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Foérvaltningsberittelse

Styrelsen och verkstallande direktéren for Vattenfall Power Management AB,
organisationsnummer 556573-5940, far harmed avge arsredovisning for
rakenskapsaret 2010-01-01-2010-12-31.

Agarférhallanden

Bolaget ar ett helagt dotterbolag till Vattenfall AB. Inom Vattenfallkoncernen &r
bolaget styrningsmassigt inordnat under resultatenheten Vattenfall Energy Trading

Verksamheten

Bolaget bedriver handel, riskhanterings- och portféljfférvaltningstjanster for
energibolag, industriféretag och stérre féretag. Verksamheten innefattar handel med
och férvaltning av finansiella el-derivat, el-certifikat samt utslappsratter fér kunds
rakning samt kringliggande tjanster som ar férknippade med finansiell handel, sdsom
radgivning, riskuppfélining etc. Bolaget har Finansinspektionens tillstdnd att driva
vardepappersrérelse enligt lagen (2007:528) om vardepappersrorelse.

Ar 2010

Aret praglades av osakerhet kring hur stark konjunktur aterhamtningen verkligen var
med kraftiga prisrérelser som féljd. Aret bérjande med fallande marknader men som
under februari till april steg for att under maj-juni aterigen kraftigt rasa. Slutet av aret
avslutades dock starkt med att S&P500 brét éver de nivaer som radde innan
finanskrisen pa allvar startade. P4 grund av centralbankernas monetéara lattnader och
mycket aggressiva obligationsauktioner samt strama budgetar stod landers
betalningsférmaga och rating i fokus.

Marknadspriset pa kol hade en vikande prisutveckling under Q1 men vande i april vid
$80 niva for att sedan under det andra och tredje kvartalet handlas mellan $95-$105.
Under sista kvartalet gick kolpriserna starkt upp och avslutade aret kring $115-120.

Aterhamtningen i varldsekonomin under det fjarde kvartalet speglas ocksa tydligt i
prisutvecklingen pa varldens oliemarknader dar ravarupriset pa olja handlades ned
under hela Q1 till nivan $70 for att sedan visa en stigande trend upp till $100-nivan i
slutet av aret.

Nar det galler prispaverkan pa el i den nordiska marknaden sa har &ven den
hydrologiska balansen en stor paverkan. Aret inleddes med en hydrologisk balans pa
ca 23 TWh under normalt och Iag kring de nivaerna fram till juli da vi sag en stigande
trend upp strax éver det normala och nadde ars hégsta vecka 40 pa ca -15 TWh for
att darefter férsvagas under resten av aret ned till ca 42 TWh underskott.

P& den nordiska kraftmarknaden sa féll priserna kraftigt i linje med de svaga
omvarldsfaktorerna i bérjan av aret for att under april visa en stigande trend. Under
den nederbordsrika sommaren fick vi ater igen se en svagt neratgdende pristrend
fram till hosten. Aret avslutades med en kraftig prisuppgang med stéd av den allt

svagare hydrologin samt extremt |&ga temperaturer. ,
[
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Den turbulens i varldsekonomin som karakteriserat 2010 i samspel med de
ravarumarknader som har stor prispaverkan pa den nordiska kraftmarknaden
tillsammans med den héga volatiliteten i hydrologin har aterigen visat pa vikten av att
ha rutiner fér hantering av dessa risker och exponeringar.

De oOkade riskerna i manga bolags energiportfélier har gjort att efterfragan pa
marknaden fér riskhanterings- och portfoliférvaltningstjanster som bolaget erbjuder
har varit relativt god.

Personal

Under aret s har VPM haft en personalomsattning enligt férvantan pa ca 12,5 %.
Servicen mot vara finska kunder har starkts genom att bolaget anstillt tva
finsktalande portféljférvaltare under aret. Medelantalet anstallda har varit 8,2 st.

Resultat och stillning
Rérelseresultatet uppgick till 813 Tkr.

