9 4,1
Ovrigt - - - - - -
Summa varme 10,4 10,6 22,5 22,6 32,9 83,2

1) Vissavdrden fér 2007 ar korrigerade jdamfort med tidigare publicerad information.
2) Avrundningsdifferenser pa 0,1 TWh férekommer pa vissa poster.

Vattenfalls elbalans!

Egen produktion, samt elanskaffning
Jan-dec Jan-dec
TWh 2008 2007
Vattenkraft 39,5 36,6
/ Karnkraft 46,2 51,3 Forsalining
Fossilkraft 75,1 777 Jan-dec Jan-dec
Vindkraft 1,6 1,3 TWh 2008 2007
Biobransle 06 05 T Norden 557 557
Avfall 0,2 0,1 Tyskland och Polen 98,2 991
Total egen produktion 163,1 1676 / Ovrigalander 4,1 3,8
Spot knad 31,4 352
InkSpt kraft 528 567 AL
Spotmarknaden 12 0,8 Total elforséljning 189,3 193,8
Total elanskaffning 2171 2251 Leverans tillminoritetsdeldgare 15,7 17,6
Férbrukninginom koncernen 11,2 12,8 Ovrigt 0,9 1,0
Summa 2059 212,3 Summa 2059 212,3
Kommentar: Den totala elproduktionen minskade 2008 med 2,7%. Kommentar: Den totala elférsaljningen minskade med 2,3% framst
Minskningen férklaras framst av I&gre karnkraftproduktion, dels pa pd grund av minskad spotférsaljning till den tyska elbdrsen EEX samt
grund av driftstopp i det tyska karnkraftverket Brunsbiittel men dven en nagot mindre férsaljning med leverans i Tyskland och Polen. Leve-
pa grund av driftstopp och férldngda revisioner i de svenska karn- ranser till minoritetsdeldgare minskade med 10,8% pa grund av ldgre
kraftsverken Ringhals och Forsmark. Fossilkraft minskade med 3,3% karnkraftproduktion i sdvél Norden som Tyskland.
vilket beror pa Iagre tillgénglighet och ldngre revisioner i de tyska 1) Avrundningseffekter pd 0,1 TWh férekommer p& vissa poster. Vissa varden fér
kolkraftverken samt minskad produktion i Danmark. Vattenkraftpro- 2007 &r korrigerade jamfort med tidigare publicerad information.
duktionen kade med 7,9% tack vare god vattentillgang och vindkraft-
produktionen 6kade med 23,1% tack vare den nya vindkraftparken
Lillgrund och goda vindférhallanden. Elproduktionen baserad pa
biobrénsle och avfall 6kade med 0,1 TWh vardera. Férbrukningen inom
koncernen avser framst tackande av overforingsforluster inom elnaten
samt forbrukningen inom de tyska pumpkraftverken.
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Definitioner och berdkningar av nyckeltal

DEFINITIONER OCH
BERAKNINGAR AV NYCKELTAL

Forekommande varden avser koncernen 2008. Belopp i MSEK dar inte annat anges.

EBIT

EBITDA

FFO

Jamforelsestorande poster

Fritt kassaflode

Hybridkapital (Capital Securities)

Nettotillgdngar

Nettoskuld

Earnings Before Interest and Tax (Rdrelseresultat)

Earnings Before Interest, Tax, Depreciation and Amortisation. (Rérelseresultat
fore rantor, skatter, avskrivningar och nedskrivningar)

Funds From Operations (Internt tillférda medel)

Realisationsvinster respektive realisationsforluster i aktier och andra
anldggningstillgdngar av engangskaraktar.

Kassafléde fran den I6pande verksamheten minus férnyelseinvesteringar.

Finansieringsinstrument med evig 16ptid efterstdllda Vattenfalls dvriga
ldneinstrument. Redovisas som rantebarande langfristig skuld.

Balansomslutning minus ejrantebdrande skulder, avsattningar, rantebarande
fordringar, medel i Karnavfallsfonden, kassa, bank och liknande tillgangar,
kortfristiga placeringar.

Réntebarande skulder minus Ian till minoritets&gare i utlandska dotterbolag,
kassa, bank och liknande tillgangar, kortfristiga placeringar.

Nyckeltalen presenteras i procent (%) eller ganger (ggr).

