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» Nettoomsattningen for 2011 minskade med 15,2% till 181 040 MSEK (213 572).

« Kostnadsreduceringsprogrammet genomfors snabbare an plan.

« Forséljning av tillgangar pa 23 miljarder SEK varav 16 miljarder SEK erhallits under

2011

« Rorelseresultatet minskade med 22,3% till 23 209 MSEK (29 853). Resultatet belasta-
des med 10,5 miljarder SEK pa grund av det tyska beslutet att avveckla karnkraften.

 Det underliggande rorelseresultatet! for 2011 minskade med 16,4% till 30 793 MSEK
(36 838) framst till foljd av lagre produktionsvolymer och genomsnittligt Iagre erhallna

elpriser.

« Arets resultat (efter skatt) minskade med 21,0% till 10 416 MSEK (13 185).

1) Rorelseresultat exklusive jamforelsestérande poster samt orealiserade marknadsvardesforandringar for energiderivat som enligt IAS 39 ej kan

sakringsredovisas samt marknadsvardesforandringar av varulager.

2) Omrakningskurs 8,94 SEK/EUR. Varden i EUR visas endast for att underlatta jamférelse mellan SEK och EUR
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= Avkastning pa eget kapital, %

Forand- 2011, 2010,
2011 2010 ring, % MEUR? MEUR?
Nettoomsattning, MSEK 181040 213572 -15,2 20251 23889
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA), MSEK 54538 60 706 -10,2 6100 6790
Rorelseresultat, MSEK 23209 29853 -22,3 2596 3339
Rorelseresultat exkl. jamforelsestorande poster, MSEK 28562 39952 -28,5 3205 4 469
Underliggande rorelseresultat, MSEK 30793 36838 -16,4 3444 4121
Resultat fore skatter, MSEK 14298 21423 -33,3 1599 2396
Arets resultat, MSEK 10416 13185 -21,0 1165 1475
Avkastning pa eget kapital, % 8,6 10,0 -
Totala tillgangar, MSEK 524558 | 541432 -31 58 675 60563
Nettoskuld, MSEK 141089 144109 -21 15782 16120
Justerad nettoskuld, MSEK 176031 | 173409 1,5 19690 19397
Internt tillforda medel (FFO), MSEK 38256 40108 -4,6 4279 4 486
Elproduktion, TWh 166,7 172,4 -3,3
Gasforsaljning, TWh 53,8 63,3 -15,0
Varmefdrséalning, TWh 41,6 47,1 -11,7
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Den 1 februari salde Vattenfall sin andel pa 25% i det tyska
stenkolseldade kraftverket Rostock till RheinEnergie AG.
Kraftverket har en installerad effekt pa 553 MW. Forsalj-
ningssumman har ej offentliggjorts av parterna.

Jordbavningskatastrofen i Japan och den efterfoljande tsu-
namin den 11 mars orsakade mycket omfattande skador
pa karnkraftverket Fukushima. EU initierade sa kallade
stresstester av samtliga europeiska karnkraftverk och den
tyska regeringen beordrade en tempordr stangning av atta
aldre tyska karnkraftverk, daribland Vattenfalls karnkraft-
verk Krimmel och Brunsblttel.

| Sverige lamnade Svensk Karnbranslehantering AB (SKB),
som till 56% ags av Vattenfall, den 16 mars in en formell
ansokan om tillstand att bygga en anlaggning for slutforvar
av anvant karnbransle samt en anlaggning dar branslet ska
inkapslas innan det fors till slutforvar. SKB:s ansokan provas
av Stralsakerhetsmyndigheten (SSM) och miljiddomstolen.
Darefter tas ansokan upp for politiska beslut i berorda kom-
muner och regeringen.

Bjorn Savén utsags den 18 mars till ordforandes ersattare,
tillika vice ordforande, i styrelsen for Vattenfall AB efter Lars
Westerberg som lamnade posten. Fran och med den 27 april
var Bjorn Savén styrelsens ordforande.

Ringhals 2 stalldes av for revision den 1 april 2011. | slut-
skedet av revisionen, den 11 maj, intraffade en begransad
brand i reaktorinneslutningen pa grund av kortslutning i en
vattendammsugare. Branden hade inte nagon paverkan pa
reaktorsakerheten men spred stora mangder sot. Sanering
och aterstallning har tagit langre tid an beraknat. Aterstart
beraknas ske i borjan av april 2012.

Pa Vattenfalls extra bolagsstamma den 14 juni valdes
Lars G Nordstrom till ny ordférande i styrelsen for
Vattenfall AB. Christer Badholm valdes till vice ordforande.

Den 23 juni salde Vattenfall sitt aktieinnehav pa 21,3%

i det tyska energiforetaget Energieversorgung Sachsen
Ost AG (ENSO) till EnergieVerbund Dresden GmbH (EVD).
Forsaljningssumman uppgick till 147 MEUR (cirka 1,3
miljarder SEK).

Den 30 juni saldes Helsingor Kraftvarmevaerk i Danmark
till Forsyning Helsingar. Forsaljningen omfattade aven den
varmetransmissionsledning som utgar fran verket. Forsalj-
ningssumman har ej offentliggjorts av parterna.

Den 30 juni salde Vattenfall sin gasproduktionsverksamhet
i nederlandska Nuon Exploration and Production B.V. till
Tullow Qil plc. Forsaljningssumman uppgick till 281 MEUR
(cirka 2,5 miljarder SEK).

Det tyska parlamentet beslutade den 30 juni 2011 att samt-
liga 17 tyska karnkraftverk ska tas ur drift senast 2022. Kon-
sekvensen av beslutet for Vattenfall ar att karnkraftverken
Brunsbuttel och Kriimmel, for vilka Vattenfall har driftansvar
och ager till 66,7% respektive 50%, inte far aterstartas.
Vattenfall forlorade darmed 1 187 MW i installerad kapacitet
och tvingades med anledning av beslutet att skriva ned bok-
fort varde pa de tva anlaggningarna samt 6ka avsattningarna
for nedmontering och omhandertagande av karnbransle
(totalt 10,5 miljarder SEK).



Den 15 juli salde Vattenfall delar av sin svenska teknik-
konsultverksamhet till Poyry PLC. De avyttrade enheterna
omfattar cirka 245 anstallda. Forsaljningssumman har ej
offentliggjorts av parterna.

Den 27 juli tecknade Vattenfall ett avtal med det italienska
energibolaget Eni om forsaljning av Vattenfalls verksamhet
i Belgien baserat pa ett foretagsvarde om 157 MEUR (cirka
1,4 miljarder SEK). Forsaljningen omfattade dels Nuon Bel-
gium NV, som levererar el och gas till cirka 550 000 kunder,
dels Nuon Wind Belgium NV och Nuon Power Generation
Walloon NV. Forsaljningen slutfordes den 10 januari 2012.

Den 23 augusti tecknade Vattenfall avtal med det polska
foretaget Tauron S.A. om forsaljning av Vattenfalls dotter-
foretag GZE i Gvre Schlesien. Avtal tecknades ocksa med

det polska foretaget PGNiIG S.A. om forsaljning av Vattenfall
Heat Poland S.A. (VHP). Forséljningssumman baserat pa fore-
tagsvardet for GZE uppgar till cirka 3,5 miljarder PLN (cirka
7.4 miljarder SEK). For VHP uppgar foretagsvardet till cirka
3.7 miljarder PLN (cirka 7,8 miljarder SEK). Transaktionerna

slutfordes den 13 december 2011 respektive 11 januari 2012.

| Storbritannien installerades i augusti den 30:e och sista
5 MW-turbinen i den havsbaserade vindkraftsparken
Ormonde. Den installerade effekten ar 150 MW och vind-
kraftsparken beraknas leverera hushallsel till 100 000
brittiska hushall.

Vattenfall forvarvade i borjan av oktober fullt agarskap av
den landbaserade vindkraftsparken Zuidlob i Nederlanderna
som byggs vaster om Zeewolde i Flevoland. Fran och med
2013 ska 36 vindkraftverk leverera el till 88 000 hushall.
Vindkraftsparken far en installerad kapacitet pa 122 MW.

Den 25 november meddelade Vattenfall att bolaget forvar-
vat tillstanden att bygga den havsbaserade vindkraftsan-
laggningen Sandbank utanfor den tyska on Sylt. Projektet ar
initialt pa upp till 575 MW (96 verk) men kan utvidgas ytterli-
gare. Byggstart planeras till 2014.

Den 29 november meddelade Vattenfall att avtal tecknats
med Hamburgs stad om att denna forvarvar 25,1% av
Vattenfalls el- och fjarrvarmenat i Hamburg for sammanlagt
463,1 MEUR (cirka 4,2 miljarder SEK). Vattenfall kommer ha
fortsatt operationellt ansvar for naten. Betalning forvantas
ske under 2012. Transaktionen forutsatter godkannande av
Hamburgs parlament.

Den 16 december meddelade Vattenfall att avtal tecknats
med LNI Acquisition Oy (ett konsortium bestaende av 3i
Infrastructure plc, 3i Group plc, GS Infrastructure Partners
och lImarinen Mutual Pension Insurance Company) gallande
forsaljningen av Vattenfalls finska eldistributions- och varme-
verksamhet. Forsaljningssumman baserad pa foretagsvardet
uppgar till 1,54 miljarder EUR (cirka 14 miljarder SEK). Trans-
aktionen slutfordes 10 januari 2012 och resultatet redovisas
under kvartal 1, 2012.



Intervju med @ystein Laseth

Hur vill du kommentera arets resultat?

2011 var ett i flera avseenden tufft ar for hela energisektorn men
Vattenfall har framgangsrikt genomfort en rad atgarder for att oka
lonsamheten och forbattra den finansiella stallningen. Jag ar nojd med
det vi uppnatt under 2011, sarskilt mot bakgrund av den stora resul-
tatbelastningen till foljd av det ovantade tyska beslutet att avveckla
landets karnkraft. Sammantaget minskade nettoomsattningen med
15,2% till 181 040 MSEK (213 572) och rorelseresultat med 22,3% till
23 209 MSEK (29 853). Arets resultat efter skatt minskade med 21,0%
till 10 416 MSEK (13 185). Det underliggande rorelseresultatet! mins-
kade med 16,4% till 30 793 MSEK (36 838) framst till foljd av lagre pro-
duktionsvolymer och genomsnittligt Iagre erhallna elpriser.

Hur mycket har det tyska karnkraftsbeslutet forsamrat resultatet?
Vattenfall tvingades med anledning av beslutet att skriva ned bokfort
varde pa de tva anlaggningarna Brunsbittel och Kriimmel samt cka
avsattningarna for nedmontering samt omhandertagande av karn-
bransle med sammanlagt 10,5 miljarder SEK. Vi forvantar oss dock en
kompensation for vara ekonomiska forluster.

Finns det nagra positiva tecken?
Ja, aven om det underliggande resultatet for 2011 ar samre an forega-
ende ar, sa kan vi konstatera att vi har levererat enligt var strategi och

1) Exklusive jamforelsestorande poster samt orealiserade marknadsvardesforandringar for energiderivat som
enligt IAS 39 ej kan sakringsredovisas samt marknadsvardesférandringar av varulager.
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har framgangsrikt under aret genomfort en rad atgarder for att oka
lonsamheten och forbattra den finansiella stallningen.

Den nya organisationen infordes vid forra arsskiftet. Vad har den
inneburit?

Forandringen av organisationen har medfort stora positiva synergier,
framfor allt genom att vi har slappt det regionala tankandet och nu pa
ett naturligt satt jobbar over granserna. Tre forsaljningsorganisationer
har blivit en, samtidigt som vi kunnat effektivisera inom marknadsfo-
ring och kommunikation.

Vad ar det viktigaste som har uppnatts for att forverkliga Vattenfalls
strategi?

Forutom besparingar och forbattringar av effektiviteten har vi genom-
fort eller tecknat avtal om en rad avyttringar av verksamheter och
anlaggningar utanfor var karnverksamhet, samtidigt som vi anpassat
nivan pa vara investeringsplaner till en langsiktigt hallbar niva.

Vad ar det som har salts?
De storsta avyttringarna avser Vattenfalls distributions-, forsaljnings-
och varmeverksamhet i Polen, forsaljningsverksamheten i Belgien,
gasutvinningsverksamheten i Nederlanderna, samt distributions- och
varmeverksamheten i Finland.

Forsaljningarna innebar att vi koncentrerar verksamheten till vara tre
huvudmarknader Sverige, Tyskland och Nederlanderna, liksom att vi



positivt forandrar var portfolj mot en mindre koldioxidintensiv energi-
produktion.

Du sager att ni natt en langsiktigt hallbar niva for Vattenfalls
investeringar. Vad innebar det?

Vihar beslutat om en investeringstakt pa omkring 30 miljarder SEK per
ar, vilket ar en rimlig niva for Vattenfall. Detta speglar mycket ambitiosa
investeringsmal, men ar anda en lugnare takt an tidigare ar da de stora
kraftverksatsningarna i Tyskland drev upp investeringsnivaerna till runt
40 miljarder SEK arligen. Nu ar bade Moorburg och Boxberg pa vag att
fardigstallas, vilket dampar trycket pa koncernens investeringsplan.

Investeringarna har en viktig roll for att forandra Vattenfalls
produktionsportfdlj i riktning mot en klimatmassigt hallbar
energiproduktion. Hur ser investeringsplanen ut framover?

Jag vill forst betona vilken styrka det ar for Vattenfall att ha verksam-
het inom sex olika energikallor. Det ger oss en god flexibilitet, samtidigt
som det gor oss betydligt mindre sarbara. Darfor ar alla de sex energi-
kallorna viktiga for oss.

Vattenfalls investeringsplaner faststalls i rullande femarscykler och
for perioden 2012-2016 kommer 55% av investeringarna inom el och
varme ske i produktion med laga koldioxidutslapp, jamfort med 46%
for perioden 2011-2015. Huvuddelen av investeringarna sker inom
vindkraft, som ska sta for en betydande del av den nya produktionska-
paciteten. Viraknar med att bygga ut vindkraftanlaggningar i Storbri-
tannien, Tyskland, Danmark, Sverige och Nederlanderna, med en jamn
fordelning mellan havsbaserad och landbaserad vindkraft.

Stora investeringar i vindkraft kraver val ocksa kompletterande
satsningar av annan reglerkraft eftersom det inte alltid blaser?
Naturgas ar viktig som reglerkraft for att balansera oregelbunden

Intervju med @ystein Lgseth

september 2011.

elproduktion fran exempelvis vindkraft. Naturgas ar fortfarande ett
fossilt bransle, men har med sina lagre nivaer av koldioxid en betydel-
sefull roll att spela som en overgangslosning till ett mer hallbart energi-
system.

Den storsta pagaende investeringen i naturgas ar byggandet av
kraftverket Magnum i det nederlandska Eemshaven som beraknas tas i
driftislutet av 2012.

Hur stor potential har sameldning av biomassa i kolkraftverk?

Sameldning av biomassa i stenkolseldade anlaggningar ar det omrade
som sannolikt har storst potential nar det galler att snabbt minska kol-
dioxidbelastningen, eftersom det endast kravs mindre tillaggsinveste-
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Intervju med @ystein Loseth

ringar i de befintliga anlaggningarna. Utmaningen for Vattenfall ar att
sakerstalla tillgangen till biomassans ravara.

Apropa kolkraftverk - blir de snart fardigstallda kraftverken Moorburg
och Boxberg de sista kolkraftverk Vattenfall kommer att bygga?

Nar det galler kolkraft sa ligger Vattenfalls strategi fast: Med tanke pa
vilken central roll kolkraften har i Tyskland och Nederlanderna avser

vi driva de befintliga kolkraftverken vidare sa lange de ar ekonomiskt
konkurrenskraftiga.

Daremot har Vattenfall beslutat att inte gora nagra livstidsforlang-
ande investeringar i befintliga verk och inte heller bygga nagra nya
kolkraftverk forran det finns ett politiskt ramverk pa plats kring CCS
(Carbon Capture and Storage, avskiljning och lagring av koldioxid). Da
ska ocksa tekniken vara fardigutvecklad och kommersiellt gangbar.
Om det politiska laget forandras i den har fragan, ligger Vattenfall
langt framme i utvecklingen, men till dess sker CCS-arbetet i mindre
omfattning. Min bedomning ar att det forst 2025-2030 kan bli aktu-
ellt att bygga fullskaliga anlaggningar med CCS-teknik.

Hur viktiga ar subventioner fran enskilda stater och EU for inforandet
av fornybara energikallor?

Subventioner har en viktig roll for uppbyggnaden av fornybar energi-
produktion. Men i ett lage dar manga europeiska lander kampar for att
minska en alltfor hog skuldsattning ar subventionerna samtidigt ett
dilemma for manga politiker. De lander som utgor Vattenfalls huvud-
marknader tillhor inte de hardast drabbade av eurokrisen och darfor ar
var bedomning att de kommer att fortsatta att subventionera fornybar
energiproduktion. Vi raknar dock med att subventionerna kommer att
minska i takt med att de fornybara alternativen blir mer konkurrens-
kraftiga genom effektivare teknik och hogre energipriser pa grund av
okade kostnader for koldioxidutslapp.
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Hur ser Vattenfalls investeringar i karnkraft och vattenkraft ut?
Trots avvecklingen av den tyska karnkraften ar det Vattenfalls uppfatt-
ning att karnkraften har en viktig roll i den framtida energimixen.
| Sverige investerar vi 50 miljarder SEK under perioden 2004-2014 i
modernisering och livstidsforlangning av karnkraftverken Forsmark
och Ringhals. Parallellt har Vattenfall inlett ett intensifierat analysar-
bete for att klargora forutsattningarna for nya karnkraftsreaktorer i
Sverige. Analysen ska visa vilka kriterier som maste vara uppfyllda for
att en investering i nya reaktorer ska vara kommersiellt gangbar.
Vattenfall ar ocksa intresserat av att expandera vattenkraftverk-
samheten till nya marknader. Den franska regeringen amnar att
auktionera ut koncessioner for vattenkraft motsvarande 5 300 MW
och Vattenfall avser — i konsortium med flera starka franska parter —
delta i budgivningen.

Vilka utmaningar vantar under 20127

Utmaningarna for Vattenfall ar fortsatt stora och vi maste darfor i
oforminskad takt fortsatta arbetet att forbattra kassaflodet och ytter-
ligare starka foretagets finansiella stallning sa att vi kan vara ett av de
bolag som leder utvecklingen mot en miljomassigt hallbar energipro-
duktion. Med var strategi och de aktiva atgarder vi vidtagit ser jag med
tillforsikt pa vara mojligheter att uppfylla de mal som var agare och vi
sjalva stallt upp.

@ystein Lgseth
Koncernchef



Strategi

Strategi for vardeskapand
och hallbar energiprodukti

Under 2011 har Vattenfall arbetat malmedvetet i linje med den strategiska inriktning som
styrelsen beslutade hosten 2010 och som ar baserad pa fyra hornstenar:

« Okat fokus pa Idnsamhet och vardeskapande.

« Fokus pa tre huvudmarknader - Sverige, Tyskland och Nederlanderna.

« Tre huvudprodukter - el, varme och gas.

» Minskad koldioxidexponering och tillvaxt inom energiproduktion med laga koldioxidutslapp,
samt inom gas.

For att kunna vara ett av de ledande foretagen i Europa inom utveckling av miljomassigt
hallbar energiproduktion kravs betydande satsningar for att forandra sammansattningen av
produktionsportfoljen. Ett viktigt mal ar att till 2020 minska Vattenfalls koldioxidexponering till
65 miljoner ton per ar (motsvarande Vattenfalls agarandel) fran dagens 89 miljoner ton per ar.
For att klara dessa satsningar maste l[onsamheten och vardeskapandet forbattras.

Tydligare uppdrag fran dgaren
Vattenfalls uppdrag andrades pa en extra bolagsstamma
den 23 augusti 2010.