Bolaget férvantas fortsatta utvecklas under kommande ar och &aven under 2011
uppna positivt resultat.

Femarssammandrag

(Tkr) 2010 2009 2008 2007 2006

Roérelsens intékter 21 326 20 674 19 285 18 375 19 166
Rérelseresultat 813 1017 -89 -1 103 0
Arets resultat 603 745 -67 -368 -22
Balansomslutning 18 986 18 387 17 253 17 386 13733
Eget kapital 12 782 12 807 12 871 12 881 7 908
Soliditet 67% 70% 75% 74% 58%

Risker i verksamheten

Bolagets riskexponering ar begransad. Den stérsta risk som bolaget exponeras for ar
framst den operativa risken men dven en mindre kreditrisk féreligger.

Operativ risk

Avser risken att lida ekonomisk skada pa grund av brister i féretagets interna
administrations- och kontrollsystem. Bolaget anvéander sig av den sk. basmetoden
for berékning av kapitalkravet for operativa risker. De operativa riskerna férebyggs

med interna rutiner som kontinuerligt féljs upp och utvarderas. .
L~
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Valutarisker

VPMs valutarisker uppstar genom banktiligangar i EUR, NOK och DKK, uppkomna
pa grund av fakturering av kund i dessa valutor. Vaxling av utlandsk valuta sker
regelbundet for att jdmna ut fluktuation i véaxelkursen. Tillgdngar och skulder i
balansrakningen ar i huvudsak i svenska kronor.

Kreditrisk

Avser risken att motparten i ett avtal inte kan fullgéra sina forpliktelser fér de tjidnster
som utférs. For att minimera kreditrisken gérs kreditanalyser av alla kunder innan
avtal tecknas. Kreditrisken och kunders betalningsférmaga foljs upp I6pande.
Bolagets kreditrisker uppkommer i form av kundfodringar (férvaltningsarvode) samt
till viss del exponering mot affarsbanker eller fordringar mot myndighet. Per arets slut
uppgick kreditrisken mot institutioner och myndigheter till 83 % av den totala
kreditriskexponeringen. Ovriga 17 % hérledes till kundfodringar. De poster i
balansrakningen som a&r utsatta fér kreditrisk &r framst Ovriga tillgdngar samt
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter.

Handelser efter balansdagen

Bolaget har bytt verkstallande direktor efter balansdagen.

Forslag till vinstdisposition
Till arsstammans férfogande star féljande vinstmedel:

Balanserad vinst 5917 653
Lamnat koncernbidrag - 852 000
Skatteeffekt koncernbidrag 224 076
Arets resultat 602 626

Kronor 5892 355

Styrelsen féreslar att vinstmedlen disponeras sa att:
i ny rakning 6verférs Kronor 5892 335 4
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Vattenfall Power Management AB
556573-5940

Resultatrakning

Belopp i tkr Not  2010-01-01  2009-01-01
2010-12-31  2009-12-31
Rérelseintdkter
Rénteintakter och liknande resultatposter 1 54 59
Réantenetto 54 59
Provisionsintakter 2,4 15 853 16 049
Nettoresultat av finansiella transaktioner -41 -19
Ovriga rérelseintakter 3,4 5419 4 567
Summa rérelseintékter 21 285 20 656
Rérelsekostnader
Allmanna administrationskostnader 56,8 -20 296 -19 524
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar 11 0 0
Ovriga rérelsekostnader 7 -176 -115
Summa kostnader fére kreditfériuster -20 472 -19 639
Rérelseresultat 813 1017
Bokslutsdispositioner 14 17
Skatt pa arets resultat 9 -224 -289
ARETS RESULTAT 603 745 /
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Vattenfall Power Management AB
556573-5940

Balansrdkning

Belopp i tkr Not 2010-12-31  2009-12-31
Tillgangar

Utlaning till kreditinstitut 10 6771 12 786
Materiella tillgangar 11 0 0
Ovriga tillgangar 12 10 586 1716
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 13 1629 3 885
SUMMA TILLGANGAR 18 986 18 387
Skulder och eget kapital