Nyckeltal berdknade pa heldrsvérden 2008:

Rérelsemarginal, %

Rérelsemarginal exkl _

jamfoérelsestérande poster, %
Nettomarginal, %
Nettomarginal exkl

jamférelsestérande poster, %

Avkastning pa eget kapital, %

Avkastning pa eget kapital exkl
jamforelsestoérande poster, %

Avkastning pa nettotillgdngar, %

Avkastning pa nettotillgdngar

exkl jamforelsestérande poster, %
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100 x

100 x

100 x

100 x

100 x

= 100 x

100 x

100 x

Rorelseresultat (EBIT) 29895 _
Nettoomsattning 164549
Roérelseresultat (EBIT) exkl jamforelsestérande poster 29797
Nettoomsattning 164549
Resultat fore skatter 23498
Nettoomsattning 164549
Resultat fore skatter exkl jamforelsestérande poster 23374
Nettoomsattning 164549
Periodens resultat hanférbart till

aktiedgare i moderbolaget 17095
Medelvarde av periodens eget kapital hanférbart till aktiedgare i moderbolaget 125760
exkl Reserv for kassaflodessakring

Periodens resultat hanférbart till aktiedgare i moderbolaget exkl

jamforelsestérande poster 17000 _
Medelvarde av periodens eget kapital hanférbart till aktiedgare i moderbolaget 125760
exkl Reserv for kassaflodessakring

Roérelseresultat (EBIT) + diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar 27095
V&gt medelvérde av periodens nettotillgdngar 179114
Rorelseresultat (EBIT) exkl jamforelsestérande poster

+ diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar 26997
V&gt medelvérde av periodens nettotillgangar 179114

18,2

18,1

14,3

14,2

13,6

13,5

15,1
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Definitioner och berdkningar av nyckeltal
0000000000000

Rorelseresultat (EBIT) + finansiella intakter exkl diskonteringseffekter hanférbara

till avsattningar och avkastning fran Karnavfallsfonden

31855

Réntetédckningsgrad, ggr = : - : - . - o 4,5
Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar 7009
Rérelseresultat (EBIT) exkl jamforelsestdérande poster + finansiella intakter
exkl diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar och avkastning fran
Rantetackningsgrad exkl _ Karnavfallsfonden 31757 _ 45
jamférelsestérande poster, ggr Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hdnférbara till avsattningar 7009
Internt tillférda medel (FFO) + finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter
Kassaflodesrantetackningsgrad, hanfdérbara till avsattningar 37744 54
qgr Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar 7009 '
Internt tillférda medel (FFO) + finansiella poster exkl diskonteringseffekter
Kassaflodesrantetackningsgrad, hanforbara till avsattningar och avkastning fran Kérnavfallsfonden 35784 71
netto, ggr Finansiella poster exkl diskonteringseffekter hdnforbara till avsdttningar och 5049 '
avkastning fran Karnavfallsfonden
Kassaflode fran den I6pande verksamheten minus férnyelseinvesteringar +
finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar
Kassaflédesréntetdckningsgrad ochréntedelipensionskostnad 25029 a4l
efter fornyelseinvesteringar, ggr Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar 6066 '
och rantedel i pensionskostnad
Internt tillforda medel (FFO)/ Internt tillférda medel (FFO) 30735
. ! on = 100x — - = 28,6
rantebdrande skulder, % Ranteb&rande skulder 107 347
Internt tillforda medel (FFO)/ Internt tillférda medel (FFO) 30735
= 100 x = 46,6
nettoskuld, % Nettoskuld 66000
Rérelseresultat fore avskrivningar _ Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) 45960 91
(EBITDA)/finansnetto, ggr Finansiella poster exkl diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar och 5049 '
avkastning fran Karnavfallsfonden
Rérelseresultat fore avskrivningar _ Rérelseresultat fére avskrivningar (EBITDA) exkl jamforelsestérande poster 45862 .
(EBITDA) exkl jdmférelsestérande Finansiella poster exkl diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar och 5049 '
poster/finansnetto, ggr avkastning fran Kérnavfallsfonden
Nyckeltal berdknade pa balansrdkningen per 31 december 2008:
. Eget kapital 140886
Soliditet, % = 100 x - 31,6
Balansomslutning 445 827
Rantebdrande skulder 107 347
Skuldsattningsgrad, % = 100 x - 76,2
Eget kapital 140886
L Nettoskuld 66 000
Skuldsattningsgrad, netto, % = 100 x - 46,8
Eget kapital 140886
Réntebarande skulder/ . «
Ranteb de skuld 107 347
rantebdrande skulder = 100 x ?n € ?ran e shulder = 43,2
plus eget kapital, % Rantebdrande skulder + eget kapital 248233
Nettoskuld/nettoskuld plus _ Nettoskuld 66000
ot om = 10O - 31,9
eget kapital, % Nettoskuld + eget kapital 206 886
Nettoskuld/rérelseresultat fére _ Nettoskuld 66 000 1

avskrivningar (EBITDA), ggr

Rérelseresultat fére avskrivningar (EBITDA)

45960
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Ord och férkortningar

ORD OCH FORKORTNINGAR

Avreglering Avskaffande av monopolrattigheter och —skyldigheter for
att ge spelrum for konkurrens. Har som synonym for liberalisering.