Vattenfalls uppdrag enligt bolagsordningen ar

att generera en marknadsmassig avkastning genom
att affarsmassigt bedriva energiverksamhet sa att
Vattenfall ar ett av de bolag som leder utvecklingen
mot en miljomassigt hallbar energiproduktion.
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Strategi

Vattenfall delar in genomforandet av strategin i tva faser — en konso-
lideringsfas och en tillvaxtfas. Under konsolideringsfasen 2011-2013
ligger fokus pa okad lonsamhet, forbattrat vardeskapande och mins-
kad skuldsattning. Detta sammanfattas i det effektiviseringsprogram
som Vattenfall initierade under hosten 2010 (se nedan). Det lagger
grunden for de ockade investeringarna i framfor allt fornybar energi

som forutses efter att konsolideringsfasen fullgjorts och tillvaxtfa-
sen inletts. Under tillvaxtfasen ska Vattenfall vaxa under lonsamhet.
Andelen anlaggningar dar energiproduktionen sker pa ett miljomas-
sigt hallbart satt ska oka kraftigt och 2020 ska Vattenfall ha mins-
kat sin koldioxidexponering till 65 miljoner ton per ar (motsvarande
Vattenfalls agarandel), fran dagens nivan pa 89 miljoner ton.

Under 2011 har Vattenfall tagit en rad viktiga steg pa vagen mot att cka lonsamheten och fullfolja konsolideringsfasen:

» Program for kostnadsreducering, 6 miljarder SEK. Effektivise-
ringen av verksamheten sker snabbare an plan och vid utgangen av
2011 hade besparingar om 4 miljarder SEK arligen uppnatts.

« Avyttring av verksamheter utanfor huvudmarknaderna. Under
2011 har en rad avyttringar skett, eller avtal om forsaljningar teck-
nats, till ett sammanlagt foretagsvarde om 37 miljarder SEK varav
16 miljarder SEK erholls under 2011.
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« Reviderad investeringsplan. Investeringsplanen 2012-2016 uppgar
till 147 miljarder SEK, en sankning med 18 miljarder jamfort med
foregaende femarsperiod.

Ny verksamhetsstyrd organisationsstruktur fran 1 januari 2011.
Den nya organisationsstrukturen har inneburit forenklade besluts-
vagar och ett antal centrala processer har forstarkts, vilket bidra-
git till de snabba framstegen i kostnadsreduceringsprogrammet.



Strategi

Framsteg i programmet for kostnadsreducering

Malet med programmet for kostnadsreducering ar att koncernens arliga kostnader vid
Kostnadsbesparingsprogram,

utgangen av 2013 ska ha sankts med 6 miljarder SEK, motsvarande 11% av den definerade miljarder SEK

kostnadsbasen 2010 pa 53,2 miljarder SEK. Under 2011 har programmet framskridit battre an

plan, vilket innebar att tva tredjedelar (4 miljarder SEK), av den planerade kostnadssankningen, = w2
hade uppnatts vid arets slut. Samtidigt har framtidsinriktade verksamheter medfort nya kost- utveckingskostnader
nader med 1,4 miljarder SEK. Efter att ett antal initiala &tgarder (som till exempel anstallnings- it

kostnader

stopp och strikt kontroll av nya upphandlingar av externa konsulter) genomforts redan forega-
ende ar, har de mer genomgripande effektiviseringsinsatserna borjat genomforas under 2011.
En stor del av besparingarna ligger inom inkop, dar forbattrad koordination och standardise-

ring av processer och rutiner ska svara for ungefar halften av den totala kostnadsbesparingen. Dr oo ostnader
En betydande kostnadsminskning kommer ocksa att ske pa personalsidan, framst i form av
kraftigt begransad nyrekrytering, och genom att tjanster inte aterbesatts vid naturlig avgang.

2010 2011

2012-2013
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Strategi

Forstarkt inriktnin
mot huvudmarkna

En central del av Vattenfalls strategi ar fokuseringen pa huvud-
marknaderna Sverige, Tyskland och Nederlanderna. Vid sidan

av dessa marknader utgor Storbritannien och Frankrike till-
vaxtmarknader, framst inom vindkraft respektive vattenkraft.
Fokuseringen pa huvudmarknaderna innebar en 6versyn av de
verksamheter som ligger utanfor dessa och som inte ligger i linje
med den langsiktiga inriktningen att skapa en miljomassigt hall-
bar energiproduktion. Under 2011 har en rad avyttringar skett,
eller avtal om forsaljningar tecknats, till ett sammanlagt fore-
tagsvarde om 37 miljarder SEK. De storsta forsaljningarna var:

« Vattenfalls verksamhet i Polen saldes for cirka 15,2 miljarder
SEK: Distributions-, och elhandelsforetaget Vattenfall GZE
saldes till polska Tauron S.A. for cirka 7,4 miljarder SEK och
varme och elproducenten Vattenfall Heat Poland saldes till
polska PGNIG S.A. for cirka 7,8 miljarder SEK.

« Delar av den finska verksamheten saldes (eldistributions-
och fjarrvarmeverksamheten) till LNI Acquistion Oy for
cirka 14 miljarder SEK. Denna transaktion bokfordes och
betalades i borjan av 2012.

« Vattenfalls gasutvinning i Nederlanderna, Nuon Exploration &
Production, saldes till Tullow Oil plc for cirka 2,5 miljarder SEK.

« Vattenfalls verksamhet i Belgien, Nuon Belgium NV, Nuon Wind
Belgium NV och Nuon Power Generation Walloon NV, saldes till
italienska Eni for cirka 1,4 miljarder SEK.

10 Vattenfall Arsredovisning 2011

Betydande verksamheter
som avyttrats under 2011

Vattenfalls huvudmarknader ar Sverige,
Tyskland och Nederlanderna. Samtidigt

betraktar Vattenfall Storbritannien och

Frankrike som tillvaxtmarknader, framst
inom vindkraft respektive vattenkraft.

-
Delar av den finska verk-
samheten (eldistribution
och fjarrvarmeproduktion).
Bokfordes och betalades i
borjan av 2012.

Vattenfalls
gasutvinning i
Nederlanderna.

Vattenfalls dotterforetag
Nuon Belgium (framst
el- och gasforsaljning).

Vattenfalls verksamhet i Polen
(varme- och elproducenten Vattenfall
Heat Poland samt distributions- och
elhandelsforetaget Vattenfall GZE).



Tillsammans med programmet for kostnadsreducering och avyttring-
arna av verksamheter utanfor de tre huvudmarknaderna ar anpass-
ningen av investeringsplanen viktig for att oka den finansiella flexibi-
liteten. Fran femarsperioden 2011-2015 till perioden 2012-2016 har
Vattenfall sankt den totala investeringsnivan fran 165 till 147 miljarder
SEK - en sankning med 18 miljarder SEK (11%). Av det totala inves-
teringsbeloppet allokeras 114 miljarder SEK till produktion av el och
varme. Resterande belopp gar till investeringar i el- och varmenat, IT
samt gaslager. Av investeringarna i el- och varmeproduktion utgor

Investeringsplanen for 2012-2016

30 miljarder SEK per ar i planerade investeringar

miljarder SEK
50 147 33

40

Elnat

Varmenat

Gaslager
20 IT
10
0

Totala investeringar 2012-2016

Strategi

55% investeringar i tekniker med laga CO,-utslapp (vind-, vatten- och
karnkraft, samt biomassa), en okning fran 46% i den foregaende
5-arsplanen. Vindkraften ar den storsta enskilda investeringskate-
gorin dar Vattenfall avser investera 38 miljarder SEK under den kom-
mande 5 ars-perioden. De storsta enskilda investeringsobjekten ar
det stenkolseldade kraftverket Moorburg i Tyskland och det
gaseldade kraftverket Magnum i Nederlanderna. Det bor dock note-
ras att dessa projekt beslutades for flera ar sedan och nu ar inneien
intensiv fardigstallandefas.

43% avser
tillvaxtinvesteringar

Tillvaxtinvesteringar 43%

Ersattningsinvesteringar 57%
114

Vindkraft 38
78% allokeras till
Kérnkraft 16 produktion av el och varme

Vattenkraft 7

=" Biobransle 2
Gas 22 Ej produktionsrelaterade
Brunkol inkl. investeringar 22%
gruvdrift 12

Stenkol 17 Produktion av el och varme

2011 2012 2013 2014 2015 2016 Totala

Utfall 2011 M Plan 2011-2015 ® Plan 2012-2016 ivesiEiingsr  [ekiEEes

investeringar

78%

Ej produktions- Investeringar

fordelat pa
bransletyp
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Strategi

Vagen mot en ledande position inom

hallbar energiproduktion

For att kunna vara ett av de ledande foretagen i Europa inom
utveckling av miljomassigt hallbar energiproduktion kravs betydande
satsningar for att forandra sammansattningen av produktionsport-
foljen. Fram till 2020 ska koncernens totala koldioxidexponering
minska till 65 miljoner ton (motsvarande Vattenfalls agarandel i res-
pektive anlaggning), jamfort med 89 miljoner ton 2011.

Konsolideringsfas

-2013

For att minska Vattenfalls totala koldioxidexponering kravs en rad
atgarder. En del atgarder kan genomforas inom de narmaste aren
sasom fortsatta investeringar i vindkraft, effektivisering av vatten-
kraft och sameldning av biomassa i stenkolseldade anlaggningar.
Andra atgarder ar mojliga forst pa langre sikt, till exempel poten-
tiella forvarv av vattenkraft i Europa och eventuella investeringar i

Tillvaxtfas
2014-

» Program for kostnadsreducering.

« Avyttring av verksamheter utanfor huvudmarknaderna.
» Reviderat investeringsprogram.

« Ny verksamhetsstyrd organisationsstruktur.

12 Vattenfall Arsredovisning 2011

«Minskad koldioxidexponering.
« Fokus pa stora marknader med goda tillvaxtmaojligheter och
marknader dar Vattenfall har en betydande position.

« Fokus pa tillvaxt inom energiproduktion med
laga koldioxidutslapp, samt inom gas.



ny karnkraftskapacitet. Aven avyttringar av verksamheter utanfor
huvudmarknaderna kommer att innebara en minskning av Vattenfalls
koldioxidexponering. Forsaljningar av tillgangar ger aven utrymme
for investeringar i teknologier med laga utslapp. Avyttringarna inne-
bar dock inte i sig en sankning av koldioxidutslappen i Europa.

Ny vindkraft star for 33% av Vattenfalls anlaggningsinvesteringar
under perioden 2012-2016 och omfattar bland annat byggande av
tva storre vindkraftsparker i Nordsjon (DanTysk och Sandbank) och
satsningar i samarbete med Scottish Power i Storbritannien. | slutet
av den femariga investeringsplanen beraknas cirka 66% av anlagg-
ningsinvesteringarna utgoras av elproduktion med laga koldioxidut-
slapp.

Den allra storsta potentialen att snabbt minska koldioxidbelast-
ningen finns sannolikt inom omradet sameldning av biomassa i
stenkolseldade anlaggningar, vilket bara kraver mindre tillaggsinves-
teringar i de befintliga anlaggningarna. Positiva resultat fran tester
under 2011 visar att sa kallade foradlade trapellets fungerar bra som
ersattning for stenkol. Utmaningen ar att sakra tillgang till de stora
mangder foradlade trapellets som ar nodvandiga vid en utbyggd
satsning pa sameldning. | dagslaget ar dock sameldning med stenkol
endast lonsamt med subventioner. Las mer om sameldning med bio-
massa pd sida 28-29.

Strategi

Investeringar i tekniker med laga CO,-utslapp

Andel av
investeringarna 2016

Andel av
investeringarna 2012

Under perioden 2012-2016 kommer Vattenfall att markant oka investeringarna i tek-
niker med laga CO,-utslapp (vind-, vatten- och karnkraft, samt biomassa). 2012 star
dessa tekniker for 33% av anlaggningsinvesteringarna — 2016 kommer andelen cka
till 66% — mer &n en fordubbling. Den storsta 6kningen star vindkraften for. Vattenfall
kommer de narmaste fem aren att pabdrja byggandet av tva storre vindkraftsparker i
Nordsjon (projekten DanTysk och Sandbank utanfor den tyska on Sylt).
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Hallbarhet

Vattenfall producerar i dag el och varme fran sex olika energikallor,
vilket ger bolaget en flexibel och val diversifierad verksamhet. Det
innebar ocksa ett ansvar att anvanda varje energikalla pa basta satt
vid overgangen till ett mer miljomassigt hallbart och tryggare energi-
system.

Vattenfall har ett ansvar i tre dimensioner som kravs for att mota
samhallets energibehov i dag och i framtiden: Forsorjningstrygghet,
klimat och miljo, samt konkurrenskraft.

Vattenfall maste sakerstalla att driften av sina produktionsanlagg-
ningar alltid fungerar till konkurrenskraftiga priser, samtidigt som det
stalls krav pa att energi kan produceras med minskade koldioxidut-
slapp och mindre miljopaverkan.

Nagra av Vattenfalls energislag passar val in i alla tre dimensioner,
men oftast maste avvagningar goras mellan for- och nackdelar. Alla
energikallor behovs och har en roll i overgangen till mer miljomassigt
hallbar produktion.

Forsorjnings-

trygghet

Tillgangen pa primarenergi maste vara
palitlig och tillganglig

En kombination av vindkraft och vattenkraft ger en

All omvandling av energi till el paverkar
miljon och klimatet
Vindkraft, biomassa och vattenkraft ar fornybara

energikallor med laga utslapp av koldioxid under livscy-
keln. Naturgas ar en fossil energikalla, men ger betyd-
ligt lagre utslapp an till exempel kolkraft. Kolkraft ger
stora koldioxidutslapp och gruvdriften paverkar miljon.
Aven kirnkraft dr beroende av dndliga resurser och
hanteringen av karnavfall ar en stor utmaning.

14 Vattenfall Arsredovisning 2011

trygg tillgang pa primarenergi. Karnkraft och kolkraft
baseras pa andliga energikallor, men tillgangen till
dem ar anda palitliga. Kol, naturgas och karnkraft kan
leverera stora mangder tillforlitlig baskraft. Tillgangen
till biomassa ar an sa lange inte lika tillforlitlig som for
andra branslen.

Energi-
triangeln

Kostnaderna for att producera el varierar
mellan de olika energikallorna

Karnkraft och vattenkraft har laga driftskostnader
och lang livslangd. Kolkraft har laga baskostnader
men kommer att bli allt dyrare i takt med okade kol-
dioxidkostnader, medan priset pa naturgas troligen
kommer att sjunka. Vindkraft och biomassa har hogre
kostnader an andra energikallor och ar beroende av
stodsystem.



Huvuddelen av de atgarder som ska leda till Iagre koldioxidutslapp
for att malet att na 65 miljoner ton 2020, fran 89 miljoner ton idag,
kommer att ske fran 2014. Utbyggnad av vindkraft, sameldning av
biomassa i stenkoleldade kraftverk, samt ersattning av koleldade

Vattenkraft

Vattenfall undersoker majligheterna for att bygga smaskaliga
vattenkraftverk samt att forvarva storre vattenkraftverk i
Central- och Vasteuropa. Frankrike har nyligen oppnat upp
mojligheten att lagga anbud pa koncessioner for driften av lan-
dets vattenkraftverk, och ar darfor en marknad dar Vattenfall
kan komma att utvidga verksamheten.

Karnkraft

Det tyska parlamentsbeslutet 2011 innebar att karnkraft-
verken i Tyskland ska avvecklas senast 2022, samt att
reaktorerna i Krimmel och Brunsbiittel inte far aterstartas.
| Sverige investerar Vattenfall i sakerhetsforbattringar och
kapacitetsokningar, samt analyserar forutsattningarna for
att delta i utbyggnaden av en ny generation karnkraftverk.

Kolkraft

Kraftverken Boxberg och Moorburg kommer att fardigstallas,
men inga fler kolkraftverk kommer att byggas innan de kan
byggas med CCS-teknik.

Hallbarhet

anlaggningar med naturgaseldade anlaggningar kommer att bidra till
minskad koldioxidexponering. Dessutom kommer antalet drifttimmar
i Vattenfalls koleldade kraftverk formodligen att minska, pa grund av
den ockande mangden fornybar energi.

Naturgas

Naturgas ar ett betydelsefullt overgangsbransle for Vattenfall
eftersom det har lagre relativa utslapp an andra fossila brans-
len. For narvarande slutfors byggandet av de gasbaserade
kraftverken Magnum, Diemen och Hemweg i Nederlanderna.
Darutover kommer vissa koleldade anlaggningar framst i Berlin
och Hamburg att ersattas med gaseldade anlaggningar.

Vindkraft

Vattenfall kommer att fortsatta att bygga ut sin vindkraftspro-
duktion. 2012 kommer Vattenfall tillsammans med Stadtwerke
Minchen att borja bygga vindkraftsparken DanTysk i Nordsjon
som beraknas ha en arlig elproduktion pa 1 320 GWh. Inom

de narmaste aren planeras till exempel utbyggnaden av East
Anglia inom ramen for Round 3-programmet i Storbritannien
och Sandbank i Nordsjon att pabdrjas.

Biomassa

Vattenfall ser sameldning av biomassa och kol i stenkolseldade
kraftverk som ett av de viktigaste bidragen till minskning av
koncernens koldioxidexponering. Under aret har tester med
foradlade trapellets utforts med lovande resultat. Under 2012
kommer Vattenfall att utoka testerna till fler anlaggningar.
Vattenfalls ambition ar 40-50% sameldning av biomassa i
stenkolseldade kraftverk 2020.
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Marknad och konkurrens

Karnkraftskatastrofen i Fukushima fick stora
konsekvenser pa energimarknaden under aret.
Samtidigt tappade den ekonomiska aterhamt-
ningen fart under 2011 pa grund av det instabila
makroekonomiska laget i Europa och kreditris-
kerna steg generellt i samband med skuldkrisen i
framforallt Grekland.

Den japanska naturkatastrofen i mars, da en tsunami orsa-
kad av en jordbavning slog ut karnkraftverket i Fukushima
pa Japans nordostra kust, var den handelse som hade storst
paverkan pa energimarknaden 2011. Samtliga sex reaktorer
havererade och betydande mangder radioaktiv stralning
spreds. Utover de svara effekterna pa miljon paverkade
karnkraftskatastrofen aven ravarumarknaderna. Japan
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tvingades oka sin import av gas, kol och olja, vilket drev
upp priserna. Handelserna fick aven konsekvenser for EU-
landernas energipolitik.

Som en direkt foljd av reaktorhaverierna i Fukushima
initierade EU genomférandet av sa kallade stresstester av
samtliga 143 europeiska karnkraftsreaktorer med syfte att
se hur verken klarar extrema naturkatastrofer, som jordbav-
ningar och oversvamningar, samt hur haveriberedskapen ar
utformad.

Tyskland beslutade avveckla karnkraften

Kort efter Fukushima-katastrofen beordrade den tyska
regeringen stangning av de sju aldsta tyska karnkraftverken
(daribland Vattenfalls karnkraftverk Brunsbiittel) som en
sakerhetsatgard. Samtidigt fattades beslut att inte tillata
aterstart av Vattenfalls kdrnkraftverk Kriimmel.

I borjan av augusti tradde ett lagforslag i kraft, som inne-
bar att stangningen av karnkraftverken blir permanent samt
att landets samtliga karnkraftverk ska avvecklas fram till
2022. Beslutet innebar en helomvandning av regeringsbe-
slutet fran hosten 2010 (da beslutade regeringen om att
forlanga livstiden med 8 respektive 14 ar for landets karn-
kraftverk).

Totalt innebar det nya karnkraftsbeslutet ett kapacitets-
bortfall pa cirka 8 500 MW, vilket motsvarar cirka 40% av
Tysklands karnkraftskapacitet och 5% av landets totala
elproduktionskapacitet. De kvarvarande nio karnkraftver-
ken, vilka successivt ska avvecklas fram till 2022, svarar for
cirka 15% av Tysklands elproduktion.

Beslutet fick stora konsekvenser for de tyska karn-
kraftsoperatorerna som forlorade en betydande del av sina
produktionstillgdngar. Aven i andra linder startade en inten-
siv diskussion om karnkraftens framtid. Italien drog tillbaka
sina planer pa att bygga sina forsta karnkraftverk, Schweiz
beslutade att fasa ut sina karnkraftsreaktorer till 2034
och i Belgien togs beslut om att inte forlanga livstiden pa
landets karnkraftverk. | flertalet andra lander har dock inte
inriktningen paverkats av Fukushima-olyckan. | till exempel

Utvecklingen pa de europeiska energimarknade

Finland och Frankrike byggs for narvarande nya karnkraft-
verk, aven om delar av den politiska oppositionen i Frankrike
motsatter sig en fortsatt utbyggnad. | Storbritannien finns
en tydlig politisk vilja att fortsatta att satsa pa karnkraft. |
Sverige ligger den politiska overenskommelsen sedan juni
2010 fast, vilket innebér att ny karnkraft far byggas som
ersattning for aldre reaktorer pa de platser dar det idag
finns karnkraftverk.