Ovriga skulder 14 3248 2 803
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 15 2902 2709
Obeskattade reserver 16 54 68
Summa skulder 6 204 5 580
Aktiekapital 17 6 570 6 570
Reservfond 17 319 319
Balanserat resultat 17 5290 5173
Arets resultat 17 603 745
Summa eget kapital 12 782 12 807
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 18 986 18 387
Uppgifter inom linjen

Ansvarsférbindelser Inga Inga
Stéllda panter och sékerheter Inga

5 (16)

Inga ,



Vattenfall Power Management AB
556573-5940

Kassaflédesanalys enligt indirekt metod

Belopp i tkr 2010 2009
Den I6pande verksamheten

Rorelseresultat 813 1017
Justering fér poster som ej
ingar i kassaflédet m m

Poster som ej ingar i kassaflodet - -

Betald inkomstskatt -224 -289
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére
forandringar i den I6pande verksamhetens
tillgangar och skulder 589 728
Féréndringar av rérelsefordringar -7 242 -1378
Forandring av rorelseskulder 638 1214
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -6 015 565
Arets kassaflode -6 015 565
Likvida medel vid arets borjan 12 786 12 221
Likvida medel vid arets slut 6771 12 786
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Vattenfall Power Management AB
556573-5940

REDOVISNINGSPRINCIPER

Arsredovisningen har upprattas i enlighet med lagen om arsredovisning i
kreditinstitut och vardepappersbolag (1995:1559) och i enlighet med
Finansinspektionens foreskrifter och allmanna rad (FFFS 2008:25).

Anlaggningstiligangar och omsittningstillgangar
Tillgangar som ar avsedda att stadigvarande innehas i rérelsen klassificeras som
anlaggningstillgangar, 6vriga tillgangar ar klassificerade som omsattningstillgangar.

Lanefordringar och kundfordringar
Utlaning till kreditinstitut klassificeras som lanefordringar och kundfordringar.

Redovisning av affarshandelser
Affarshandelser redovisas pa den tidpunkt da risker och réattigheter évergar mellan
parterna.

Tillgangar och skulder bruttoredovisas normalt. Nettoredovisning av fordringar
och skulder sker om det finns en sakrattslig ratt att kvitta forpliktelserna och
avveckling sker samtidigt.

Utlandsk valuta
Fordringar och skulder i utlandsk valuta varderas till balansdagens kurs.

Principer for intdktsredovisning - provisionsintikter
Provisionsintakter har bokforts utifran de avtal med existerande kunder och har intéaktsférts
enligt dessa avtal vilket primart varit nar tjansten levererats och accepterats av kunden.f
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Vattenfall Power Management AB
556573-5940

Noter
Belopp i tkr

Not 1 Rantenetto

2010 2009
Ranteintakter
Ranteintakter kreditinstitut 54 56
Ovriga ranteintakter - 3
SUMMA RANTEINTAKTER 54 59
‘Not 2 Provisionsintikter

2010 2009
Radgivningsprovisioner
Koncerninterna 2176 1505
Externa 198707 14 544
Summa radgivningsprovisioner 15 853 16 049
SUMMA PROVISIONSINTAKTER 15 853 16 049
Not 3 Ovriga rorelseintikter

2010 2009
Ovriga rérelseintakter koncerninterna 5240 4 414
Ovriga rérelseintakter externa 179 193
Summa 5419 4 567
Not 4 Intdkter fordelat pa geografisk marknad

2010 2009
Sverige 19 409 19 287
Finland 1286 826
Danmark 405 330
Tyskland - 173
Belgium 154 -
Norge 18
Summa 21 272
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Vattenfall Power Management AB
556573-5940