Bruttoeffekt Den elektriska effekt som levereras direkt fran en anldgg-
nings generator.

CCS Carbon Capture and Storage (avskiljning och lagring under jord av
den koldioxid som uppstar vid férbranning av fossila brénslen).

CSR Corporate Social Responsibility — hur féretag pa frivillig basis inte-
grerar ekonomiska, sociala och miljémassiga aspekter i sina 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 fér anvant karnbransle, se www.skb.se.

DSO Engelsk férkortning for Distribution System Operator, den sys-
tem-ansvarige for distributionssystemet. Ansvarar for drift, underhall
och utveckling av lokal- och regionnét inom ett givet omrade (jamfér
TSO0).

EEX European Energy Exchange, den tyska elbdrsen.
Elspotmarknaden Kortsiktig fysisk handel med el pa borsen.

EPD Environmental Product Declaration, system for certifierade milj6-
varudeklarationer.

EU 27 Medlemslandernai EU efter utvidgningen1januari 2007.
Ex-ante tariffreglering Prévning av tariffernainnan de tas i bruk.
Ex-post tariffreglering Tarifferna justerasiefterhand om nédvandigt.

Férnybara energikallor Icke dndliga energikdllor som vattenkraft, bio-
bréanslen, vind, sol, tidvatten, havsvagor, geotermisk kraft.

Grona certifikat/elcertifikat Kop— och séljbara certifikat som utfardas
for férnybar energi. Kallas elcertifikat i Sverige.

IAEA International Atomic Energy Agency - FN:s internationella atom-
energiorgan

IFRS International Financial Reporting Standards. Tilldmpas av Vatten-
fall sedan ar 2005.

Installerad effekt Prestanda enligt konstruktionsdata. Mats vanligen i MW.

ISDA-avtal Ett bilateralt ramavtal enligt riktlinjer upprattade av Inter-
national Swap Dealers Association. Avtalet reglerar parternas rattsliga
atagandenisamband medingdngna derivataffarer.

ISO 14001 Internationell standard fér miljéledningssystem.

Kraftvdrmeverk Anldggning som producerar bade el och varme i
samma process.

Kyotoprotokollet Internationell 6verenskommelse om att minska ut-
slappen av vaxthusgaser.

Lokaln&t EIn&t i Sverige inom spanningsomradet 0,4-20 kV.

Margin call Marginalsékerhet 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 anlaggning levererar till anslutet
nat, det vill sdga bruttoeffekten minskad med anldggningens energifér-
brukning.

Normaldrsproduktion Planerad produktion vid normala virden pa va-
der och anldggningsstatus.

Nord Pool Den nordiska elbérsen.

NO, Samlingsnamn for kvaveoxid, kvavedioxid och liknande kvaveoxid-
foreningar.
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NTPA Engelsk forkortning fér Negotiated Third Party Access (Férhand-
lad tillgdng fér tredje part). Tillgang till ndtet som medges pa basis av
bilaterala férhandlingar mellan ndtagare och ndtanvandare.

OTC Over the Counter (6ver disk). Handel utanfér bérsen (direkt eller
viamdklare) med fysiska och finansiella kontrakt.

Oxyfuelcombustion Forbranning av fossila branslen med rent syre.
PolPX Polska elbdrsen, Towarowa Gielda Energii.

Postcombustion Avskiljning av koldioxid efter férbranning.

PSE Polskie Sieci Elektroenergetyczne - Polskt natforetag.
Regionnét EIn&t i Sverige inom spanningsomradet 40-130 kV.

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 ar en kombination av spot och
terminsaffar, ett slags finansiellt bytesavtal.

Swedish GAAP Svensk redovisningsstandard "Generally Accepted Ac-
counting Principles". Tillampades av Vattenfall till och med ar 2004.

Terminsmarknad Marknad dar kopare och sdljare kommer éverens 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 férkortning for Transmission System Operator, system-
ansvarig fér transmissionsnétet. Ansvarig fér drift, underhall och ut-
veckling av 6verféringssystemet 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 férsaljning av el.

Varmekraft El som produceras via en uppvarmningsprocess, till exem-
pel gasturbin eller med angprocess i ett kol- eller kdrnkraftverk (jamfor
kraftvarmeverk).

Effektenheter

Effekt ar energi per tidsenhet
Effekt anges i watt (W)

1kW (kilowatt) =1000 W

1MW (megawatt) =1000 kW
1GW (gigawatt) =1000 000 kW

Energienheter

Energi &r effekt ganger tid

1kWh (kilowattimme) =1kW under en timme
1MWh (megawattimme) =1000 kWh

1GWh (gigawattimme) =1000 000 kWh
1TWh (terawattimme) =1000 000 000 kWh

Spéanning
1kV (kilovolt) =1000 volt (V)




Vattenfalls historia

VATTENFALLS HISTORIA

Olidani Gota dlv var ett av de forsta stora vattenkraftverken som byggdes 1909-1916 av nybildade Kungliga Vattenfallsstyrelsen.