Oklar framtid for CCS-anlaggningar

Fortfarande ar kol den viktigaste energikallan i Europa och
svarar for runt 45% av elproduktionen, aven om dess andel
forvantas minska successivt i takt med de allt hardare kra-



Nordiska, tyska, nederlandska och polska
elspotpriser, manadssnitt

Nordiska, tyska och nederlandska elterminspriser

Marknad och konkurrens

Prisutveckling olja, kol, gas och CO,-utslappsratter
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kontraktet for leverans 2012. Det tyska karnkraftsbeslutet fick
nar det kommunicerades i mars viss paverkan pa den tyska elter-
minsmarknaden och priserna steg tillfalligt.

Okad produktion av fornybar energi samt den politiska osakerhe-
ten nar det galler hur det stora dverskottet pa CO,-utsldppsratter
i EU ska hanteras.
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Marknad och konkurrens

ven att minska koldioxidutslappen. Framtiden for kolkraf-
ten ar ocksa beroende av utvecklingen av CCS-tekniken
(Carbon Capture and Storage), det vill saga avskiljning och

lagring av koldioxid i lampliga geologiska former under land

och hav.

Det ar dock for narvarande osakert om flera av de plane-
rade stora europeiska CCS-projekten kommer att genom-
foras. Vattenfall meddelade i december att planerna pa ett

CCS-demonstrationsprojekt i Janschwalde, Tyskland, avbryts

pa grund av det politiska dodlaget i utformningen av den

tyska CCS-lagen. | september beslutade det tyska forbunds-

Vattenfalls marknadspositioner

Elproduktion

Ett stort antal energibolag bedriver verksamhet pa de europeiska
energimarknaderna. De storsta aktorerna sett till omsattningen
ar: EDF (Frankrike), Enel (Italien), E.ON (Tyskland), GDF Suez
(Frankrike) och RWE (Tyskland). Dessa bolag ar integrerade ener-
gibolag med verksamhet Over stora delar av Europa och nagra

har aven betydande verksamheter utanfor Europa. Vid sidan av
dessa stora bolag finns ett stort antal aktorer som ar fokuserade
pa sin hemmamarknad och verksamma i ett begransat antal
europeiska lander, exempelvis Centrica och SSE (Storbritannien),
CEZ (Tjeckien), Dong (Danmark), EDP (Portugal), Fortum (Finland),
Gas Natural Fenosa och Iberdrola (Spanien), Statkraft (Norge) och
Verbund (Osterrike). Vattenfall dr en stor aktdr i norra och vistra
Europa och den sjatte storsta elproducenten i Europa. | Sverige ar
Vattenfall den stérsta elproducenten med en marknadsandel pa
cirka 50%. | Tyskland ar Vattenfall 3:e storsta elproducent, efter
E.ON och RWE, och i Nederlanderna nummer 3 efter Electrabel
(GDF Suez) och Essent (RWE).

Elférséljning

Pa forsaljningsmarknaden konkurrerar Vattenfall férutom med
elproducenter aven med ett stort antal elhandelsbolag, varav flera
inte ager egen produktion. Manga elhandelsbolag ar kommun-
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radet (Bundestag) att inte godkanna forslaget till nationell
lagstiftning rérande CCS. For narvarande finns en skepsis i
den tyska folkopinionen mot att lagra koldioxid i berggrunden
och darmed finns det heller inte nagra forutsattningar for att
fa tillstand for sadan lagring. | avsaknad av ett legalt ramverk
kommer energiforetagen inte vaga satsa pa kapitalintensiva
CCS-projekt.

Handeln med utslappsratter
Ett av de viktigaste styrmedlen for att minska utslapps-
nivaerna av koldioxid &r handeln med utslappsratter (EU-

agda. | Sverige finns ungefar 120 elhandelsbolag, i Tyskland runt
900 (bland annat kommunala Stadtwerke) och i Nederlanderna
ungefar 80. | Sverige har Vattenfall runt 30% marknadsandel
(forsaljning bade till privat- och industrikunder) och séljer el
over hela landet. | Tyskland ar Vattenfalls kunder koncentre-
rade till staderna Hamburg och Berlin, dar Vattenfall har en
marknadsandel pa runt 80% av alla privatkunder. Vattenfalls
produkter inom elfdrsaljning erbjuds dock till kunder i hela Tysk-
land, utanfor Hamburg och Berlin framst till foretagskunder.
Bade i Sverige och i Tyskland séljer Vattenfall el under det egna
varumarket. | Nederlanderna saljer Vattenfall el under N.V. Nuon
Energys varumarke "Nuon”. Detta kommer dock successivt att
bytas ut mot Vattenfall. Nuon har en marknadsandel pa knappt
30% av elforséljningen i Nederlanderna.

Gasfoérsaljning

| och med forsaljningen av Nuon Exploration & Production har
Vattenfall ingen egen gasutvinning utan ar endast verksam inom
forsaljning och handel med gas och gaslagringskapaciteter. Gas
saljs till bade privat- och industrikunder. Nastan all férséljning
sker i Nederlanderna dar Vattenfall har en marknadsandel pa
strax under 30%. | Tyskland avser Vattenfall ka andelen gasfor-
saljning genom sa kallade kombiavtal (el och gas) i Tyskland.

ETS, European Union Emissions Trading System). Systemet
innebar att en tilldelning for varje anlaggning satts inom
ramen for de totala tillatna utslappen for varje land. Till
och med 2012 erhaller elproducenterna en stor del av
sina utslappsratter utan kostnad, men fran och med 2013
stramas tilldelningen upp da samtliga utslappsratter for
elproduktionen kommer att auktioneras ut. For varmepro-
duktion kommer fortfarande en mindre del utslappsratter
att tilldelas fritt.

Priset pa CO,-utslappsratter satts utifran tillgdng och
efterfragan. Till foljd av radande ekonomiska situation i EU

Europas storsta elproducenter 2010
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ar tillgadngen pa CO,-utslappsratter stor. EU ser for narvar-
ande over mojligheten att skarpa kraven inom handelssys-
temet och darmed driva priset pa CO,-utslappsratter uppat.
Konsekvensen blir ckade kostnader for bolag som produce-
rar el med fossila branslen.

Enhetlig europeisk marknad pa sikt

Ett av EU:s 6vergripande mal &r att skapa en enhetlig euro-
peisk elmarknad med effektiva prismekanismer. Under for-
utsattning att det finns tillracklig overforingskapacitet kom-
mer detta att leda till utjamnande elpriser i hela Europa.

Trots att EU:s elmarknad oppnades upp for konkurrens
redan 2007 bestar Europa fortfarande av ett antal regionala
och nationella elmarknader, till exempel Norden, Benelux,
Tyskland och den iberiska halvon. Under hosten 2010 kopp-
lades den nordiska elborsen NordPool ihop med elbdrserna
i Beneluxlanderna, Tyskland och Frankrike inom ramen for
ett tatare marknadssamarbete. Detta har medfort kon-
vergerande elpriser under manga timmar, men det finns
fortfarande betydande flaskhalsar i 6verforingskapaciteten
mellan olika lander och aven inom enskilda lander. For att
astadkomma en effektiv elmarknad kravs att dverforingska-
paciteten mellan och inom landerna forstarks.

Dagens elnat ar framst anpassade for centraliserad, stor-
skalig elproduktion och distribution. | takt med de ckande
satsningarna pa férnybar el, som ofta innebér oregelbunden
elproduktion, ckar behovet av mer flexibla och tillforlitliga
elnat samt utbyggnad av reglerkraft for att inte leveranssa-
kerheten i systemet ska aventyras.

Fortsatt svag efterfragan pa el

Efterfragan pa el i Europa har annu inte aterhamtat sig fran
nivaerna fore den finansiella krisen 2008/2009 aven om
utvecklingen varierar mellan olika ldnder. Aterhamtningen
har till exempel skett snabbare i Tyskland, Frankrike och
Spanien an i ltalien, Storbritannien och Norden. Forutom
fornyad ekonomisk recession i stora delar av Europa har var-
mare vader under 2011 dampat efterfragan.

Nar det galler utvecklingen i Norden bedomer Vattenfall att
det kommer att drgja till minst ar 2020 innan efterfragan
har aterhamtat sig till nivaerna fran ar 2008. Orsakerna ar
inte enbart konjunkturmassiga, utan forklaras ocksa av det
omfattande energieffektiviseringsarbetet som genomforts
inom industrin och det faktum att en del industriverksamhet
lagts ned.

Vattenfall bedomer att efterfragan pa el i Norden kommer
att 6ka fran 370 TWh ar 2009 till 408 TWh ar 2030. Samti-
digt beraknas produktionskapaciteten cka till hela 466 TWh.
Det innebar att Norden berdknas fa ett eldverskott pa cirka
58 TWh 2030 jamfort med ett dverskott pa 40 TWh 2009.
Drygt 80% av tillvaxten i produktionskapacitet beraknas ske
inom vindkraft. Overskottssituationen innebér att det finns
goda mojligheter att exportera el fran kraftslag med laga
CO,-utslapp till kontinenten och Storbritannien under férut-
sattning att det byggs nya kabelforbindelser.

Aven i Tyskland och Nederldnderna berédknas efterfra-
gan pa el att stiga i langsam takt samtidigt som produk-
tionskapaciteten successivt okar, framst genom tillvaxt av
intermittent kraft sdsom vindkraft och solenergi men ocksa
av gasbaserad kraft. Den okade andelen intermittent kraft
kraver forstarkta elnat och utbyggd reglerkraft for att inte
leveranssakerheten i systemet ska aventyras.

Aven om betydande tillskott av ny produktionskapacitet
berdknas ske star dock hela den europeiska elmarknaden
infor stora utmaningar eftersom cirka 55% av elproduk-
tionskapaciteten i Europa beraknas falla for aldersstrecket
fram till 2030. Nastan 80% av alla karnkraftsanlaggningar
liksom tva tredjedelar av alla kolkraftverk forvantas fasas
ut. Det ar framfor allt i de centraleuropeiska landerna och
Storbritannien som produktionskapaciteten behover for-
nyas. Gaskraftverk kan har komma att spela en betydande
roll eftersom de gar forhallandevis snabbt att bygga, ar
flexibla och darmed lampliga som reglerkraft samt slapper
ut vasentligt mindre koldioxid an kolkraftverk. Skulle nuva-
rande laga elpriser besta ar det dock svart att na tillracklig
|onsamhet for nya gasprojekt.

Marknad och konkurrens
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Nederlanderna

Okade kreditrisker till f6ljd av europeisk skuldkris
Finansiell disciplin har fortsatt att sta hdgst upp pa agendan
for de flesta energibolag under 2011. Redan 2008 inleddes
en konsolideringsfas och energibolagen har under aret foku-
serat pa att stdrka sin finansiella stallning genom 6versyn

av investeringsprogram, kostnadsbesparingar samt avytt-
ringar for att minska nettoskuldsattningen och forsvara

en hog kreditrating. Speciellt de stora tyska energibolagen
har annonserat omfattande besparingsprogram vilka aven
innefattar betydande personalneddragningar.

Energibolag ar till sin natur mycket kapitalintensiva och
har ett stort behov av langfristig finansiering via obligations-
marknaderna, vilket kraver en hog kreditrating. De flesta
storre europeiska energibolagen har som policy att uppratt-
halla en rating i kategorin "single A" for att sakerstélla en
god tillgang till kreditmarknaden. Kreditvarderingsinstituten
Moody's och Standard & Poor’s (S&P) sankte under 2011
ratingbetygen for flera energibolag. Exempelvis sankte S&P
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Marknad och konkurrens

i december 2011 Vattenfalls rating till A- fran A (samtidigt
som utsikterna for ratingen, “outlook”, andrades till stabila
fran negativa). Fran Moody's har Vattenfall sedan 2005 haft
kreditbetyget A2. Utsikterna for ratingen andrades till nega-
tiva fran stabila i februari 2012.

Energibolagens kreditrating paverkas i hog grad av
landriskbedomningen. Ratinginstituten uppgraderar i vissa
fall bolag med statligt dgande ett eller tva steg beroende
pa graden av implicit statligt stod i handelse av finansiell
kris. Vattenfall har av saval S&P som Moody's tilldelats ett
extra ratingsteg till foljd av svenska statens 100% agande.
Omvant har energibolag i lander med stora finansiella pro-
blem nedgraderats pa grund av den 6kade landrisken, till
exempel EDP i Portugal. Under radande turbulenta mark-
nadsforhallanden har det varit en pataglig styrkefaktor for
Vattenfall att verksamheten bedrivs inom ekonomiskt och
politiskt stabila lander i Nordeuropa. Det har inneburit att
investerare och analytiker bedomt Vattenfall mer positivt ur
ett kreditriskperspektiv jamfort med energibolagen i lander
med svaga ekonomier.
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Forbattrad likviditetssituation

Trots stor marknadsoro férbattrade manga
energibolag sin likviditetssituation under

aret. De flesta energibolag kunde uppgradera
sina kreditfaciliteter och har betryggande
likviditetsreserver. Daremot har de emitterat
lagre volymer obligationer jamfért med aren
2008-2010. Det forklaras dels av att forvarvs-
verksamheten inom energibranschen har avta-
git, dels av att energisektorn redan har en hog
grad av konsolidering, men dven pa grund av att
den finansiella och politiska oron har lett till en
Okad grad av forsiktighet. Vissa bolag har dock
kommunicerat nya internationella satsningar i
lander med hog tillvaxt utanfor Europa.

Sverige delades in i fyra nya elomraden

Den 1 november 2011 delades Sverige in
i fyra nya sa kallade elomraden. Tidigare
hade Sverige, till skillnad fran till exempel
Norge och Danmark, bara ett enda omra-
despris for el. For att klara effektbalansen
under kritiska perioder ledde detta tidvis
till att den svenska stamnatsoperatoren
Svenska Kraftnat tvingades begransa
exporten av el till Danmark, Tyskland och
Polen. Da detta inte &r forenligt med EU-
reglerna kravde Europeiska kommissionen
att Sverige andrade sin hantering av flask-
halsar. Losningen blev att dela in Sverige i
fyra elomraden.
Nar overforingskapaciteten inte racker
till mellan de svenska elomradena maste
dyrare produktionsanlaggningar startas
upp i det omrade déar det rader underskott,
eller sa kan underskottet tackas genom
import av dyrare el fran grannléanderna.
Ett underskott inom ett elomrade leder till att marknadspriserna okar i det
omradet. Tanken med de nya elomradena ar dven att systemet ska ge tydli-
gare signaler om till exempel var stamnatet behover forstarkas.
Grénserna mellan de olika elomradena har bestamts utifran var overfo-
ringsbegransningarna, flaskhalsarna, i stamnatet finns. | norra Sverige pro-
duceras det mer el &n vad som forbrukas medan det motsatta forhallandet
rader i sddra Sverige. For elkonsumenterna kommer detta ibland medfora
hogre priser i sédra Sverige jamfért med mellersta eller norra Sverige.



Den 1 januari 2011 infordes en verksamhetsstyrd organisationsstruk-
tur for att forbattra styrningen av koncernen och stodja genomforan-
det av strategin. Syftet med organisationsforandringen var att skapa
en affarsstyrd organisation for att effektivisera verksamheten och
tillvarata betydande kostnads-, medarbetar- och kunskapssynergier.
Organisationsforandringen har redan under det forsta aret bidragit till
bade effektivisering och kostnadsreducering men aven till okat kund-
fokus och storre engagemang fran medarbetarna.

ormance

tion innebar att vi har starktf

Sakerhet inhebzr att vi bryr oss om vara medarbet i Pr
vara leverantorers, kunders och samhilletswalbefifis ! vara mal.
| e och'sakerhet. 3

Organisation

| den nya organisationen ersattes den geografiska indelningen av tre
rorelsesegment, Generation, Distribution and Sales och Renewables.
Rorelsesegmenten ar organiserade i fem Business Divisions dar seg-
mentet Generation bestar av tre Business Divisions; Asset Develop-
ment, Production, samt Asset Optimisation and Trading.

Som en naturlig forlangning av den nya strategiska inriktningen
och den nya affarsdrivna organisationen formulerades nya karnvar-
den; Safety, Performance och Cooperation.

Cooperation

Samarbete innebar att vi litar pa varandra *h att vi pa
ett oppet satt arbetar tillsammans.

pa att uppna
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Organisation

Rorelsesegment?

Beskrivning

Rorelsesegmentet Generation utgor Vattenfalls
granssnitt mot grossistmarknaden och omfattar
utveckling och byggande av produktionstillgangar,
produktion av el och véarme samt férséljning av el pa
grossistmarknaden. Segmentet Generation bestar av
tre Business Divisions:

« Asset Development
» Production
« Asset Development and Trading

Rorelsesegmentet tillika Business Division Distribu-
tion and Sales ansvarar for Vattenfalls elforsaljning
och varmeverksamhet, eldistribution samt ovrig verk-
samhet gentemot slutkund. Segmentet ansvarar for
samtliga relationer med Vattenfalls slutkunder.

Rorelsesegmentet tillika Business Division Renew-
ables ansvarar for utveckling av samt drift och under-
hall av Vattenfalls tillgangar och verksamhet inom
fornybar energi, med undantag for vattenkraft som
ingar i segmentet Generation.

Business Drivers

« Tillganglighet

« Elprisutveckling

+ Prisutveckling pa bréanslen och CO,-utslappsratter
» Kostnadseffektivitet

« Vinstmarginaler

» Kostnadseffektivitet, cost-to-serve
» Kundngjdhet

» Leveranssakerhet

« Tillganglighet
» Kostnadseffektivitet
« Elprisutveckling

Fokusomraden

« Forbattra sakerhet och tillganglighet
» Forbattra driftsakerhet
« Sakerstalla tillgangar av brunkol

» Forberedelse infor nedmontering av tyska karn-
kraftverken Brunsblittel och Kriimmel

« Forbattra projektutforande
» Prissakringsstrategi

« Oka effektiviteten inom forsaljning

« Starka varumarkets anseende och forbattra kund-
nojdheten

« Bibehalla koncessionavtalen for el- och varmedistri-

bution i Tyskland

« Skapa lonsam tillvaxt inom vindkraft och anskaff-
ning av biobransle

» Utveckla tekniken med sameldning av stenkol och
foradlade trapellets

Nettoomsattning, MSEK 123111 155299 3131
Extern nettoomsattning? MSEK 59 347 144575 1820
Rorelseresultat, MSEK 10545 11123 496
Underliggande rérelseresultat®, MSEK 22118 10496 460
Antal anstéllda, personar: 17078 12 166 350

1) For Vattenfalls organisationsschema, se sidan 49.

2) Exklusive koncerninterna transaktioner.

3) Exklusive jamforelsestorande poster och exklusive orealiserade marknadsvardeférandringar for energiderivat som enligt IAS 39 ej kan sakringsredovisas samt marknadsvardeférandringar av varulager.
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Resultat under aret

Det underliggande rorelseresultatet forsamrades med

9,0 miljarder SEK, fran 31 miljarder SEK till 22 miljarder SEK,
vilket framst forklaras av genomsnittligt Iagre erhallna elpri-
ser, lagre produktionsvolymer och okade avskrivningar. Las

mer om rorelsesegmentet Generations resultat pa sidan 39.

Business Division Asset Development

Bygger den optimala produktionsportfoljen for Vattenfall
Vattenfall har samlat ansvaret for utveckling och genom-
forande av Vattenfalls alla nybyggnadsprojekt och storre
ombyggnadsprojekt vid befintliga anlaggningar (med

Andel av koncern-
ens underliggande
rorelseresultat

Q@ystein Loseth,
chef rorelsesegmentet
Generation

Huib Morelisse,
chef BD Asset
Development

undantag for vindkraftsprojekt) inom Business Division
Asset Development. Enheten ar dessutom koncernens kom-
petenscenter for projektledning och tekniskt arbete samt
ansvarar for Vattenfalls forskning- och utvecklingsverksam-
het (FoU).

Under 2011 Iag fokus bland annat pa att sakerstalla
en mer konsekvent portfoljhantering inom koncernen, att
forbattra projektstyrningen samt att oka effektiviteten
i FoU-arbetet. Till exempel har en ny koncerngemensam
projektmodell tagits fram for att underlatta styrningen av
projektportfoljen. For projekt i utvecklingsfasen kommer
Vattenfall under 2012 fortsatta arbeta med att cka sakerhe-
ten, se Over kostnaderna och se till att tidplaner halls.