Belopp i tkr
Not 5 Allmanna administrationskostnader

2010 2009
Personalkostnader
- I6ner och arvoden 6 074 5374
- kostnad fér pensionspremier 1159 1124
- andra sociala kostnader 2233 1984
- andra personalkostnader 333 284
Summa personalkostnader 9799 8 766
Ovriga allménna administrationskostnader 2010 2009
- Porto och telefon 43 26
- ADB och 6vriga externa tjanster 9736 9631
- Konsulttjanster 186 614
- Reklam,PR och marknadsféring 31 23
- Revisionsarvoden 66 70
- Ovriga administrationskostnader 435 394
Summa administrationsomkostnader 10497 10758
SUMMA ALLMANNA ADMINISTRATIONSKOSTNADER 20296 19524
Medelantal anstillda under aret 9 7
- varav kvinnor 2 1
- varav man 7 6
Fordelning i Styrelsen 2010 2009
Kvinnor 2 2
Man 3 9
Samtliga: 5
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Vattenfall Power Management AB
556573-5940

Belopp i tkr

Loner, sociala avgifter och pensionskostnader 2010 2009
Styrelsen och VD

Loéner 842 870
Tantiem 298 265
Sociala kostnader 446 440
Pensionskostnader 362 344
Summa 1948 1919
Ovriga anstélida

Léner 4 059 3618
Rorlig ersattning 875 621
Sociala kostnader 1787 1544
Pensionskostnader 797 780
Summa 7518 6 563

Verkstéllande direktéren uppbar under ar 2010 en 16n pa 842 tkr och pensionskostnader
pa 362 tkr. Vid upphérande av anstalining tillampas en uppsagningstid pa tre manader.
Full avrakning av férmaner i eventuell annan anstallning sker under motsvarande
uppséagningstiden. Pensionsalder for VD &r 65 ar. Alderspension inklusive kollektiv-
avtalsenlig tjanstepension utgar vid pensionering.

Roérliga erséttningar

Vattenfall Power Management AB &r inordnat under resultatenheten Vattenfall
Energy Trading inom Vattenfall koncernen och efterlever de kriterier som satts
upp inom koncernen avseende rorliga ersattningar. Bolagets erséattningssystem
skall framja langsiktighet, effektiv riskhantering och motverka ett 6verdrivet
risktagande. Bolaget har en ersattningspolicy som beslutas arligen av styrelsen
dar en riskanalys goérs pa individniva och for att bedéma vilka personer som
beddms vara risktagare enligt FFFS 2011:1. Bolagets har identifierat en
risktagare vilket ar ledande befattningshavare. Det &r verkstallande direktér som
infor aret satter de arliga ersattningsmalen och féljer upp i slutet av aret om
dessa mal har uppnatts. Beslutet avseende utfallet av arets rérliga ersattningar
tas av styrelseordférande i bolaget. Den rérliga ersattningen baseras pa
resultatenhetens utveckling, team-mal samt individuella mal och utbetalas i
kontanter. Samtliga anstéllda inom foretaget har en del rérlig erséttning dock
paverkas storleken och viktningen av de olika delmalen av vilken typ av tjanst
den anstallda innehar. Den rérliga ersattningen har tiliféljd av foretagets storlek,
verksamhetens art, omfattning och komplexitet inte blivit féremal fér uppskjuten
utbetalning. / .
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Vattenfall Power Management AB
556573-5940

Belopp i tkr
Not 6 Revisionskostnader

2010 2009
Ernst & Young AB 66 70
-varav revision 66 70
Summa 66 70
Not 7 Ovriga rérelsekostnader

2010 2009
Foretagsfoérsakringar 100 100
Ovriga rérelsekostnader 76 15
Summa 176 115
Not 8 Pensionsférpliktelser
Bolagets pensionsataganden tryggas genom premiebetalningar.
Not 9 Skatt pa arets resultat

2010 2009
Aktuell skatt -224 -289
Summa -224 -289
Not 10 Utlaning till kreditinstitut