1909 Ombildningen av Trollhadtte kanal- och vattenverk till Kungliga
Vattenfallsstyrelsen 1909 markerar Vattenfalls fodelse. Svenska staten
hade kopt fallrattigheternai Trollhattan nagra ar tidigare och bérjar nu
aktivt att engagera sigiden nya elkrafttekniken.

1909-1916 De férsta stora vattenkraftverken — Olidan, Porjus och Alv-
karleby - byggs.

1951 Invigning av vattenkraftverket Harspranget, i flera avseenden
varldens da stérsta vattenkraftverk. Samma ar tas dven vérldens forsta
400-kilovoltsledning i bruk, vilken stracker sig fran 6vre Norrland till
Hallsberg i mellersta Sverige.

1952 Hela svenska stamnatet kopplas samman.

1954 Vattenfall driftsatter varldens forsta kommersiella hégspanda
likstrémsledning — mellan fastlandet och Gotland.

1975-1976 Vattenfalls tva forsta karnkraftsreaktorer Ringhals 1och
2 tasidrift. Under1970- och 80-talen byggs tolv reaktorer i Sverige,
varav sju ags av Vattenfall.

1992 Statens Vattenfallsverk ombildas till aktiebolaget Vattenfall.
Ansvaret fér stamnétet, det svenska hégspdnningsnétet, Idggs pa den
nybildade myndigheten Svenska Kraftnat.

1995 Vattenfalls styrelse beslutar om en internationell tillvaxtstrategi
for Vattenfall.

1996 Den svenska elmarknaden avregleras. EIndtsverksamheten sepa-
reras juridiskt fran elproduktion och —férsaljning.

Europeisk expansion

1996 Den internationella expansionen inleds 1996 genom forvarvet

av det finska eldistributionsféretaget Himeen Sahkd. 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 kdp av 25,1% av aktiernai HEW fran Ham-
burgs stad med option for staden att sdlja ytterligare 25,1% till
Vattenfall. Karnkraftsreaktorn Barsebdck 1stangs efter riksdags—
beslut.

2000 | januariférvarvas 55% i polska varmeproducenten EW i Wars-
zawa, Polen. | augustisluts 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 férvarvar i maj dels elproducenten VEAG som ocksa
ager stamnatet i 6stra Tyskland, dels brunkolsproducenten LAUBAG.

2002 Vattenfall forvarvarijanuari samtliga Mirants aktier i Bewag.
Vattenfalls olika forvarv i Tyskland samlas nu under namnet Vattenfall
Europe AG, som formellt bildas i augusti genom en fusion mellan HEW
och VEAG, inkl. LAUBAG. Vattenfall blir ddrmed Tysklands tredje storsta
elproducent.

2003 | januari-februarifusioneras Bewag ini Vattenfall Europe AG.
Agarandelenipolska EW 6kas till 70% och i GZE till 54%.

2005 | april forvarvas 35,3% av aktiernai danska Elsam A/S.
Karnkraftsreaktorn Barseback 2 stangs den 31 maj. | augusti meddelar
Vattenfall att man 6verskridit gransen 95% av aktiernai Vattenfall
Europe AG och initierar en inlésen av minoritetsdgarnas aktier.

2006 Den1januariersatts de lokala tyska varumarkena HEW och Bewag
samt de polska varumdrkena EW och GZE med varumarket Vattenfall.
Agarandelen 6kas till 75% i de bada polska bolagen. Den 1juli férvarvas en
rad danska kraftvdrme- och vindkrafttillgdngar fran det danska féretaget
DONG i utbyte mot dgarandeleniElsam A/S och I/S Avedore 2. Bygget av
pilotanldggningen for avskiljning och lagring av koldioxid vid 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.

2008 Vattenfall preciserar sin strategiska inriktning under hésten - Ma-
king electricity clean. Detta sammanfattar Vattenfalls klimatvision: att
vara klimatneutral ar 2050. | september invigs vérldens férsta pilotan-
laggning for CCS med oxyfuelteknik i Tyskland. Under hésten forvarvar
Vattenfall flera vindkraftbolag i Storbritannien; AMEC Wind Energy Ltd.,
Eclipse Energy UK Plc samt Storbritanniens storsta byggfardiga havsba-
serade vindkraftpark Thanet Offshore Wind Ltd.

. Mixed

= Sources Cert no. DNV-COC-000105© 1996 FSC
Produktion: Vattenfall AB och Intellecta Corporate AB.
Foto: Tomas Gidén, Jeanette Hagglund och Vattenfall AB.
Tryck: Intellecta Tryckindustri. Repro: Turbin.
Copyright 2009, Vattenfall AB, Stockholm.
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