Oversyn av FoU-portféljen

FoU ar enintegrerad del i Vattenfalls verksamhet och stod-
jer foretagets strategi och investeringsplan. Huvudsyftet
med Vattenfalls arbete inom FoU ar att forbattra affars-
verksamheten, aven i ett langsiktigt perspektiv. Under 2011
genomfordes en Gversyn av FoU-projekten, vilket framfor
allt lett till en storre fokusering pa Vattenfalls befintliga pro-

Tuomo Hatakka,
chef BD Production

Harald von Heyden,
chef BD Asset
Optimisation & Trading

Fér en beskrivning av vilka enheter som ingdr i rrelsesegmentet Generation, se organisationsschemat pd sidan 49.

Rorelsesegment

duktionsportfdlj, till exempel pa att 6ka effektiviteten samt
minska koldioxidutsldppen fran de befintliga anlaggning-
arna. Nagra viktiga forskningsomraden ar utvecklingen av
intelligenta elnat och okad flexibilitet i brunkolskraftverken.

Vattenfall har beslutat att avbryta CCS-demonstrations-
projektet Janschwalde i 6stra Tyskland, eftersom det saknas
en konsekvent lagstiftning inom omradet. Overhuset i det
tyska parlamentet, Bundesrat, rostade nej till ett lagforslag
i september 2011. Det EU-stodda projektet skulle ha varit i
drift 2015-2016 och skulle som forsta europeiska projekt ha
visat hur CCS fungerar i stor skala.

Vattenfall fortsatter dock med utvecklingen av CCS-
tekniken, sarskilt inom FoU kring lagringsteknik. Till exempel
ar Vattenfall partner i Storbritanniens storsta CCS-pilotan-
laggning vid Ferrybridge kraftstation i West Yorkshire, som
invigdes den 30 november. Vattenfall kommer ocksa att
fortsatta provdriften av CCS-pilotanlaggningen i Schwarze
Pumpe, Tyskland, samt arbeta for en europeisk infrastruktur
for lagring av koldioxid.

Business Division Production
Ansvarar fér huvuddelen av Vattenfalls el- och varmeproduktion
Vattenfall har totalt cirka 150 produktionsanlaggningar
inom el och varme med en total produktionskapacitet pa
cirka 38 230 MW. Den storskaliga produktionen av el och
varme, som star for huvuddelen av Vattenfalls verksamhet,
ar organiserad i Business Division Production. Affarsen-
heten ansvarar for brunkolsbrytning, karnkraft- stenkols-,
brunkols-, gas- och vattenkraftsbaserad elproduktion samt
storskalig kraftvarmeproduktion (baserad pa kol och gas).
BD Production ansvarar for att driften av anlaggningarna
sker sa kostnadseffektivt som maojligt och ska garantera
optimal produktionskapacitet och tillganglighet. Malet ar att
skapa en forstklassig och effektiv produktionsverksamhet,
vilket betyder hog kommersiell tillganglighet pa anlaggning-
arna, hoga sakerhetsnormer, kontinuerlig forbattring av
driftseffektiviteten samt minskade koldioxidutslapp.
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Rorelsesegment

Elproduktion under 2011

Vattenfalls totala elproduktion minskade med 3,3% till
166,7 TWh under aret, mot 172,4 TWh under 2010. Vatten-
kraftproduktionen minskade med 2,5% till 34,5 TWh (35,4),
framst pa grund av lag hydrologisk balans i borjan aret. Den
hydrologiska balansen steg dock med 60 TWh under aret
och vid utgangen av 2011 var vattenmagasinen fyllda till
81%.

Karnkraftproduktionen minskade under aret med 2,5% till
42,5 TWh (43,6). Karnkraftverket Forsmark okade sin pro-
duktion med 20,4%, medan Ringhals minskade sin produk-
tion med 21,3%. | huvudsak forklaras minskningen av omfat-
tande revisioner, fortsatt sédkerhetsutveckling under aret
samt en forlangd revision av Ringhals 2 (Ias mer nedan).

Fossilkraftproduktionen minskade med 5,2% till 85,0 TWh
delvis pa grund av forséljningen av Vattenfalls andel i det
tyska kolkraftverket Rostock samt forsaljningen av de danska
kraftverken Hillergd och Helsinggr. Minskningen beror aven
pa driftstérningar i de nederlandska kraftverken Hemweg 8,
Velsen och Purmerend, samt forlangda revisioner i de danska
kraftverken Fynsvaerket 7 och Nordjyllandvaerket 3.

Vindkraftproduktionen ckade med nastan 55% till 3,4 TWh
(2,2) (Ias mer pa sidan 32).

Oversyn av produktionsanldggningarna
Det finns stora skillnader mellan Vattenfalls anlaggningar
vad galler tillganglighet, kostnads- och utslappsnivaer, indu-

Elproduktion 2011, %
Vattenkraft 21
Karnkraft 25
Fossilkraft 51

Ovrigt? 3
1) Vindkraft, biobrénsle och avfall
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striell sakerhet och Ionsamhet. Vattenfall har under 2011
genomfort en dversyn av samtliga produktionsanlaggningar
med fokus pa att forbattra driftseffektiviteten och minska
koldioxidutslappen. | de fall dar en anlaggning inte uppfyller
avkastningskraven har atgarder vidtagits eller planerats
med syfte att optimera vardet av varje enskilt kraftverk i
Vattenfalls portfol;.

Under aret har Vattenfall salt huvudparten av sin verk-
samhet i Polen, daribland fem kolkraftverk med en total
installerad kapacitet pa 878 MW for elproduktion och drygt
4 600 MW for varmeproduktion. Vattenfalls totala koldioxid-
utslapp berdknas minska med cirka 6,5 miljoner ton per ar
till foljd av forsaljningen (cirka 7% av Vattenfalls totala CO,-
utslapp under 2011).

Omfattande revisioner i kdrnkraftverken

De svenska karnkraftverken Forsmark och Ringhals genom-
gar for narvarande omfattande ombyggnader och moderni-
seringar, som ska mojliggora drift i minst 50 ar, raknat fran
det ar da reaktorerna togs i bruk, det vill sdga till atminstone
perioden 2025-2035. Under aret har Forsmark 1, Forsmark
3 och Ringhals 4 moderniserats.

Ringhals har under 2011 haft lagre tillganglighet an pla-
nerat, bland annat pa grund av ett omfattande saneringsar-
bete till foljd av en mindre brand i reaktorinneslutningen pa
Ringhals 2 i maj. Sanering och aterstallning har tagit langre
tid an beraknat. Aterstart beraknas ske i borjan av april
2012.

Under aret har den storsta revisionen i Ringhals historia
genomforts pa Ringhals 4. Bland annat installerades nya
anggeneratorer och en ny tryckhallare. Revisionen tog dock
langre tid &n beraknat. Ringhals har under aret kontinuerligt
fortsatt utveckla sakerhetskulturen. Den svenska stral-
skyddsmyndigheten, SSM, ser effekter av arbetet men bedo-
mer att det finns ett behov av fortsatt forbattringsarbete.

Forsmark har under aret natt det hogsta produktions-
resultatet sedan 2005 och haft en energitillgénglighet pa
86,2%. Anlaggningen tillhor darmed den battre halften av

varldens karnkraftverk vad géller bade produktion och till-
ganglighet.

Sedan hosten 2009 driver Vattenfall ett program med
syfte att na varldsklass 2014 nar det géller sakerhet och
drift av sina karnkraftverk. Under 2011 visar nyckeltalen
for programmet att arbetet forskrider enligt plan, vilket ger
goda forutsattningar for att na malet.

Vattenfalls tyska kdrnkraftverk fdr inte Gterstartas
Fukushima-olyckan i mars 2011 startade en intensiv politisk
debatt kring karnkraftsfragan i Tyskland och i slutet av juni
beslutade det tyska parlamentet att successivt fasa ut karn-
kraften till 2022. Det tyska beslutet innebar att Vattenfalls
karnkraftverk Brunsbittel och Kriimmel inte far aterstartas.
Vattenfall forlorade darmed 1 187 MW i karnkraftskapacitet.
Vattenfalls bokforda varden i de tva tyska karnkraftverken
har skrivits ned och avsattningarna for nedmontering och
omhandertagande av karnbransle har okats. Arbetet med
att forbereda kraftverken for avveckling samt rivning har
paborjats under aret. Det tyska karnkraftsbeslutet innebar
ingen omedelbar finansiell kompensation till operatorerna.
Vattenfall forvantar sig dock ersattning for sina forluster
och hoppas kunna na en 6verenskommelse med tyska reger-
ingen, men utesluter inte en rattslig process.

Utmaningar for Vattenfalls produktionsverksamhet

Infor 2012 ligger Vattenfalls utmaningar framst i att oka
anlaggningarnas tillganglighet, speciellt i karnkraftverken,
forbattra sakerheten samt utfora underhallsarbetet mer
kostnadseffektivt. Den 6kade andelen férnybar energi pa
marknaden gor det aven viktigt att oka flexibiliteten hos de
koleldade anlaggningarna.

Dessutom kommer Vattenfall arbeta for att erhalla nya
tillstand for brunkolsbrytning i delstaterna Brandenburg och
Sachsen i Tyskland, for att sakra nodvandiga tillgangar for
anlaggningarna.

Frén 2013 galler nya regler for handel med CO,-utslapps-
ratter inom EU. Den kostnadsfria tilldelningen upphor i allt



Vattenfalls storsta pagaende kraftverksprojekt

Akkats, vattenkraftverk,

150 MW

Vid Akkats, utanfor Jokkmokk i
norra Sverige, kommer den nara
40 ar gamla befintliga enheten
pa 150 MW att ersattas av tva
nya enheter pa 75 MW. Verk-
ningsgraden kommer att vara
hogre for de nya enheterna och
oka produktionsvolymen med
cirka 30 GWh. De bada enhe-
terna kommer att tas i drift i
borjan av 2012 respektive slutet
av 2015.

Vattenfalls storsta pagaende byggprojekt ar kraftverken Moorburg (Hamburg, Tyskland), Box-
berg (delstaten Sachsen, Tyskland), Diemen och Hemweg (Amsterdam, Nederlanderna), Magnum
(Eemshaven, Nederlanderna), Akkats (Sverige) och Bergeforsen (Sverige). Sammanlagt kommer de

| . I
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Diemen och Hemweg,
gaskombikraftverk,
2x435MW

| Diemen i Nederlanderna byggs
ett nytt gaseldat kraftverk med
en kapacitet pa 435 MW el och
260 MW varme. | samband med
detta byggs en fjarrvarmeled-
ning mellan staderna Diemen
och Almere for att utnyttja over-
skotts-varmen som fjarrvarme.
Vidare byggs ett nytt och effek-
tivare gaskombikraftverk pa 435
MW vid anlaggningen Hemweg

i Amsterdam, Nederlanderna.
Den nya anlaggningen kommer
att ersatta en aldre gaseldad
anlaggning med en effekt pa 600
MW. Bada kraftverken kommer
att tasidrift 2012.

Boxberg, brunkolskraftverk,
675 MW

Ett nytt block pa 675 MW vid
brunkolsverket Boxberg i ostra
Tyskland byggs for narvarande.
Blocket kommer att anvanda
modernaste teknik och material
for att forbattra anlaggningens
effektivitet och minska de speci-
fika koldioxidutslappen per kilo-
wattimme. Det nya blocket ska
tasidriftislutetav2012.

Magnum, gaskombikraftverk,
1311 MW

| Eemshaven i Nederlanderna
byggs kraftverket Magnum med
tre kombigasturbiner. Anlagg-
ningen berdknas tasidrifti
slutet av 2012 och kraftverket
kommer att kunna tillhandahalla

el till ungefar tva miljoner hushall.

Bergeforsen, vattenkraftverk, 168 MW

Vid Bergeforsens vattenkraftverk utanfor Sundsvall, Sverige, kommer ett
helt nytt utskov (kanal som anvands nar vatten behovs ledas forbi turbi-
nerna) att byggas under perioden 2011 till 2014. De tre befintliga utsko-
vens betongbaddar nedstréms ar byggda pa instabil berggrund och maste
repareras. Bergeforsens vattenkraftverk har en installerad kapacitet pa
168 MW och ags till 60% av Vattenfall (resterande andel ags av E.ON).

Rorelsesegment

pagaende projekten att 6ka Vattenfalls installerade effekt med drygt 3 800 MW i takt med att de
fardigstalls inom de narmaste fyra aren. Se sidan 33 for Vattenfalls pdgdende vindkraftsprojekt.

Moorburg, stenkolseldat
kraftverk, 1 640 MW

| Moorburg i Hamburg i Tyskland
byggs for narvarande ett sten-
kolseldat kraftverk. Moorburg
ar dimensionerat for en arlig
elproduktion pa 11,5 TWh och
kommer da det &r fardigstallt att
vara ett av varldens modernaste
och mest effektiva kolkraftverk.
Kvalitetsbrister i en viss staltyp
(T24) har lett till forsening av
kraftverksprojektet. Moorburgs
block B beraknas vara fardigt for
kommersiell drift i borjan av
2014 och block A i mitten av
samma ar.
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vasentligt vilket innebér att Vattenfall maste kopa utslapps-
ratter motsvarande uppemot 90 miljoner ton koldioxid pa
marknaden. Under perioden 2008-2012 har Vattenfall i
genomsnitt erhallit gratis utsléappsratter motsvarande 30 mil-
joner ton, framst for den tyska verksamheten. Enligt en teo-
retisk berakning, utan hansyn till redan gjorda prissakringar
av utslappsratter, beraknas bortfallet av den fria tilldelningen
av CO,-utslappsratter medfora omkring 750 MEUR i 6kade
kostnader for Vattenfalls produktionsverksamhet ar 2013

Vattenfalls prissakringsgrad i olika marknader
per 31 december 2011

%

100 98

75 76

o
[
w

2012

Kontinentaleuropa

2013
H Norden

Diagrammet ovan visar Vattenfalls prissakring av den planerade
elproduktionen i Norden respektive Kontinentaleuropa. Vattenfall
prissakrar kontinuerligt sin elproduktion genom forsaljning pa
terminsmarknaden.

Genomsnittliga sakringspriser, per 31 december 2011

EUR/MWh 2012 2013 2014
Norden 45 46 43
Kontinentaleuropa 55 58 60
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jamfort med 2012. Detta ar berdknat med ett pris pa CO,-
utsldppsratter pa runt 13 EUR/ton.

Tva satt att mota detta ar att héja verkningsgraden
och att infora sameldning med biomassa i stenkolseldade
anlaggningar. Vattenfall raknar aven med lagre antal drift-
timmar i de befintliga koleldade anlaggningarna (och darmed
lagre CO,-utslapp) pa grund av den dkande andelen fornybar
energii Tyskland.

Business Division Asset Optimisation and Trading
Optimerar Vattenfalls produktionsportfélj och
hanterar risker pd révarumarknaden
Vattenfall har samlat ansvaret for driftoptimeringen av alla
Vattenfalls produktionstillgangar inom Business Division
Asset Optimisation and Trading. Enheten ansvarar ocksa for
att salja Vattenfalls produktion av el pa grossistmarknaden
(till exempel elborser och till bilaterala motparter, OTC) samt
att prissakra Vattenfalls produktion av el pa terminsmarkna-
derna. Dessutom bedriver BD Asset Optimisation and Trading
handel for egen rakning (sa kallade proprietary trading).
Driftoptimering av produktionstillgdngarna innebar att
beslut tas om, nar och hur mycket el de olika kraftverken ska
producera. Vattenfall optimerar sin elproduktion beroende
pa det prognosticerade elpriset och kraftverkens rorliga
produktionskostnader (paverkas framst av vilket kraftslag
som anvands och kostnaden for eventuella CO,-utslapp).
For att minska paverkan av marknadsprisernas fluktua-
tioner pa Vattenfalls resultat, prissékrar Vattenfall stor del
av sin framtida elproduktion pa terminsmarknaden. Det sker
genom forsaljning av el pa terminsmarknaden, via elbérs
eller till OTC-motparter. Vattenfall prissakrar aven inkop av
till exempel CO -utslappsratter och bransle.
Prisfluktuationer pa el- och ravarumarknaderna kan
utnyttjas for att handla for egen rakning med syfte att
skapa vinst genom att kopa och salja el- och ravaruterminer.
Vattenfalls styrelse har faststallt riskmandat for denna typ
av handel (se aven sidan 58 for beskrivning av riskmandat).

Okad fokusering pé Storbritanniens energimarknad

Vattenfall har under 2011 forstarkt sin position inom
elhandel pa den brittiska marknaden. De férsta avtalen har
slutits om forsaljning av grona certifikat (ROCS, LECS) fran
vindkraftsparken Thanet till olika motparter och el fran vind-
kraftsparken Ormonde har borjat saljas pa grossistmarkna-
den. For att utoka handelsportfoljen har Vattenfalls trading-
bolag ackrediterats pa den brittiska N2EX-borsen.

Vattenfall har aven varit engagerat i de kommersiella
forberedelserna for kabelforbindelsen BritNed, den forsta
kabelforbindelsen mellan Storbritannien och Nederlanderna.
Vattenfall utsags till enda elleverantor under starttesterna.
Kabelforbindelsen ar ett ytterligare steg mot en mer utveck-
lad och sammanlankad europeisk energimarknad.

Vidare har Vattenfall inlett ett samarbete med fyra nord-
europeiska energibolag for att planera och bygga en 570 km
lang elkabel mellan Storbritannien och Norge, kallad North-
Connect, med en dverforingskapacitet pa 1 400 MW. North-
Connect beraknas fa stor betydelse for utvecklingen av den
europeiska energimarknaden genom okad konkurrens och
handel mellan regionala marknader. Genom att koppla sam-
man flexibel vattenkraft (Norge) med intermittenta energi-
kallor som vindkraft (Storbritannien), underlattar NorthCon-
nect en kostnadseffektiv integrering av fornybar energi pa
marknaden. Malet ar att ha forbindelsen i drift fore 2020.
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Vattenfalls storsta

anlaggningar och projekt

Vattenfalls 10 storsta anlaggningar samt pagaende projekt.
Vattenfall har dessutom tradingkontor i Stockholm, Képen-
hamn, Hamburg, Warszawa och Amsterdam.

® Pagaende projekt

Marknadsutveckling ® Anlaggningar

Vattenfall ar aktivt engagerat i vidareutveck-
lingen av grossistmarknaderna for energi dver
hela Europa. Bolaget bidrar till val fungerande
och likvida grossistmarknader for energi genom
att agera market maker vid EEX, Nord Pool,
Polish Power Exchange (el) och APX-Endex
(gas).

Det europeiska regelverket for elhandel och
handel med ravaror genomgar for narvarande
flera forandringar. Energihandeln kommer att
paverkas av en 6kad marknadstillsyn av ener-
gimyndigheterna och de finansiella marknads-
reglerna kommer i allt hogre grad att borja galla
aven for energihandel. Vattenfall foljer nog-
grant utvecklingen pa marknaderna och ar val
positionerat for att anpassa sig efter andrade
affarsforutsattningar.

Vattenfalls storsta anlaggningar

Anldggning Kraftslag Installerad effekt, MW Genomsnittlig &rsproduktion, TWh  Vattenfalls garandel, %
Ringhals, 4 block Sverige Karnkraft 3654 24,6 70,4
Forsmark, 3 block Sverige Karnkraft 3138 22,8 66,0
Janschwalde Tyskland Brunkol 2790 22,0 100
Boxberg Tyskland Brunkol 1787 15,0 100
Schwarze Pumpe Tyskland Brunkol 1500 12,0 100
Hemweg 7+8 Nederlanderna Gas/kol 1249 50 100
Harspranget Sverige Vattenkraft 977 2,1 100
Lippendorf Tyskland Brunkol 875 6.7 100
Velsen Nederlanderna Gas 834 3,0 100
Fynsvaerket Danmark Stenkol 675 2,0 100
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Vad ar foradlade trapellets?

Foradlade trapellets bestar av biomassa fran tra som har
pressats ihop under varme och hogt tryck. Resultatet ar

ett biobransle med egenskaper som liknar stenkol — det ar
vattenavstotande och kan malas i kolkvarnar. Foradlade
trapellets kan lagras, hanteras och tillsattas i befintliga
anlaggningar utan nagra storre tillaggsinvesteringar eller
forandringar i anlaggningen. Utmaningen ar att hitta en metod
for att kunna producera tillrackligt stora mangder foradlade
trapellets av ratt kvalitet och till en rimlig kostnad.