2010-12-31  2009-12-31
Kassa/Bank 6771 12 786
Summa 6771 12786
Not 11 Materiella anldggningstillgangar
2010-12-31  2009-12-31

Ingdende ackumulerat anskaffningsvéarde 0 406
Anskaffat under aret = =
Utgaende ackumulerat anskaffningsvérde 0 406
Ingdende ackumulerade avskrivningar 0 406
Arets avskrivningar - -
Utgaende ackumulerade avskrivningar 0 406
Utgaende planenligt restvirde 0 0,
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Vattenfall Power Management AB
556573-5940

Belopp i tkr
Not 12 Ovriga tillgangar

2010-12-31  2009-12-31
Kundfordringar 558 197
-ordran koncernféretag 754 1256
Skattefordran 274 263
Kortfristig placering 9 000 -
Summa 10 586 1716
Not 13 Forutbetalda kostnader och upplupna intikter

2010-12-31  2009-12-31
Omsittningstillgangar
Forutbetalda kostnader 59 76
Upplupna intakter 1570 3 809
Summa 1629 3 885
Not 14 Ovriga skulder

2010-12-31  2009-12-31
Leverantorsskulder 178 113
Skulder till koncernbolag 1945 2 295
Ovrigt 1125 395
Summa 3248 2803
Not 15 Upplupna kostnader och férutbetalda intikter

2010-12-31  2009-12-31
Upplupna l6ner 1622 1 548
Upplupna sociala avgifter 900 819
Ovriga upplupna kostnader 380 342
Summa 2902 2 709//‘_
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Vattenfall Power Management AB
556573-5940

Belopp i tkr

Not 16 Obeskattade reserver
2010-12-31 2009-12-31

Periodiseringsfond, tax 05 - 14
Periodiseringsfond, tax 06 22 22
Periodiseringsfond, tax 07 12 12
Periodiseringsfond, tax 08 15 15
Periodiseringsfond, tax 09 5 5
Summa 54 68
Ackumulerade avskrivningar utéver plan
Summa 54 68
Varav uppskjuten skatteskuld 14 Tkr.
2010-12-31
Not 17 Eget kapital
Bundet Fritt
eget kapital eget kapital

Aktie- Reserv-  Balanserat Arets  Totalt eget

kapital fond resultat resultat kapital
Belopp vid arets ingang 6 570 319 5173 745 12 807
Balansering i ny rékning 745 -745 -
Koncernbidrag -852 -852
Skatteffekt pga k-bidrag 224 224
Redovisat resultat 603 603
Utgaende eget kapital 6 570 319 5290 603 12782

Aktiekapital utgdrs av 6 570 aktier a kvotvarde 1.000 kr.

Vattenfall Power Management AB (556573-5940) ar ett helagt dotterbolag till
Vattenfall AB (556036-2138), med sate i Stockholm.

Av balanserat resultat avser 5 000 tkr villkorat aktieagartillskott. /
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Vattenfall Power Management AB
556573-5940

Belopp i tkr

Not 18 Kapitaltickningsanalys

Sammanstéliningen visar bolagets kapitaltdckning for kreditrisker, marknadsrisker och
operativ risk

Kapitalbas:
Primart kapital 12 219
Total kapitalbas 12 219

Kapitalkrav for kreditrisker

Grupp Exponeringsbelopp  Riskvikt Riskvagt belopp Kapitalkrav

1 263 0% 0% 0
6 156772 20% 3 154 252
7 2953 100% 2 953 236
Summa 18 988 6 107 489
Under de olika riskgrupperna ingar i huvudsak féljande:

1 Exponeringar mot stater och centralbanker

6 Institutsexponeringar

7 Foretagsexponeringar

Kapitalkrav for marknadsrisker

Riskvagt belopp for valutakursrisker 86
Kapitalkrav for operativ risk

Berdknat belopp for operativ risk 2916
Kapitaltickningsgrad 2010-12-31
Total kapitalbas 12 219
Totalt riskvagt belopp for kreditrisker, marknadsrisker och operativ risk 3491
Total kapitaltackningskvot 3,50

Kapitaltackningskvot ska enligt lagen (2006:1371) om kapitaltackning och stora
exponeringar uppga till som minst 1.