Foradlade trapellets bestar av biomassa fran
tra som har pressats ihop under varme och
hogt tryck.

Pellets anvands som bransle och mals i

kvarnar vid kraftverket, antingen tillsammans
med kol eller i separata kvarnar. Man kan ocksa
anvanda flis eller nagot annat grovre och mer
fuktigt bransle, men det maste da torkas innan
det mals.

Vid forbranning bildas aska som biprodukt.
Denna kan i sin tur anvandas som tillsats i
cement, betong eller asfalt.

Biomassa ar en del av kolets kretslopp.

Vaxter absorberar koldioxid via fotosyntesen
och nar de forbranns fors koldioxid tillbaka till
atmosfaren. Forbranningen av biomassa okar
saledes inte koldioxidutslappen. Darfor ar
biomassa en fornybar energikalla.
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Distribution and Sales samlar alla kundnara verksamheter
och kundkontakter pa Vattenfalls marknader. Affarsdivisio-
nen ansvarar for forsaljning till Vattenfalls slutkunder inom el,
gas och varme, samt for eldistributionsverksamheten. El- och
gasmarknaderna ar avreglerade medan eldistributionen ar
enreglerad verksamhet. Fjarrvarmeverksamheten ar inte
formellt reglerad, men har vissa likheter med eldistribution.
Affarsdivisionen ska ocksa driva pa affarsutvecklingen inom
slutanvandning av energi. Sammanlagt har Vattenfall cirka 13
miljoner kunder, varav 4,5 miljoner natkunder.

Utvecklingen under aret
Vattenfalls forsaljningsverksamhet har under aret genom-
gatt en konsolideringsfas. Trenden ar positiv och [6nsam-

Andel av koncer-
nens underliggande
rorelseresultat

Fi

Torbjorn Wahlborg,

chef BD Distribution and Sales
For en beskrivning av vilka enheter som ingdr i rérelsesegmentet
Distribution and Sales, se organisationsschemat pd sidan 49.
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heten har 6kat. Ambitionen &r att 6ka kundndjdheten, halla
hog kvalitet pa tjiansteutbudet och minska kostnaderna for
verksamheten.

Det underliggande rorelseresultatet forbattrades med
2,0 miljarder SEK till 10,5 miljarder SEK. Forbattringen han-
for sigi huvudsak till forbattrad lonsamhet i affarsenheten
Sales B2C (Business to Consumers). Lagre kostnader for
forsaljning och administration hade en positiv resultatpaver-
kan. Las mer om rorelsesegmentet Distribution and Sales
resultat pa sidan 40.

Cirka 15% av den tidigare verksamheten - varmepro-
duktion, elforsaljning och eldistribution i Polen, varme och
eldistribution i Finland samt elforsaljning i Belgien — har
under aret salts i enlighet med Vattenfalls strategi att foku-
sera pa de prioriterade marknaderna Sverige, Tyskland och
Nederlanderna.

Ny prisstrategi under 2011

Priskonkurrensen pa slutkundsmarknaden inom el &r stor
och marginalerna sma, sarskilt inom féretagssegmentet.
Vattenfall har under aret andrat sin prisstrategi. Vattenfall
vill uppfattas som ett premiumvarumarke, det vill saga ett
foretag som erbjuder basta varde for kunden. Exklusive
avyttringarna i Polen och Belgien var Vattenfalls kundbas i
stort sett oforéndrad jamfort med foregaende ar.

Flera nya storkunder och utokad produktportfdlj

Avtal har under aret tecknats med flera nya och betydande
storkunder (se faktaruta intill). Utbudet av produkter

och tjanster har breddats med ett antal nya tjanster och
erbjudanden, daribland forsaljning av gas till hushall och
foretagskunder i Tyskland, elavtal for elbilar i Sverige (lik-
nande avtal kommer aven att introduceras i Tyskland och
Nederlanderna), displayer som visar kundens anvandning av
el och gas dag for dag, samt ett antal nya elavtalsprodukter.
Varmeverksamheten har utvecklats val med fokus pa att
Oka antalet kunder i befintliga nat. Inom Customer Service
pagar ett intensivt arbete for att skapa enhetliga processer

Nya avtal med storre foretagskunder

« DB Energie (dotterbolag till Deutsche Bahn) har tecknat ett
nytt fyraarskontrakt (2012-2016). Vattenfall kunde méta
kundens krav pa fornybar el och kontraktet omfattar leve-
rans fran vattenkraftverket Harspranget i norra Sverige
med en ursprungsgaranti pa 439 GWh arligen.

Ett tvaarskontrakt har tecknats med Stora Enso i Tyskland.
Avtalet omfattar elleveranser och balanshantering till en av
Stora Ensos affarsenheter i Tyskland pa totalt 1 TWh.

Ett nytt tvaarigt avtal har tecknats med Shell om elleve-
ranser till foretagets petrokemiska anlaggning i Moerdijk,
soder om Amsterdam. Avtalet omfattar 440 GWh per ar.

| Sverige forlangdes ett avtal med Hoganas till att omfatta
2013-2015 med en arlig volym pa 240 GWh.
| Finland tecknades ett avtal pa 180 GWh med aterfor-

saljaren Valkeakosken Energia vilket galler fram till 31
december 2014.

| Sverige har avtal tecknats med Metsa Tissue AB (Mets-
liitto Group) for tre av deras svenska anlaggningar, omfat-
tande 200 GWh per ar i tre ar fran och med november 2011.

| Nederlanderna har en ny stor affar genomforts med Over-
gaag en Sons, ett av de storsta vaxthusjordbruken i Neder-
landerna. Avtalet ar ett tvaarigt kontrakt om gasleveranser
omfattande 10,5 miljoner kubikmeter gas.

och sakra system. Detta ska garantera en hog serviceniva
for kunderna. Den nya internationella organisationen medfor
Ookade mojligheter att méta kunderna pa ett samordnat satt
och att erbjuda fler produkter.

Natkoncessioner i Hamburg och Berlin

Vattenfalls natkoncessioner for el- och varmedistribution

i Hamburg och eldistribution i Berlin Ioper ut 2014. | Ham-
burg har Vattenfall kommit dverens om att staden Hamburg
forvarvar 25,1% av distributions- och varmeverksamheten.
Tillsammans med Hamburg stad ska Vattenfall utveckla



ett hallbart energikoncept som kommer bidra till att sénka
CO_-utslappen fran Vattenfalls varmeverksamhet i Hamburg
med 27%. Vattenfall och Hamburg stad ska ocksa utveckla
ett innovativt kraftverksprojekt i Hamburg - en hogeffektiv
kombianlaggning med teknik som gor det mojligt att lagra
overskottsenergi fran vindkraftverk i form av varme. Andra
delar i samarbetsavtalet handlar om eldrivna transportlos-
ningar och intelligenta elnat.

| Berlin har forhandlingar om att fornya koncessionsavta-
len pabdrjats. En viktig utgangspunkt i diskussionen ar den
klimatoverenskommelse som Vattenfall och Berlin stad skrev
under 2009.

Ansokan om intéaktsram for svenska natverksamheten
Den nya sa kallade ex-ante-regleringen av de svenska elnats-
avgifterna, som tradde i kraftiborjan av 2012, innebar att en
forutbestamd intaktsram faststalls for fyra ar av den svenska
tillsynsmyndigheten, Energimarknadsinspektionen. Den
ansokan om intaktsram for fyraarsperioden 2012-2015 som
Vattenfall Eldistribution AB lamnade in till myndigheten under
varen 2011 innefattade ckade investeringar for att bland
annat forstarka elnaten mot stormar och for att kunna ansluta
vindkraftverk samt andra former av fornybar energi. Myndig-
heten accepterade inte den begarda intaktsramen utan
angav en betydligt lagre ram for den forsta fyraarsperioden.
Vattenfall har i likhet med ett 80-tal andra svenska natforetag,
overklagat myndighetens beslut.

Fokusomraden och satsningar
Lonsamheten inom elforsaljning har forbattrats vasentligt
under 2011 till foljd av ckad effektivitet och en europeisk for-
saljningsorganisation. For att forbattra resultatet ytterligare
fortsatter BD Distribution and Sales arbetet att tillvarata
synergier med den nya gransoverskridande organisationen.
BD Distribution and Sales arbetar intensivt med att
introducera nya produkter och tjanster for att tillmotesga
forandrade kundforvantningar och for att mota den tuffare
konkurrensen pa marknaden.

'y 5
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Skillnader mellan Vattenfalls huvudmarknader

Vattenfall har 6,3 miljoner privatkunder inom el och en stark mark-
nadsposition pa alla huvudmarknader. Priskonkurrensen ar stor
och det ar enkelt att byta elleverantor, vilket skarper konkurren-
sen ytterligare. Elpriset ar ett av de viktigaste urvalskriterierna for
privatkunder men energieffektiviseringstjanster har blivit en allt
viktigare del av elbolagens produkterbjudanden. | Sverige, Finland
och Nederlanderna erbjuder Vattenfall internetbaserade energi-
guider och i Nederldnderna sa kallade tillaggstjanster.

Vattenfall levererade under 2011 103,5 TWh el till foretagskun-
der och aterforséljare. Féretagskunderna efterfragar framst
kundanpassade langsiktiga avtal med fasta priser. Vattenfall fort-
satter att utveckla sina produkter och tjanster, till exempel inom
energieffektivitet och miljdanpassning.

Vattenfall har 2 miljoner gaskunder. Gasverksamheten ar kon-
centrerad framst till Nederlanderna dar Vattenfall har en mark-
nadsledande position. En stor del av gasforbrukningen gar till
uppvarmning. Under 2011 borjade Vattenfall aven leverera gas
till kunder i Tyskland.

Vattenfall ar aven en ledande aktcr inom fjarrvarmebranschen
i Tyskland och bland de fem framsta i Sverige, Nederlanderna och
Danmark.

Eldistribution ar en monopolverksamhet som regleras av
natmyndigheterna i respektive land. Vattenfall har 4,5 miljoner
natkunder. Avbrottsfri elforsorjning ar det viktigaste kravet fran
natkunderna men utvecklingstrender i samhallet skapar 6kat
behov av intelligenta, flexibla och tillforlitliga elnat.
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Vattenfalls malsattning inom fornybar energi ar att foreta-
get ska ha en framskjuten stallning inom fornybar elproduk-
tion i Europa. Detta ska astadkommas genom att forbattra
konkurrenskraften for fornybar elproduktion och darmed
sakra en stark tillvaxt inom omradet. Business Division
Renewables roll ar att hantera en Ionsam tillvaxt inom de
prioriterade framvaxande fornybara omradena vindkraft och
anskaffning av biobransle. Den fornybara energikallan vat-
tenkraft ingar inte i BD Renewables eftersom vattenkraften
ar en mogen och etablerad energikallal. Det underliggande
rorelseresultatet 2011 forbattrades med 1,1 miljarder SEK
till 0,5 miljarder SEK. Forbattringen forklaras framst av okad
vindkraftproduktion. Las mer om rorelsesegmentet Renew-
ables resultat pa sidan 41.

1) Det fornybara energikallan vattenkraft ingar i rorelsesegmentet
Generation.

Andel av koncer-
nens underliggande i

rorelseresultat

Anders Dahl, chef BD Renewables

For en beskrivning av vilka enheter som ingdr i rérelsesegmentet
Renewables, se organisationsschemat pd sidan 49.
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Nast storsta operator av havsbaserad vindkraft
Vindkraft ar den snabbast vaxande fornybara energikallan
i Europa. Vattenfall ar Sveriges storsta operator av vindkraft
(med cirka 10% av vindkraftsmarknaden) och varldens nast
storsta operator av havsbaserad vindkraft, med cirka 900
vindkraftverk i Sverige, Danmark, Tyskland, Nederlanderna och
Storbritannien. 2011 producerade Vattenfalls vindkraftverk
3,4 TWh, vilket motsvarar 2% av Vattenfalls totala elproduktion.
De basta vindforutsattningarna finns vanligtvis ute till
havs, men havsbaserade vindkraftsparker ar vasentligt
dyrare att bygga an landbaserade vindkraftsparker och de
innebar ocksa betydande tekniska utmaningar. | samarbete
med Scottish Power Renewables har Vattenfall tilldelats
zonen East Anglia, en av de storsta zonerna i Storbritan-
niens "Round Three"-program for utveckling av havsbaserad
vindkraft. East Anglia har en total potential pa 7 200 MW,
varav Vattenfalls andel uppgar till halften.

Biomassa viktig fornybar energikalla
Biomassa ar den tredje viktigaste fornybara energikallan i
den europeiska energimixen efter vattenkraft och vindkraft.

Sameldning av biomassa i stenkolseldade kraftverk ar
ett effektivt satt att snabbt minska utslappen av koldioxid.
Fokus ligger pa att utveckla tekniken med foradlade trapel-
lets, producerade genom varmebehandling och lampliga
for samforbranning i stenkolsbaserade kraftverk. Se aven
sidorna 28-29.

Inom Vattenfall ansvarar BD Renewables for global
anskaffning av biomassa. Genom att bygga upp en gedigen,
tillforlitlig och hallbar leveranskedja ska Vattenfalls tillgang
pa biomassa-ravara sékras pa lang sikt. Vattenfall underso-
ker for narvarande majligheter i andra omraden i Europa och
Nord- och Sydamerika for att sakra tillgadngen pa biomassa.

Forsta aret for tva stora vindkraftsparker

2011 var det forsta hela aret i produktion for Vattenfalls

tva stora vindkraftsparker Thanet i Storbritannien och Stor-
Rotliden i Sverige. Dessa bada vindkraftsparker, tillsammans

med ett antal andra mindre projekt, bidrog till att Vattenfalls
totala vindkraftproduktion okade med 55% (1,2 TWh) jam-
fort med foregaende ar.

Thanet, utanfor Englands sydostkust, ar varldens storsta
havsbaserade vindkraftspark och togs i drift under som-
maren 2010. Anlaggningen bestar av 100 verk med en sam-
manlagd effekt pa 300 MW. Thanet har under aret produ-
cerat 815 GWh, vilket motsvarar 240 000 brittiska hushalls
elanvandning.

Stor-Rotliden i Vasterbotten i Sverige ar med sina 40 verk
och en sammanlagd installerad effekt pa 78 MW Vattenfalls
storsta landbaserade vindkraftspark. Anlaggningen har
varit i drift sedan borjan av december 2010 och producerade
under aret nastan 240 GWh, vilket motsvarar hushallsel till
cirka 50 000 svenska hem.

Aven vindkraftsparken Ormonde i Irlandska sjon ar fardigut-
byggd och levererar el sedan september. Den installerade
effekten, 150 MW, motsvarar hushallsel till 100 000 brittiska
hushall.

Vattenfall ensam agare till Zuidlob

| slutet av september forvarvade Vattenfall 100% av
aktiernaiden landbaserade vindkraftsparken Zuidlob, en av
Nederlandernas storsta vindkraftsparker, som byggs vaster
om Zeewolde i Flevoland. Fran och med 2013 ska 36 vind-
kraftverk leverera el till 88 000 hushall. Vindkraftsparken far
en installerad kapacitet pa 122 MW.

Beslut om ny tysk havsbaserad vindkraftspark

Vattenfall planerar att bygga en havsbaserad vindkrafts-
park, Sandbank, utanfor on Sylt vid den tyska nordsjokusten,
som kan leverera el till minst en halv miljon tyska hushall.
Vattenfall har kopt tillstanden till den nya vindkraftsparken
av det tyska foretaget Sandbank Power GmbH & Co. Idag
finns tillstand for 96 vindkraftverk pa total effekt pa 576 MW.
| kopet ingar mojligheten att utvidga projektet med 40 verk.
Omradet ligger i narheten av Vattenfalls redan pagaende



projekt DanTysk. Det nya projektet borjar byggas nar Dan-
Tysk ar fardigbyggt, tidigast 2015.

Forutsattningar for verksamheten

| en snabbt vaxande bransch, speciellt inom vindkraft, rader
stor efterfragan och brist pa kompetens och resurser.
Vattenfall, liksom branschen i 6vrigt, fokuserar darfor pa

att bygga upp kompetens inom detta omrade. Bland annat
behovs projektledare for konstruktion av havsbaserade
vindkraftsparker, driftsingenjorer, vindteknikspecialister och
upphandlare.

Vindkraft har en nyckelroll i omstallningen av energi-
systemet for att minska CO_-utslappen. An s& lange kan
tekniken inte konkurrera pa marknaden utan subventioner.
Vattenfalls uppfattning och ambition ar att tekniken lang-
siktigt ska utvecklas sa att den fornybara energin blir mark-
nadsmassigt konkurrenskraftig. Vindkraften kommer enligt
Vattenfalls uppfattning inte vara lonsam utan stodsystem
under de narmaste tva decennierna - betydligt langre for
havsbaserad vindkraft. For narvarande ar stodsystemen och
darmed de ekonomiska forutsattningarna for vindkraft olika
i skilda lander.

Vattenfalls storsta vindkraftsparker

Vattenfalls 10 storsta vindkraftsparker samt pagaende
vindkraftsprojekt.

® Anlaggningar

® Under byggnation

Vattenfalls storsta vindkraftsparker

Anlaggning
Thanet

Antal verk

100

Installerad effekt, MW

Rorelsesegment

Agare
Vattenfall

Horns Rev

80

Vattenfall (60%), Dong (40%)

Ormonde

30

Vattenfall

Lillgrund

48

Vattenfall

Egmond aan Zee

Nederlanderna

36

Vattenfall (50%), Shell (50%)

Kentish Flats

30

Vattenfall

Stor-Rotliden

40

Vattenfall

alpha ventus

12

EWE (47,5%), E.ON (26,5%), Vattenfall (26.5%)

Edinbane

18

Vattenfall

Ngrrekaer Enge

13

Vattenfall

Under byggnation

DanTysk

80

Vattenfall (51%), Stadtwerke Miinchen (49%)

Zuidlob

Nederlanderna

36

Vattenfall

Swinford

11

Vattenfall
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Foérvaltningsberattelse

Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstéllande direktoren for
Vattenfall AB (publ), organisationsnummer
556036-2138, avger hdarmed arsredovisning
och koncernredovisning for 2011, omfattande

sidorna 34-65.

Koncernens vision och verksamhet

Vattenfalls vision ar att utveckla en hallbar och bred euro-
peisk energiportfolj med langsiktig och 6kande vinst med
betydande tillvaxtmojligheter. Samtidigt ska Vattenfall vara
ett av de foretag som leder utvecklingen mot en miljomas-
sigt hallbar energiproduktion. Vattenfalls huvudprodukter ar
el, varme och gas. Inom el och varme agerar Vattenfall i alla

ning. Inom gas agerar Vattenfall inom forsaljning. Dessutom
bedriver Vattenfall energihandel och brunkolsbrytning. Kon-
cernen har cirka 34 700 anstallda. Moderbolaget Vattenfall
AB ags till 100% av svenska staten. Huvudmarknaderna ar
Sverige, Tyskland och Nederlanderna. Under 2011 bedrevs
aven verksamhet i Belgien, Danmark, Finland, Frankrike,
Polen och Storbritannien.

delar av vardekedjan: produktion, distribution och forsalj-

Det 6vergripande
finansiella malet for
Vattenfall ar att skapa
ekonomiskt varde
genom att generera
en konkurrenskraftig
avkastning over tid.
Utifran detta har aga-
ren och bolaget fast-
stallt fyra finansiella
mal vilka omfattar I6n-
samhet, rantetackning,
rating samt utdelning.
Malen ar langsiktiga,
vilket innebar att de
ska utvarderas genom-
snittligt over en kon-
junkturcykel (cirka 5-7
ar). Dessa finansiella
mal utgor ramen for
Vattenfalls verksam-
hetsstyrning.

Finansiella mal och utfall 2011

Lénsamhet

Mal

« Vinsten efter skatt ska uppga till
minst 15% av genomsnittligt eget
kapital.

Utfall 2011

« Avkastningen pa eget kapital efter
skatt uppgick till 8,6% (10,0%).

Avkastning
%
20
15
10
= Avkastning
5 paeget
kapital efter
skatt
0 Avkastnings-
mal, 15%

07 08 09 10 11

Rantetackning

Mal
Kassaflodesrantetackningsgraden
efter ersattningsinvesteringar ska
uppga till 3,5-4,5 ganger.

Utfall 2011

« Kassaflodesrantetackningsgraden
efter ersattningsinvesteringar till 3,0
ganger (4,3).

Kassaflodesrantetackningsgrad
efter ersattningsinvesteringar

g8r
8

07 08 09 10 11

Rating

Mal

Malsattningen ar att behalla en langsik-
tig rating i kategorin "Single A" fran saval
Moody's som Standard & Poor’s (S&P).
Kategorin "Single A" definieras som Al -
A3 avMoody's och A+ - A-av S&P.

Utfall 2011

Den 9 december 2011 andrade S&P
Vattenfalls rating till A- fran A. Samti-
digt andrades utsikterna (Outlook) for
ratingen fran negativa till stabila.

| februari 2012 bekraftade Moody's
Vattenfalls rating (A2) men utsikterna
for ratingen andrades fran stabila till
negativa.

Rating
Moody's S&P
Aaa AAA
Aal AA+
Aa2 AA
Aa3 AA-
Al A+
A2 —
A3 A-
Baal BBB+
Baa2 BBB Vood
= Moo S
Baa3 BBB- ~cop v

07 08 09 10 11

Utdelning

Mal

Utdelningen ska langsiktigt uppga till
40-60% av resultatet efter skatt. De
arliga besluten om utdelning ska dock
beakta genomfdrandet av bolagets
strategi, den finansiella stallningen
samt 6vriga ekonomiska mal.

Utfall 2011

Den foreslagna utdelningen 2011 upp-
gar till 4,4 miljarder SEK vilket motsva-
rar 40% av resultatet efter skatt.

Utdelning
miljarder SEK %

W Utdelning

% av arets
resultat

07 08 09 10 11
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Viktiga handelser 2011

Forandringar i styrelse och koncernledning
Bjorn Savén utsags den 18 mars till ordférandes
ersattare, tillika vice ordforande, i Vattenfall AB
efter Lars Westerberg som lamnade posten. Fran och med
27 april 2011 var Bjorn Savén styrelsens ordforande.

P& arsstamman den 27 april valdes Ingrid Bonde
och Hakan Erixon till nya styrelseledamdter.

Pa Vattenfalls extra bolagsstamma den 14 juni

valdes Lars G Nordstrom till ny ordférande i
styrelsen for Vattenfall AB. Christer Badholm valdes till vice
ordforande.

Peter Smink utsags till tillférordnad CFO

fran den 28 oktober 2011. Den 19 december
utsags Ingrid Bonde till stallféretradande koncernchef och
ny CFO. Hon tilltrader senast 1 juli 2012.

Avyttringar och forvarv under aret
Den 1 februari salde Vattenfall sin andel pa 25% i
det tyska stenkolseldade kraftverket Rostock till
RheinEnergie AG. Kraftverket har en installerad effekt pa
553 MW. Forsaljningssumman har ej offentliggjorts av par-
terna.

Den 23 juni salde Vattenfall sitt aktieinnehav

pa 21,3% i det tyska energiforetaget Energie-
versorgung Sachsen Ost AG (ENSO) till EnergieVerbund
Dresden GmbH (EVD). Forsaljningssumman uppgick till
147 MEUR (1,3 miljarder SEK).

Den 30 juni salde Vattenfall Helsinggr Kraftvar-

meveerk till Forsyning Helsinggr. Forsaljningen
omfattade dven den varmetransmissionsledning som utgar
fran verket. Forsaljningssumman har ej offentliggjorts av
parterna.

Den 30 juni salde Vattenfall sin gasproduk-

tionsverksamhet i nederlandska Nuon
Exploration and Production B.V. till Tullow Oil plc. Kopeskil-
lingen uppgick till 281 MEUR (2,5 miljarder SEK).

Den 15 juli salde Vattenfall delar av sin svenska
teknikkonsultverksamhet till Poyry PLC. Forsalj-
ningssumman har ej offentliggjorts av parterna.

Den 27 juli tecknade Vattenfall ett avtal med

det italienska energibolaget Eni om forsaljning
av Vattenfalls verksamhet i Belgien baserat pa ett fore-
tagsvarde om 157 MEUR (cirka 1,4 miljarder SEK). Forsalj-
ningen omfattade dels Nuon Belgium NV, som levererar el
och gas till cirka 550 000 kunder, dels Nuon Wind Belgium
NV och Nuon Power Generation Walloon NV. Forsaljningen
slutfordes den 10 januari 2012.

Den 23 augusti tecknade Vattenfall avtal med

det polska foretaget Tauron S.A. om forsaljning
av Vattenfalls dotterforetag GZE i ovre Schlesien. Avtal
tecknades ocksa med det polska féretaget PGNiIG S.A. om
forsaljning av Vattenfall Heat Poland S.A. (VHP). Forsalj-
ningssumman baserat pa foretagsvardet for GZE uppgick
till cirka 3,5 miljarder PLN (cirka 7,4 miljarder SEK). For VHP
uppgick foretagsvardet till cirka 3,7 miljarder PLN (cirka 7,8
miljarder SEK). Transaktionerna slutfordes den 13 december
2011 respektive 11 januari 2012.

| borjan av oktober forvarvade Vattenfall fullt

agarskap av den landbaserade vindkraftspar-
ken Zuidlob i Nederlanderna. Det blir en av Nederlandernas
storsta vindkraftsparker. Fran och med 2013 ska 36 vind-
kraftverk leverera el till 88 000 hushall. Vindkraftsparken far
en installerad kapacitet pa 122 MW.

Den 25 november meddelade Vattenfall att

bolaget forvarvat tillstanden att bygga den
havsbaserade vindkraftanlaggningen Sandbank utanfor den
tyska on Sylt. Projektet ar initialt pa upp till 575 MW (96 verk)
men kan utvidgas ytterligare. Byggstart planeras till 2014.

Den 29 november meddelade Vattenfall att

ett avtal tecknats med Hamburgs stad om att
denna forvarvar 25,1% av Vattenfalls el- och fjarrvarmenat
for sammanlagt 463,1 MEUR (4,2 miljarder SEK). Vattenfall
kommer ha fortsatt operationellt ansvar for naten. Transak-
tionerna forutsatter godkannande av Hamburgs parlament.

Foérvaltningsberattelse

Den 16 december meddelade Vattenfall att

avtal tecknats med LNI Acquisition Oy (ett
konsortium bestaende av 3i Infrastructure plc, 3i Group plc,
GS Infrastructure Partners och limarinen Mutual Pension
Insurance Company) avseende forsaljningen av Vattenfalls
finska eldistributions- och varmeverksamhet. Vattenfall
behaller elforsaljningsverksamheten i Finland samt bolagets
finska vattenkraftverk. Forsaljningssumman uppgick till
1,54 miljarder EUR (cirka 14 miljarder SEK). Transaktionen
slutfordes den 10 januari 2012 och resultatet redovisas
under kvartal 1, 2012.

Ovriga viktiga hindelser

Den 16 mars lamnade Svensk Karnbranslehan-

tering AB (SKB), som till 56% ags av Vattenfall,
in en formell ansokan om tillstand att bygga en anlaggning
for slutforvar av anvant karnbransle samt en anlaggning
dar branslet ska inkapslas innan det fors till slutforvaret.
SKB:s anstkan provas av Stralsdkerhetsmyndigheten (SSM)
och miljodomstolen. Darefter tas ansokan upp for politiska
beslut i berorda kommuner och regeringen.

Ringhals 2 stalldes av for revision den 1 april

2011.1slutskedet av revisionen, den 11 maj,
intraffade en begrénsad brand i reaktorinneslutningen pa
grund av en kortslutning i en vattendammsugare. Branden
hade inte ndgon paverkan pa reaktorsakerheten, men spred
stora mangder sot. Sanering och aterstallning har tagit
lngre tid &n berdknat. Aterstart beriknas ske i borjan av
april 2012.

Den 30 juni beslutade det tyska parlamentet att

samtliga 17 tyska karnkraftverk ska tas ur drift
senast 2022 (den nya karnkraftslagen vann laga kraft den
6 augusti 2011). Konsekvensen av beslutet for Vattenfall
ar att karnkraftverken Brunsbuttel och Krimmel, for vilka
Vattenfall har driftansvar och ager till 66,7% respektive
50%, inte far aterstartas. Vattenfall forlorade darmed
1187 MW iinstallerad kapacitet och tvingades med anled-
ning av beslutet att skriva ned bokfért varde pa de tva
anlaggningarna och oka avsattningarna for nedmontering
samt omhandertagande av karnbransle med sammanlagt
10,5 miljarder SEK. Vattenfall har meddelat att bolaget for-
vantar sig kompensation for sina finansiella forluster.
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Resultatrakning

Resultatrakning i sammandrag?

Belopp i MSEK dar ej annat anges 2011 2010 Forandring, %
Nettoomsattning 181040 213572 -15,2
Resultat fore avskrivningar (EBITDA) 54538 60 706 -10,2
Rorelseresultat (EBIT) 23209 29853 -22,3
Rorelseresultat exkl jamforelsestérande poster 28562 39952 -28,5
Underliggande rorelseresultat? 30793 36838 -16,4
Finansiella poster, netto -8911 -8430 -57
Resultat fore skatter 14298 21423 -33.3
Skatter -3882 -8238 -
Arets resultat 10416 13185 -21,0
1) Se fullstandig resultatrékning pa sidan 66.

2) Rorelseresultat exklusive jamforelsestorande poster samt orealiserade marknadsvardeforandringar av energiderivat som enligt IAS 39 ej
kan sakringsredovisas samt marknadsvardeforandringar av varulager.

Omsattning

Koncernens nettoomsattning for 2011 minskade med

32,5 miljarder SEK jamfort med 2010. Avyttringen av den
tyska transmissionsverksamheten 50Hertz Transmission
GmbH i maj 2010, ledde till en minskning av koncernens net-
toomsattning med 20 miljarder SEK. Genomsnittligt lagre
erhallna elpriser och lagre produktionsvolymer minskade
nettoomsattningen med 6,0 miljarder SEK. Valutakurseffek-
ter till foljd av den starkare svenska kronan paverkade net-
toomsattningen negativt med cirka 8,0 miljarder SEK.

Underliggande rorelseresultat

Det underliggande rorelseresultatet for 2011 minskade med

6,0 miljarder SEK. Det forklaras i huvudsak av:

« Genomsnittligt Iagre erhallna elpriser (-4 miljarder SEK)

« Lagre elvolymer (-3,2 miljarder SEK)

« Lagre gasforsaljning (-1,1 miljarder SEK)

« Lagre kostnader for drift- och underhall, forsaljning och
administration samt forskning och utveckling (netto
2,6 miljarder SEK)

« Ovriga poster, netto (-0,3 miljarder SEK).

Jamforelsestorande poster 2011 uppgick till netto

-5,3 miljarder SEK och forklaras framst av nedskrivning av
bokfort varde och ckade avsattningar for nedmontering

36 Vattenfall Arsredovisning 2011

samt omhandertagande av karnbransle till foljd av beslu-
tet att avveckla de tyska karnkraftverken Kriimmel och
Brunsbuittel (-10,5 miljarder SEK) och realisationsvinster for
forsaljningar under 2011 (4,8 miljarder SEK). Jamforelsesto-
rande poster for 2010 hanfor sig framst till nedskrivning av
goodwill avseende det tidigare rorelsesegmentet Benelux
(-4,3 miljarder SEK) och nedskrivning av 50Hertz Transmis-
sion GmbH (-5,1 miljarder SEK).

Belopp i MSEK Helar 2011 Helar 2010 Forandring, %
Rorelseresultat (EBIT) 23209 29853 -22,3
Jamforelsestorande poster -5353 -10099 -52,3
Realisationsvinster 4780 195
Realisationsforluster -58 -444
Nedskrivningar -11301 -11152
Aterférda nedskrivningar 386 1302
Andra jamforelsestorande
poster 840 -
Marknadsvardering?! -2231 3114
Underliggande
rorelseresultat 30793 36838 -16,4

1) Avser orealiserade marknadsvardeforandringar av energiderivat som
enligt IAS 39 ej kan sakringsredovisas samt marknadsvardeforand-
ringar av varulager.

Faktorer som paverkat férandringen i rorelseresultatet (EBIT)
miljarder SEK

+10,1 -31
36,8 -4,0
=2 26 -03
29.9 21 +26 -03 308 -54
-2,2
23,2

Rorel- IAC' Mark- Under- Elpriser Elvoly- Gas- Kost- Ovrigt Under- IAC' Mark- Rérel-
sere- nads-  lig- mer  forsalj- nader? lig- nads- sere-
sultat vérde- gande ning gande varde- sultat
2010 ring  rorel- rorel- ring 2011

sere- sere-

sultat sultat

2010 2011

1)IAC = jamférelsestorande poster (items affecting comparabilitity)
2) Drift och underhall, férsaljning och administration

Finansiella poster, netto

Forsamringen av finansiella poster forklaras framst av en
nedskrivning av Vattenfalls aktieinnehav i energibolaget
Enea S.A. (1,6 miljarder SEK) samt en negativ vardeforand-
ring pa derivat (1,5 miljarder SEK) under fjarde kvartalet. For
helaret 2011 hade en forbattrad avkastning fran karnav-
fallsfonden (0,9 miljarder SEK) och ett forbattrat rantenetto
(0,6 miljarder SEK framst aterford ranta pa skatt) en positiv
paverkan pa de finansiella posterna jamfort med motsva-
rande period 2010.

Skatter

Skattekostnaden for 2011 minskade med 4,4 miljarder SEK
till 3,9 miljarder SEK. Den minskade skattekostnaden forkla-
ras av det vasentligt lagre resultatet fore skatt. Den effek-
tiva skattesatsen uppgick till 27,1% (38,5%). Vattenfalls
teoretiska skattesats uppgar till 25,4%. Den hogre effektiva
skattesatsen forklaras av ej avdragsgill nedskrivning och
skatt avseende tidigare ar.



Balansrakning

Anlaggningstillgangar

Anlaggningstillgangarna minskade med 2,5% vilket framst
forklaras av forsaljning av verksamheter, bland annat i Polen
och Belgien.

Omsattningstillgangar

Omesattningstillgangarna minskade med 4,6%. Det forkla-
ras framst med en minskning av Kassa, bank och liknande
tillgangar samt kortfristiga placeringar, huvudsakligen pa
grund av den planenliga betalningen av ytterligare 15% av
aktierna i N.V. Nuon Energy.

Finansiella tillgangar 31 dec. 2011
Belopp i MSEK

Kassa,bank och liknande tillgangar

samt kortfristiga placeringar 28685
Bekraftade kreditfaciliteter (outnyttjade) 42 297
Ovriga kreditfaciliteter (outnyttjade) 2901

Vattenfalls mal &r att likvida medel och/eller bekraftade kre-
ditfaciliteter motsvarande lagst 10% av koncernens netto-
omsattning, dock minst motsvarande kommande 90-dagars
laneforfall, ska finnas tillgéngligt. Per den 31 december
2011 uppgick tillgangliga likvida medel och/eller bekraftade
kreditfaciliteter till 36% av nettoomsattningen.

Kort- och langfristiga skulder
Totala ranteb&rande skulder minskade med 9,5% fran
188,3 miljarder SEK till 170,4 miljarder SEK. Kopeskillingen
for de resterande 36% av N.V. Nuon Energy (Nuon) ar upp-
tagen som en rantebarande skuld till Nuons aktieagare om
sammanlagt 30,5 miljarder SEK. Den aterstaende kope-
skillingen kommer att regleras vid tva tillfallen under de
kommande fyra aren (2013 och 2015). | de rantebarande
skuldernaingar aven 8,9 miljarder SEK (8,9) sa kallat Hybrid-
kapital, vilket emitterades i juni 2005. Hybridkapital betrak-
tas till stor del som eget kapital av ratinginstituten (Moody's
75% och Standard & Poor's 50%).

| de rantebarande skulderna ingar aven 10,5 miljarder SEK
(10,5) avseende lan fran Vattenfalls minoritetsagda tyska karn-
kraftbolag. Vidare avser 10,2 miljarder SEK (9,3) Ian fran mino-
ritetsdelagare i bland annat Vattenfalls svenska karnkraftverk.
Koncernens redovisade nettoskuld minskade med 3 miljarder
SEK, till 141,1 miljarder SEK.

Foérvaltningsberattelse

Balansrakning i sammandrag?
Belopp i MSEK dar ej annat anges 31dec.2011 31dec.2010 Forandring, %
Anlaggningstillgangar 378443 388263 -2,5
Omsattningstillgangar 146115 153169 -4,6
Summa tillgangar 524 558 541 432 -3.1
Eget kapital inkl. minoritetsintressen 138931 133621 4,0
Langfristiga skulder 286611 278 693 2,8
Kortfristiga skulder 99016 129118 -23,3
Summa skulder och eget kapital 524558 541432 -31
1) Se fullstandig balansrakning pa sidan 68.
Justerad bruttoskuld och nettoskuld 31 dec. 2011
Nettoskuld 31 dec. 2011 Belopp i MSEK 2011 2010
Belopp i MSEK 2011 2010 Summa rantebarande skulder -170350| -188277
Hybridkapital -8883 -8929  50% av Hybridkapital 4442 4464
Obligationslan, foretagscertifikat och Nuvardet av pensionsforpliktelser -22 461 -19992
skulder till kreditinstitut -102 234 -110038 Avsattningar for gruv-, gas- och vind-
Nuvardet av skulder avseende férvarv verksamhet och andra miljorelaterade
av dotterforetag -30472 -43 438  avsittningar -12542 -12 760
Skulder tillintresseforetag -10521 -10493  Avsattningar for karnkraft (netto) -18 470 -12794
Skulder till minoritetsagare -10 240 -9327  Valutaderivat for sakring av 1ani
Ovriga skulder -8000 -6052  utlandsk valuta 3282 2668
Summa rantebarande skulder -170350| -188277 Mottagna margin calls 7 369 5149
Kassa, bank och liknande tillgangar 11268 12595  Skulder till minoritetsagare pa grund av
Kortfristiga placeringar 17 417 31278 konsortialavtal 9771 8923
Lan till minoritetsagare i utlandska Justerad bruttoskuld -198959| -212619
dotterforetag 576 295 Redovisad kassa, bank och liknande
Nettoskuld -141089| -144109 tillgdngar samt kortfristiga placeringar 28 685 43873
Ej tillganglig likviditet -5757 -4 663
Justerad brutto- och nettoskuld Justerad kassa, bank och liknande till-
I'sin bedomning av foretags kreditvardighet gor rating- gangar samt kortfristiga placeringar 22928 39210
institut och analytiker regelmassigt ett antal justeringar Justerad nettoskuld 176 031| -173409

av olika poster i balansrakningen i syfte att ta fram en
justerad brutto- respektive nettoskuld. | tabellen till hoger
presenteras en justerad brutto-och nettoskuld beraknad
av Vattenfall men enligt principer tillampade av analytiker
pa marknaden. Det finns ingen enhetlig metod for sadana
berakningar, dock kan berakningen anses som konservativ.

Eget kapital

Koncernens egna kapital ckade med 5,3 miljarder SEK till
138,9 miljarder SEK. Forandringen i eget kapital forklaras i
huvudsak av arets resultat och utdelning pa cirka 6,7 miljar-

der SEK.
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Kassaflode

Kassaflode i sammandrag?

1) Se fullstéandig kassaflodesanalys pa sidan 69.

Belopp i MSEK dar ej annat anges 2011 2010 Forandring, %
Internt tillforda medel (FFO) 38256 40108 -4,6
Kassaflode fran forandringar av rorelsetillgangar och rorelseskulder -4788 1123 -
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 33468 41231 -18,8
Kassaflode fran investeringsverksamheten -20802 -34783 40,2
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -13842 -5147 -
Arets kassaflode -1176 1301 -
Fritt kassaflode? 17637 23846 -26,0

2) Fritt kassaflode = Kassaflode fran den I0pande verksamheten minus ersattningsinvesteringar

Internt tillférda medel (FFO)

Jamfort med 2010 minskade internt tillforda medel (FFO)
med 1,9 miljarder SEK under 2011. Minskningen forklaras i
huvudsak av lagre produktionsvolymer, genomsnittligt lagre
erhallna elpriser samt lagre gasforsaljning. Lagre kostnader
for drift- och underhall, forséljning och administration, forsk-
ning och utveckling samt lagre betald skatt och lagre rante-
kostnader hade en positiv paverkan.