Vattenfall Power Management foljer nar det galler regler om kapitaltéckning och stora
exponeringar finansinspektionens foreskrifter (FFFS 2007:1)../
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Vattenfall Power Management AB
556573-5940

Belopp i tkr

Not 19 Redovisade varden och verkliga varden av finansiella tillgangar
och finansiella skulder uppdelat pa kategorier

Bokfért  Verkligt Bokfért  Verkligt

vdrde  vérde vdrde  vérde
2010 2010 2009 2009
Lanefordringar och kundfordringar
Utlaning till kreditinstitut 6771 6771 12786 12786
Kundfordringar och andra fordringar 10312 10312 1453 1453
Ej finansiella instrument 1903 1903 4148 4148
Summa 18986 18986 18 387 18 387
Andra finansiella skulder
Leverantdrsskulder och andra skulder 3248 3248 2803 2803
Obeskattade reserver 54 54 68 68
Ej finansiella instrument 2902 2902 2709 2709
Summa 6204 6204 5580 5580
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Vattenfall Power Management AB
556573-5940

Vi férsakrar att arsredovisningen, savitt vi kanner till, ar upprattad i dverensstammelse
med god redovisningssed, att lamnade uppgifter stammer med de faktiska férhallandena
och att inget av vasentlig betydelse ar utelamnat som skulle kunna paverka den bild av
bolaget som skapats av arsredovisningen.
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" Bjorn Ohlsson
Auktoriserad revisor
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Revisionsberittelse

Till arsstamman i Vattenfall Power Management AB
Org.nr 556573-5940

Jag har granskat arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens och verkstéllande
direktérens férvaltning i Vattenfall Power Management AB for ar 2010. Det &r styrelsen och
verkstéllande direktéren som har ansvaret for rakenskapshandlingarna och férvaltningen och for
att lagen om arsredovisning i kreditinstitut och vardepappersbolag tilldmpas vid upprattandet av
arsredovisningen. Mitt ansvar ar att uttala mig om arsredovisningen pa grundval av min revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebar att jag planerat
och genomfort revisionen for att med hég men inte absolut sakerhet forsékra mig om att
arsredovisningen inte innehaller vasentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett
urval av underlagen for belopp och annan information i rékenskapshandlingarna. | en revision
ingar ocksa att préva redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstéllande direktérens
tillampning av dem samt att bedéma de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och
verkstallande direktéren gjort nar de upprattat arsredovisningen samt att utvardera den samlade
informationen i arsredovisningen. Som underlag fér mitt uttalande om ansvarsfrihet har jag
granskat vasentliga beslut, atgarder och férhallanden i bolaget for att kunna bedéma om nagon
styrelseledamot eller verkstéllande direktéren ar ersattningsskyldig mot bolaget. Jag har dven
granskat om nagon styrelseledamot eller verkstallande direktéren pa annat satt har handlat i
strid med aktiebolagslagen, lagen om arsredovisning i kreditinstitut och vardepappersbolag,
eller bolagsordningen. Jag anser att min revision ger mig rimlig grund fér mina uttalanden
nedan.

Arsredovisningen har upprattats i enlighet med lagen om arsredovisning i kreditinstitut och
vardepappersbolag och ger en réattvisande bild av bolagets resultat och stallning i enlighet med
god redovisningssed i Sverige. Férvaltningsberattelsen ar férenlig med arsredovisningens évriga
delar.

Jag tillstyrker att arsstdmman faststaller resultatrdkningen och balansrékningen, disponerar
vinsten enligt férslaget i férvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och
verkstallande direktéren ansvarsfrinet for rakenskapsaret.

Stoc{gbolm den Lo juni 2010

//,;,/”
Bjérn Ohlsson
Auktoriserad revisor