Foréndringar av rérelsetillgangar och

rorelseskulder (rorelsekapital)

Rorelsekapitalet minskade med 4,8 miljarder SEK, vilket i
huvudsak forklaras av okat varulager (3,3 miljarder SEK)
framst olja och gas. Margin calls minskade med 4,2 miljarder
SEK, varav 3,3 miljarder SEK avser nettoforandring av tra-
dingverksamhetens sa kallade CSA-avtal' (Credit Support
Annexes). Kassaflodet fran férandringar av rorelsetillgangar
och rorelseskulder samt realiserade equity hedge poster
hade en positiv paverkan pa rorelsekapitalet med 2,7 miljar-
der SEK.

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

Kassaflodet fran den I6pande verksamheten uppgick till
33,5 miljarder SEK, vilket var 7,8 miljarder SEK lagre jamfort
med foregaende ar.
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Kassaflode fran investeringsverksamheten

Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick till

-20,8 miljarder SEK (-34,8). Totala investeringar under aret

uppgick till 35,8 miljarder SEK (41,8). Forsaljningar under

aret gav upphov till ett kassaflode om 16,3 miljarder SEK

(7,2), som avser foljande:

« Vattenfalls 25% andel i det tyska stenkolseldade Rostock

« Vattenfalls aktieinnehav om 21,3% i det tyska energifore-
taget Energiversorgung Sachsen Ost AG (ENSO)

« Vattenfalls forsaljning av delar av sin svenska teknikkon-
sultverksamhet

« Nuon Exploration and Production B.V.

» Helsingar Kraftvarmevaerk

« Vattenfalls distributions- och elhandelsverksamhet i Polen,
Gornoslaski Zaklad Electroenergetyczny (GZE).

Under januari 2012 erholls likvid for:

« Vattenfalls verksamhet i Belgien omfattande Nuon Belgium
NV, Nuon Wind Belgium NV och Nuon Power Generation
Walloon NV.

« Vattenfalls varmeverksamhet i Polen, Vattenfall Heat
Poland (VHP).

« Vattenfalls distributions- och varmeverksamhet i Finland
(som avyttradesijanuari 2012).

Faktorer som paverkat forandringen i kassaflodet
miljarder SEK
335 -158

Kassaflode Ersattnings- Frittkas-  Tillvaxtin- Avyttringar Utdelning Kassaflode
fran den investe- saflode  vesteringar fran finan-
|6pande ringar sierings-

verksam- verksamhe-

heten ten®

1) Bestar av Forandringar i kortfristiga placeringar (11,3), Upptagna Ian (10,5), Amortering av
skuld (forvarv) (-13,5), Amortering 6vrig skuld (-15,7), Kassa, bank och liknande tillgangar i
avyttrade bolag (-1,3) samt Gvriga poster (0,2)

Investeringar

Belopp i MSEK 2011 2010
Ersattningsinvesteringar 15831 17385
Tillvaxtinvesteringar 19919 24 409
- varav aktier 396 1085
Summa investeringar 35750 41794
Forsaljningar

Belopp i MSEK 2011 2010
Forsaljningar 16 280 7197
- varav aktier 13553 5200

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Kassaflodet fran finansieringsverksamheten uppgick till
-13,8 miljarder SEK (-5,1). Forvarvet av ytterligare 15% av
aktierna i dotterforetaget N.V. Nuon Energy ingar i kassa-
flodet fran finansieringsverksamheten. Upptagna |an under
aret uppgick till 10,5 miljarder SEK. Aterbetalning av 18n har
skett med 15,7 miljarder SEK.

1) Credit Support Annex (CSA) ar ett legalt dokument som reglerar stal-
lande av marginalsakerhet (margin calls) for derivattransaktioner. Det
definierar de villkor som galler for stallande av sakerhet eller 6verforing
av medel mellan motparterna for att minska kreditrisken.



Rorelsesegment

Generation
Belopp i MSEK Helar 2011 Helar 2010 Forandring, %
Nettoomsattning 123111 129882 -5,2
Extern nettoomsattning?* 59347 71567 -171
Rorelseresultat (EBIT) 10 545 30388 -65,3
Jamforelsestorande poster -9342 -3814 144,9
Marknadsvardering? -2231 3114 -
Underliggande rorelseresultat 22118 31088 -28,9
Varmefdrsaljning, TWh 9,9 11,9 -16,8
Elproduktion?, TWh 148,2 1539 -37
-varav vattenkraft 34,5 354 -2,5
—-varav karnkraft 42,5 43,6 -2,5
- varav fossilkraft 70,8 74,7 =52
- varav biobransle, avfall 0,4 0,2 100
Extern elforsaljning, TWh 18,3 18,6 -1,6

1) Exklusive koncerninterna transaktioner.

2) Avser orealiserade marknadsvardeforandringar for energiderivat som enligt IAS 39 ej kan sdkringsredovisas samt marknadsvardeforand-

ringar av varulager.

3) Av elproduktionen 2011 disponerar Vattenfall 132,6 TWh (138,0) medan resten tillfaller minoritetsdagare resp avgar som ersattningskraft.

Generation

Rorelsesegmentet Generation utgor Vattenfalls granssnitt
mot grossistmarknaden och inkluderar utveckling och byg-
gande av produktionstillgangar, produktion av el och varme
samt forsaljning av el pa grossistmarknaden. Segmentet
Generation bestar av tre Business Divisions:

+ Asset Development

« Production

» Asset Optimisation and Trading.

Verksamheten bedrivs i Sverige, Danmark, Finland, Tyskland,
Nederlanderna och Polen.

Antalet anstallda inom Generation réknat i personar upp-
gar till 17 078.

Underliggande rorelseresultat
Det underliggande rorelseresultatet forsamrades med
9,0 miljarder SEK, vilket framst forklaras av genomsnittligt
lagre erhallna elpriser, lagre produktionsvolymer och dkade
avskrivningar.

Jamforelsestorande poster for 2011 uppgick till =9,3 miljar-

Foérvaltningsberattelse

der SEK. Dessa ar i huvudsak hanforliga till nedskrivningen av
bokfort varde och okade avsattningar for nedmontering och
omhandertagande av karnbransle pa grund av beslutet att
avveckla de tyska karnkraftverken Krimmel och Brunsbut-
tel (sammanlagt -10,5 miljarder SEK) och realisationsvinster
(0,7 miljarder SEK). Jamforelsestorande poster for 2010 avser
framst nedskrivning av goodwill hanforligt till det tidigare
rorelsesegmentet Benelux (4,3 miljarder SEK).

Elproduktion och varmeférsaljning helar 2011

Den totala elproduktionen minskade med 3,7% till 148,2 TWh
(153,9). Vattenkraftproduktionen minskade med 2,5% till
34,5 TWh (35,4).

Karnkraftproduktionen minskade med 2,5% till 42,5 TWh
(43,6) framst hanforligt till karnkraftverket Ringhals. Tillgang-
ligheten i karnkraftverket Forsmark uppgick under 2011 till
86% (72) medan tillgangligheten i Ringhals uppgick till 60%
(76) pa grund av omfattande revisioner och moderniserings-
och underhallsarbeten samt oplanerade driftstopp pa grund
av en brand i en vattendammsugare i Ringhals 2. Karnkraft-
produktionen i Forsmark okade med 20,4% till 23,6 TWh
(19,6) medan karnkraftproduktionen i Ringhals minskade med
21,3% till 18,9 TWh (24,0).

Fossilkraftproduktionen minskade med 5,2% till 70,8 TWh
(74,7). Elproduktionen baserad pa kol i Tyskland minskade
med 1,5% till 12,8 TWh (13,0). Minskningen beror framst pa
forsaljningen av Vattenfalls andel i kraftverket Rostock. Fos-
silkraftproduktionen i Nederlanderna minskade med 3,1%
till 12,4 TWh (12,8) pa grund av driftstérningar i kraftverket
Hemweg 8, Velsen och Purmerend. Fossilkraftproduktionen
i Danmark minskade med 36,5% till 4,7 TWh (7,4) . Minsk-
ningen beror framst pa forséljningen av kraftverken Hillergd
och Helsinger, forlangda revisioner i Fynsvaerket 7 och Nord-
jyllandvaerket 3 samt brist pa halm i Fynsveerket 8.

Varmeforsaljningen minskade med 16,8% till 9,9 TWh
(11,9) beroende pa varmare vader.
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Distribution and Sales

Belopp i MSEK Helar 2011 Helar 2010 Forandring, %
Nettoomsattning 155299 165529 -6,2
Extern nettoomsattning?* 144575 151850 -4,8
- varav Distribution 17 965 17 968 -
—varav Varme 17 481 19626 -10,9
Rorelseresultat (EBIT) 11123 8340 334
- varav Distribution 5035 5906 -14,7
—varav Varme 4895 4388 11,6

Jamforelsestorande poster 627 -86 -

- varav Distribution -32 202 -

-varav Varme 386 -307 -
Underliggande rorelseresultat 10496 8426 24,6
Gasforsaljning, TWh 51,6 58,3 -11,5
Varmefdrsaljning, TWh 31,7 35,2 -9,9
Extern elforsaljning, TWh 1379 135,3 19
- varav privatkunder 34 34,3 -0,9
- varav aterférsaljare 28,7 27,4 47
- varav foretagskunder 74,8 70,2 6.6
Elproduktion? TWh 151 16,3 -7.4
- varav fossilkraft 14,2 15 -53
- varav biobransle, avfall 0,9 1.3 -30,8
Transiterad volym exkl produktionstransitering 118,8 121 -1,8

1) Exklusive koncerninterna transaktioner.

2) Av elproduktionen 2011 disponerar Vattenfall 15,1 TWh (16,3) medan resten tillfaller minoritetsagare resp avgar som ersattningskraft.

Distribution & Sales

Rorelsesegmentet tillika Business Division Distribution and
Sales ansvarar for Vattenfalls elforsaljning och varmeverk-
samhet, eldistribution samt ovrig verksamhet gentemot
slutkund. Divisionen ansvarar for samtliga relationer med
Vattenfalls slutkunder. Verksamheten bedrivs i Sverige,
Danmark, Finland, Norge, Tyskland, Frankrike och Nederlan-

derna. Antalet anstallda raknat i personar uppgar till 12 166.

Underliggande rorelseresultat
Det underliggande rorelseresultatet forbattrades med
2,0 miljarder SEK. Forbattringen hanfor sig i huvudsak till
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forbattrad lonsamhet i affarsenheten Sales B2C (Business
to Consumers) framst i Tyskland och Nederlanderna. Lagre
kostnader for forsaljning och administration hade en positiv
resultatpaverkan.

Jamforelsestorande poster 2011 uppgick till 0,6 miljarder
SEK. Dessa utgors av realisationsvinster i samband med for-
saljning av en fastighet pa SpitalerstraBe, Hamburg
(0,4 miljarder SEK), forsaljning av Vattenfalls andel i det
tyska energiforetaget ENSO (0,2 miljarder SEK), aterférda
nedskrivningar avseende varmetillgangar i Nederlanderna
(0,4 miljarder SEK) samt en avsattning avseende distribu-
tionsverksamheten i Tyskland (0,3 miljarder SEK).

Gas- varme- och elférséljning samt elproduktion helar 2011
Gasforsaljningen till slutkund minskade med 11,5% till
51,6 TWh (58,3) pa grund av varmare vader. Varmefor-
saljningen minskade med 9,9% till 31,7 TWh (35,2), framst
i Tyskland och Sverige, pa grund av varmare vader. Den
externa elforsaljningen okade med 1,9% till 137,9 TWh,
varav den storsta okningen hanfors till forsaljning till fore-
tagskunder.

Elproduktionen minskade med 7,4% till 15,1 TWh (16,3),
framst hanforbart till Tyskland.



Renewables
Belopp i MSEK Helar 2011 Helar 2010 Forandring, %
Nettoomsattning 3131 2078 50,7
Extern nettoomsattning? 1820 1040 75,0
Rorelseresultat (EBIT) 496 -1620 -
Jamforelsestorande poster 36 -1019 -
Underliggande rorelseresultat 460 -601 -
Elproduktion?, TWh 3,4 2,2 54,5
- varav vindkraft 3.4 2,2 54,5
Extern elforsaljning, TWh 0,3 0,3 -

1) Exklusive koncerninterna transaktioner.

2) Av elproduktionen 2011 disponerar Vattenfall 3,4 TWh (2,2) medan resten tillfaller minoritetsdgare resp avgar som ersattningskraft.

Other

Belopp i MSEK Helar 2011 Helar 2010 Férandring, %

Nettoomsattning 7303 31482 -76,8

Extern nettoomsattning? 983 21464 -95,4

Rorelseresultat (EBIT) 1045 -7 255 -114,4
Jamforelsestorande poster 3326 -5180 -

Underliggande rorelseresultat -2281 -2075 9,9

1) Exklusive koncerninterna transaktioner.

Foérvaltningsberattelse

Renewables

Rorelsesegmentet tillika Business Division Renewables ansva-
rar for utveckling av samt drift och underhall av Vattenfalls till-
gangar och verksamhet inom fornybar energi, i huvudsak vind-
kraft och anskaffning av biobransle. Verksamheten bedrivs i
Sverige, Danmark, Tyskland, Nederlanderna, Storbritannien
och Liberia. Antalet anstéllda raknat i personar uppgar till 350.

Underliggande rorelseresultat

Det underliggande rorelseresultatet forbattrades med

1,1 miljarder SEK. Forbattringen forklaras framst av okad
vindkraftproduktion. Jamforelsestorande poster 2010 avser
i huvudsak nedskrivning av dvervarde och goodwill hanfor-
ligt till Nuon (0,8 miljarder SEK).

Elproduktion helar 2011

Vindkraftproduktionen 6kade med 55% till 3,4 TWh (2,2).
Okningen forklaras framfor allt av hog tillganglighet i alla
vindkraftsparker och bra vindférhallanden. Dock har vinden
i framst Danmark och Storbritannien ibland varit alltfor
kraftig vilket medfort lagre tillganglighet och svarigheter att
underhalla den havsbaserade vindkraften.

Other

Other bestar av alla Staff Functions inklusive finansverk-
samhet och Shared Service Centres. Det nederlandska
Nuon Exploration and Production B.V. som avyttrades under
andra kvartalet 2011 och den tyska transmissionsverk-
samheten som avyttrades i maj 2010 redovisas inom Other.
Antalet anstallda raknat i personar uppgar till 5 091.

Underliggande rorelseresultat

Det underliggande rorelseresultatet forsamrades med

0,2 miljarder SEK, vilket i huvudsak forklaras av 2010 ars
rorelseresultat fran 50Hertz Transmission GmbH som avytt-
rades i mitten av maj 2010. Minskade kostnader for Staff
Functions hade en positiv paverkan.

Jamforelsestérande poster for 2011 uppgick till 3,3 miljar-
der SEK och avser realisationsvinster for en del av forsalj-
ningen av Vattenfalls verksamhet i Polen och i Belgien samt
forsaljningen av Nuon Exploration & Production B.V. som
avyttrades under andra kvartalet 2011. Jamforelsestorande
poster for 2010 avser nedskrivning av 50Hertz Transmission
GmbH (-5,1 miljarder SEK).
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Miljofragornas paverkan pa koncernen

Vattenfalls vision ar att vara ett av de bolag som leder
utvecklingen mot en miljomassigt hallbar energiproduktion.
Miljofragor ar darfor kritiska och en integrerad del av bola-
gets verksamhet och strategi.

Den storsta enskilda miljopaverkan fran Vattenfalls verk-
samhet sker vid produktionen av el och varme i kraftverk. El
och varme produceras genom olika tekniker inom flera olika
kraftslag, sdsom vattenkraft, karnkraft, vindkraft, kolkraft,
naturgas och biomassa.

Vattenfalls verksamhet har betydande miljopaverkan
gallande utslapp till luft, vatten och mark, resurshantering,
biologisk mangfald och karnkraftsakerhet.

Miljopaverkan fran forbranningsanlaggningar bestar i
huvudsak av olika typer av utslapp till luft. Hanteringen av
radioaktivt avfall utgor den huvudsakliga miljopaverkan fran
Vattenfalls karnkraftverksamhet. Den huvudsakliga miljo-
paverkan fran vattenkraft, vindkraft, brunkolsbrytning och
elnatsverksamhet ar vatten- och markanvandning. Annan
vasentlig miljopaverkan harror fran produktion av avfall,
fasta restprodukter och anvandning av vatten for kylning av
kraftverk, samt paverkan fran gasutvinning i Nordsjon (sist-
namnda verksamhet har avyttrats under aret).

Paverkan fran styrmedel och skatter

Miljdekonomiska styrmedel ar en faktor som har stor paver-
kan pa Vattenfalls resultat och finansiella stallning. Nagra
exempel pa ekonomiska styrmedel ar det europeiska han-
delssystemet med utslappsratter for koldioxid (EU-ETS),
avgiftssystemet for utslapp av kvaveoxider i Sverige, Neder-
landernas handel med utslappsratter for kvaveoxider samt
nagra landers svavelskatter.

Handelssystemet med utslappsratter for koldioxid (EU-
ETS) ar den miljopolitiska fraga som har storst paverkan pa
Vattenfalls resultat och finansiella stéllning bade pa kort
och pa lang sikt. De flesta ovriga miljofragor regleras genom
verksamheternas tillstand och restriktioner. Manga skarpta
krav implementeras inom ramen for tillstandsgivning enligt
respektive nationell miljclagstiftning baserat pa EU-direktiv.

Tillstandspliktig verksamhet

Vattenfall har under aret bedrivit tillstandspliktig verksam-
het enligt respektive lands lagstiftning i Sverige, Finland,
Danmark, Tyskland, Polen, Nederlanderna, Belgien och
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Storbritannien. Moderbolaget bedriver tillstandspliktig verk-
samhet enligt den svenska miljobalken. Denna verksamhet
utgors i huvudsak av bade tillstands- och anmalningspliktiga
anlaggningar for el- och varmeproduktion.

Vattenfalls ovriga tillstandspliktiga verksamheter enligt
miljobalken och som utgor en vasentlig del av verksamheten
bedrivs huvudsakligen i dotterforetag. Ett flertal storska-
liga vattenkraftverk med tillhorande vattendomar och aven
tillstandspliktiga fiskodlingar bedrivs sedan 1 januari 2011
i ett antal helagda dotterforetag. Forsmarks Kraftgrupp AB
och Ringhals AB producerar el i karnkraftverk. Svensk Karn-
branslehantering AB (SKB) driver en anlaggning for slutfor-
var av lag- och medelaktivt avfall i Forsmark och ett mellan-
lager for anvant bransle i Oskarshamn. Koncernen bedriver
aven natverksamhet for distribution av el enligt koncession i
svenska dotterforetag.

Forskning och utveckling (FoU) inom Vattenfall
Business Unit R&D Projects inom BD Asset Development
ansvarar for alla Vattenfalls aktiviteter inom FoU. | forhal-
lande till koncernens nettoomsattning uppgar kostnaderna
for koncernens FoU-aktiviteter till ungefar 0,6% (0,7) under
2011. Denna andel har sjunkit men kan anses rimlig med
tanke pa att Vattenfall ar ett teknikanvandande snarare an
ett produktutvecklande bolag.

FoU ar enintegrerad del i Vattenfalls verksamhet och
stodjer foretagets strategi och investeringsplan. Huvudsyftet
med Vattenfalls arbete inom FoU ar att forbattra affarsverk-
samheten, dven i ett langsiktigt perspektiv. Som en del av
Vattenfalls strategi har en oversyn av FoU-projekten gjorts
vilket framfor allt lett till en 6kad fokusering pa Vattenfalls
befintliga produktionsportfdlj och pa att oka effektiviteten
och minska koldioxidutslappen i befintliga anlaggningar.

Under 2011 satsade Vattenfall totalt 1 099 MSEK (1 545)
pa FoU. Av denna summa avser 210 MSEK (371) Vattenfalls
andel i arbetet med att utveckla en saker och godkand
metod for slutforvaring av anvant karnbransle, som bedrivs
av dotterforetaget SKB.

FoU-portfoljen ska stodja Vattenfalls pagaende for-
andring av sammansattningen av produktionsportfoljen.

Till exempel syftar projekt inom havsbaserad vindkraft att
minska riskerna for de mycket omfattande investeringarna
som planeras inom detta omrade. Vattenfall har under aret
fortsatt arbetet med att oka flexibiliteten i befintliga varme-

Andra upplysningskrav enligt den svenska Arsredovisningslagen

och vattenkraftverk. Tillsammans med utvecklingen av sa
kallade intelligenta elnat, ger detta Vattenfall battre forut-
sattningar att klara anpassningen till en ckad andel oregel-
bunden kraftproduktion fran till exempel vind.

Minskad koldioxidexponering av Vattenfalls produk-
tionsportfolj ar en annan viktig drivkraft i FoU-arbetet.
Satsningar pa FoU inom biobransle och gas ger stod at
Vattenfalls investeringar inom dessa omraden.

FoU-arbetet inom CCS-omradet har minskat kraftigt da
investeringar i CCS-anlaggningar i kommersiell skala har
skjutits pa framtiden. FoU aktiviteterna inom CCS fokuserar
nu pa lagring av koldioxid. Den langre utvecklingshorisonten
inom CCS och provlagring i FoU-skala kommer forhopp-
ningsvis att underlatta den offentliga dialogen och cka
acceptansen for lagring hos allmanheten i tid for de framtida
investeringarna.

Vattenfall deltar i ett stort antal samarbetsprojekt som
finansieras via EU:s sjunde ramprogram. Vattenfall ar aven
huvudpartner inom det europeiska initiativet KIC InnoEn-
ergy. Genom att aktivt delta i EU-finansierade forsknings-
projekt har Vattenfall tillgang till kompetens och forsknings-
institutioner i hela Europa. Vattenfall har aven ett stort antal
universitetssamarbeten.

Vattenfall utvarderar kontinuerligt nya teknologier som
annu inte ar kommersiella och gor bedomningar av vilka tek-
nologier som ska stodjas och utvecklas vidare.

Exempel pa FoU-projekt som genomférdes under 2011:
Intelligenta Elnat

Dynamisk uppgradering av befintliga kraftledningar.
Energisystemet maste i framtiden kunna integrera en storre
andel el som producerats fran oregelbundna kallor, till exem-
pel vindkraft, utan att bli instabilt. Ett forskningsprojekt

har undersokt mojliga uppgraderingar av natet genom att
utnyttja vindens kylande effekt pa kraftledningar. Projektet
visar att det finns en stor andel outnyttjad kapacitet i naten
som gar att utnyttja for transport av stérre mangder el om
hansyn tas till vindens nedkylningseffekt pa luftburna led-
ningar. Nyinvesteringar i luftledningar kan darmed undvikas
eller skjutas upp, trots att andelen producerad el fran vind-
kraft i natet okar alltmer.

Forbdttrade matningar av leveranskvalitet till einatskunder
Genom att folja upp leveranskvaliteten till kunder i realtid,



blir det mojligt att upptacka stromavbrott, onormala span-
ningsnivaer eller om sakringar har gatt hos enskilda kunder.
Vattenfall kan darmed reagera snabbare och I6sa kundens
problem, vilket leder till minskade ersattningar vid stromav-
brott.

CCS

Demonstration av koldioxidlagring

1500 ton koldioxid har levererats fran oxyfuel-pilotan-
laggningen Schwarze Pumpe i Tyskland for injicering i
testanlaggningen for koldioxidlagring som ligger vid Ketzin i
Brandenburg, Tyskland. Ytterligare ett syfte med detta pro-
jekt ar att bidra till en langsiktigt ckad acceptans och storre
kunskap hos allmanheten om CCS-tekniken.

Fossilt bransle och biomassa

Utveckling av trycksatt torkning av brunkol

Att elda torkad brunkol ar mer effektivt, da vattenhalten har
minskat avsevart. Tekniken ger en potentiell okad effektivi-
tet pa 1-2% i befintliga brunkolskraftverk. Tillgangligheten
for pilotanlaggningen for torkning av brunkol i Schwarze
Pumpe har ckat till over 90%, jamfort med den ursprungliga
nivan pa 60%. Tre manaders kontinuerlig drift har uppnatts.
En hogre bransleeffektivitet ar ett viktigt steg for att gora
brunkolskraftverk mer flexibla.

Utvdrdering av foradlade trapellets

Ett forskningsprojekt for sameldning av foradlade trapel-
lets har slutforts med goda resultat och utvarderas for
narvarande. Testresultaten har anvants for att bygga upp en
faktabas for biobranslerelaterade investeringar, nagot som
stodjer Vattenfalls strategi att minska sin koldioxidexpone-
ring.

Vind

Minskning av isbildning pd vindkraftverkens blad

Isbildning pa vindkraftverkens blad utgor en betydande risk
for vindkraftsparker i kalla klimat. Under vintersasongen
2011 utfordes ismatningar som har gett resultat och insikter
kring detta. Projektet kommer att fortsatta under vintersa-
songen 2012.

Vagenergi

Investering i vagkraft utanfor Shetlandsoarna

Tillstand har beviljats att utveckla ett omrade utanfor Shet-

landsoarna for vagkraft. Vattenfall har pabdrjat miljostudier
och en utvardering av omradet genom att installera tva test-
bojor. Vattenfall har aven ingatt ett samarbetsavtal med de

lokala myndigheterna i Shetland om att tillsammans utveckla
vagkraft.

Personalfragor

Kompetensutveckling

Kompetensutvecklingen inom Vattenfall har som syfte att
sakerstalla att chefer pa olika nivaer inom koncernen kan
arbeta pa ett bra satt och att det finns eftertradare till
dessa befattningar.

Vattenfall arbetar aven strategiskt med kompetensplane-
ring for att sakerstalla att bolaget har tillgang till den kom-
petens som behdvs for verksamheten. Den arliga strategiska
kompetensplaneringsprocessen ar obligatorisk inom hela
organisationen och kopplar samman affarsplanerna med
framtida kompetensbehov. Vattenfall spelar en aktiv roll i
att starta och delta i satsningar for att trygga tillgdngen pa
framtida kompetens.

Som en konsekvens av Vattenfalls verksamhetsstyrda
organisation har ledarskapet gatt fran att vara geografiskt
indelat till att delas in utifran affarsverksamheter. Ledarskap
defineras inom Vattenfall som att leda manniskor, leda verk-
samheter och genom att vara tydlig, synlig och visa mod.
Dessa tre ledarskapskvaliteter satter tonen for det ledar-
skap Vattenfall 6nskar.

Vattenfalls ledarskapsprogram, som ar tillgangliga for
chefer inom hela koncernen, ger foretaget mojlighet att
arbeta med koncernens strategi och karnvarden samt att
framja den gemensamma forstaelsen for Vattenfalls affars-
massiga och ledarskapsmassiga utmaningar.

Medbestammande

Medbestammanderatten regleras huvudsakligen pa lands-
niva och bygger pa respektive lands arbetsmarknadslagar.
Inom samtliga Business Divisions och pa koncernniva sam-
verkar Vattenfall med personalrepresentanter och fackliga
organisationer. Pa koncernniva sker samverkan framst via
European Works Council (EWC-Vattenfall). Kollektivavtal
tecknas lokalt i respektive land efter behov.
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Moderbolaget

Omsattningen uppgick till 31 655 MSEK (36 538). Resultatet
fore bokslutsdispositioner och skatter uppgick till
16 448 MSEK (31 236).

Under 2011 har Vattenfalls polska verksamhet for eldist-
ribution, nattjanster och elforsaljning, Gornoslaski Zakland
Electroenergetyczny S.A. (GZE), och Vattenfalls polska verk-
samhet for el- och varmeproduktion i Warszawa, Vattenfall
Heat Poland S.A., avyttrats. Realisationsvinsterna fran
dessa forsaljningar uppgar till 2,3 miljarder SEK respektive
1,1 miljarder SEK. Harutover redovisar Vattenfall AB en rea-
lisationsforlust uppgaende till cirka 3 miljarder SEK da samt-
liga vattenkrafttillgangar har salts per 1 januari 2011 till hel-
agda nybildade dotterforetag. Forsaljningarna har skett till
skattemassiga restvarden. | samband med forsaljningarna
har Vattenfall AB I6st upp obeskattade reserver (avskriv-
ningar utover plan) till ett varde av cirka 4,3 miljarder SEK.

Under 2011 har Vattenfall AB betalat en del av skulden
till Nuons aktieagare for vilket moderbolaget redovisar en
realiserad valutakursvinst i resultatrakningen pa drygt
2 miljarder SEK.

Aktieinnehavet i det polska bolaget Enea S.A. har under
aret skrivits ned med 1,6 miljarder SEK.

| 6vrigt forklaras det lagre resultatet jamfort med forega-
ende ar huvudsakligen av lagre utdelningar fran dotterfore-
tag. Balansomslutningen uppgick till 323 251 MSEK
(341 722). Investeringar under perioden uppgick till
755 MSEK (2 286). Kassa, bank och liknande tillgangar samt
Kortfristiga placeringar uppgick till 19 104 MSEK (34 222).

Handelser efter
balansdagen

Avyttringar efter balansdagen den 31 december 2011

Den 16 december 2011 meddelade Vattenfall att avtal teck-
nats med LNI Acquisition Oy (ett konsortium bestaende av 3i
Infrastructure plc, 3i Group plc, GS Infrastructure Partners
och llmarinen Mutual Pension Insurance Company) avse-
ende forsaljningen av Vattenfalls finska eldistributions- och
varmeverksamhet. Vattenfall behaller elforséljningsverk-
samheten i Finland samt bolagets finska vattenkraftverk.
Forséljningssumman baserat pa foretagsvardet uppgar till
1,54 miljarder EUR (cirka 14 miljarder SEK). Transaktionen
slutfordes den 10 januari 2012.
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Bolagsstyrningsrapport

Pa de foljande sidorna lamnas information om bolagsstyr-
ning enligt Svensk kod for bolagsstyrning betraffande
rakenskapsaret 2011. Bolagsordning, tidigare bolagsstyr-
ningsrapporter samt material fran de senaste bolagsstam-
morna finns tillgangliga pa Vattenfalls webbplats
www.vattenfall.se under “Bolagsstyrning”. Har finns aven
lankar till svenska statens agarpolicy och till Svensk Kod for
Bolagsstyrning.

Moderbolaget i Vattenfallkoncernen, Vattenfall AB, ar
ett svenskt publikt aktiebolag med sate i Stockholm. Den
svenska aktiebolagslagen tillampas darmed for
Vattenfall AB.

Viktiga interna och externa regelverk

Koncernens bolagsstyrning baseras pa:

Externaregelverk:

« Svenska och utlandska rattsregler, sarskilt aktiebolagsla-
gen och arsredovisningslagen

« Svenska statens agarpolicy jamte ovriga agardirektiv

« Svensk Kod for Bolagsstyrning ("Koden”).

Interna regelverk:

» Bolagsordningen

« Styrelsens arbetsordning, inklusive VD-instruktion och
instruktion om rapportering till styrelsen

« Interna dokument, sarskilt Vattenfall Management System
(VMS), som bland annat innehaller uppforandekod samt
instruktioner om roller och ansvar respektive fordelning av
befogenheter.

I tillampliga delar foljer Vattenfall aven de bestammelser
som galler for bolag registrerade pa NasdagOMX Stockholm
i Sverige och de ovriga borsplatser dar Vattenfall har varde-
papper registrerade.

Vattenfall ar helagt av svenska staten varfor vissa kod-
bestammelser inte ar tillampliga for Vattenfall, se sarskilt
avvikelser fran koden nedan.

Arsstimma

Arsstimma i Vattenfall AB ska enligt svensk lag hallas
arligen inom sex manader efter rakenskapsarets utgang.
Pa forslag av dagaren utser arsstamman styrelse och reviso-

rer, faststaller resultatrakning och balansrakning, beviljar
ansvarsfrihet samt avhandlar andra arenden som ankommer
pa stamman enligt aktiebolagslagen eller bolagsordningen.

Vattenfalls &rsstamma holls den 27 april 2011 i Stockholm.
Arsstimman faststallde den av styrelsen och VD avldmnade
arsredovisningen och koncernredovisningen for 2010, beslu-
tade om disposition av bolagets resultat samt beviljade styrel-
sens ledamoter och VD ansvarsfrihet. Styrelsen redogjorde
for efterlevnaden av gallande riktlinjer for ersattningar till
ledande befattningshavare, varefter stamman beslutade om
uppdaterade riktlinjer i enlighet med tidigare gallande principer.
Stamman beslutade aven att genomfora smarre andringar i
bolagsordningen for val av styrelse och revisorer, kallelse till
stdmman samt utomstaendes ratt att delta i stamman.

Liksom tidigare ar var stamman 6ppen for allménheten
och en 6ppen fragestund arrangerades, i enlighet med
svenska statens agarpolicy. Riksdagsledamoter gavs ratt att
stélla fragor, enligt bestammelsen i Vattenfalls bolagsord-
ning. Stamman direktsandes over Internet. En inspelad ver-
sion, protokoll och dvrigt material finns pa www.vattenfall.se
under “Bolagsstyrning”.

Styrnings- och rapportstruktur

Ersattnings-
utskott

Sakerhets- och
riskutskott

Chief
Risk Officer

Business Divisions, Business Units,
Staff Functions och Shared Service Centres

Agare .
. w Externrevisor Jid
via bolagsstamma r
1
= o = |
Revisionsutskott

Internrevision

Avvikelser frdn Koden

Pa foljande punkter avviker Vattenfalls styrning betraffande rékenskapsaret 2011 fran de krav som finns i Koden. De
bestdmmelser som pa grund av dgarférhallandena dverhuvudtaget inte ar tillampliga for Vattenfall berdrs ndrmare i

1 huvudtexten.

1

1 Kodkrav Beskrivning

1

1 1.4 Ordférande vid ars-  Valberedningen ska lamna for-
* stamma slag till ordférande

Vald I6sning samt motivering

Vattenfall saknar, pa grund av agarstrukturen,
en valberedning. Val av ordférande sker istallet
vid stamman enligt aktiebolagslagens bestam-
melser. Detta ar aven ilinje med svenska statens
agarpolicy.

2. Valberedning

Bolaget ska ha en valberedning

Pa grund av agarstrukturen saknar Vattenfall

en valberedning. Nomineringsprocessen for sty-
relse och revisorer foljer istallet svenska statens
agarpolicy. Referenserna till valberedningen i
punkt 1.3,1.4,4.6,8.1 och 10.2 ar darmed inte
heller tillampliga. Information om ledamoter som
foreslas for nyval eller omval lamnas dock pa
webbplatsen enligt punkt 2.6.
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Extra bolagsstamma

Vattenfall holl den 14 juni 2011 en extra bolagsstamma.

P& denna stamma valdes Lars G Nordstrom till ny styrelse-
ordforande efter Bjorn Savén som begart att fa uttrada ur
styrelsen samma dag. Christer Badholm, sedan tidigare sty-
relseledamot, valdes till vice styrelseordforande. Dessutom
beslutades arvoden till styrelseledamoterna. Stamman direkt-
sandes over Internet. En inspelad version samt protokoll finns
pa www.vattenfall.se under “Bolagsstyrning”.

Styrelsens sammansattning

Tillsattning av styrelse

For foretag helagda av svenska staten tillampas enhetliga
och gemensamma principer for en strukturerad nomine-
ringsprocess, vilka ersatter Kodens regler for beredning av
beslut om nominering av styrelseledamoter och revisorer.

Enligt dessa principer koordineras processen for att
nominera styrelse av enheten for statligt agande pa Finans-
departementet. En arbetsgrupp utvarderar kompetensbe-
hovet utifran bolagets verksamhet, situation och framtida
utmaningar och styrelsens sammansattning. Darefter
faststalls eventuella rekryteringsbehov och rekryterings-
arbetet inleds. Urvalet av ledamoter gors utifran en bred
rekryteringsbas i syfte att ta till vara pa kompetensen hos
saval kvinnor och man, som hos personer med olika bak-
grund och erfarenheter. Nar processen avslutats ska gjorda
nomineringar offentliggoras enligt Koden, dock redogors
inte for ledaméternas oberoende i forhallande till staten som
storre aktieagare. De ledamoter som valts av arsstamman
far introduktionsutbildning av Vattenfall.

Ytterligare bestammelser om nominering av styrelse fram-
gar av svenska statens agarpolicy, som finns publicerad i
Verksamhetsberattelsen for statligt agda foretag, utgiven
av Regeringskansliet.

Styrelseledaméter
Enligt Vattenfalls bolagsordning ska styrelsen, utover arbets-
tagarrepresentanterna, besta av lagst fem och hogst tio leda-
moter utan suppleanter. Styrelseledamoterna valjs arligen av
arsstamman som dven ska utse styrelseordforanden.
Vattenfalls styrelse bestod under ar 2011 fram till den 18
mars av sju stammovalda ledamoter med Lars Westerberg
som styrelsens ordforande. For tiden mellan den 18 mars
och arsstamman bestod styrelsen av sex stammovalda
ledamoter, varvid Bjorn Savén enligt styrelsens beslut tjanst-
gjorde som ordforandens ersattare, tillika vice ordforande.
For tiden fran arsstamman bestod styrelsen av atta stam-
movalda ledamoter, fran den 20 december av sju ledaméter.

Bjorn Savén var styrelsens ordférande fran arsstamman
fram till den extra bolagsstamman den 14 juni. For tiden
darefter var Lars G Nordstrom styrelsens ordforande och
Christer Badholm vice ordforande.

Arbetstagarorganisationerna har enligt lag ratt att utse
tre ledamoter och tre suppleanter och har utnyttjat denna
rattighet. Ingen person fran koncernledningen ingar i styrel-
sen. Fyra styrelseledamater (tre fran den 20 december) och
en suppleant ar kvinnor. Tva styrelseledamoter ar utlandska
medborgare. Ledamoternas genomsnittsalder under 2011
var 55 ar, rdknat pa styrelsens sammansattning efter den
14 juni.

Styrelsens arbete

Styrelsens uppgifter

De arenden som ska behandlas av styrelsen foljer i huvud-

sak aktiebolagslagen och styrelsens arbetsordning. Styrel-

sens framsta uppgifter, forutom att utse VD, vice VD och

firmatecknare, ar att

« faststalla Vattenfalls strategi

« sakerstalla att Vattenfall har en effektiv ledning samt folja
upp och kontrollera bolagsledningens organisation och
forvaltning

« tillse att Vattenfall har god intern kontroll och fortlopande
halla sig informerad om och utvardera hur systemen for
intern kontroll fungerar

« fortlopande bedoma Vattenfalls ekonomiska situation

« tillse att Vattenfalls organisation, betraffande bokforing
och medelsforvaltning, innefattar en tillfredsstallande
kontroll

« fortlopande kontrollera hur VD fullgor sitt ansvar for den
|opande forvaltningen.

Dessutom ska styrelsen bland annat godkanna storre inves-
teringar, forvarv och avyttringar samt faststalla centrala
policyer och instruktioner. Styrelsens uppgifter avser saval
Vattenfall AB som Vattenfallkoncernen.

Styrelsen beslutar om ingaende av avtal, samt omférhand-
ling av avtal, mellan Vattenfall AB och VD, vice VD och 6vriga
personer inom koncernen vilka arsstamman definierat som
ledande befattningshavare. Ett klargorande med denna
innebdrd har under ar 2011 inforts i styrelsens arbetsord-
ning. Vidare ska styrelsen godkanna vasentliga uppdrag
som VD har utanfor Vattenfall AB och koncernen.

Styrelsen faststaller arligen en arbetsordning. Arbetsord-
ningen reglerar, utover obligatoriska punkter enligt aktiebo-
lagslagen, bland annat ordforandens uppgifter, informatio-
nen till styrelsen, formerna for styrelsemoten, inrattandet av
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styrelseutskott, samt utvarderingen av styrelsens och VD:s
arbete.

Ordforanden leder styrelsens arbete och ansvarar for att
ledamoterna far erforderlig information.

Sakerstéllande av kvalitet i finansiell rapportering

Styrelsen har i avsnittet om intern kontroll, se sidan 48, redo-
gjort for strukturen for den interna kontrollen i de finansiella
rapporteringsrutinerna. Arbetet inom revisionsutskottet
utgor en del av denna styrelsekontroll. Vid samtliga ordi-
narie revisionsutskottsmoten under 2011 har externa och
interna revisorer redogjort for sina iakttagelser, bland annat
rorande koncernens helars- och halvarsbokslut. | samband
med planeringsarbetet for den arliga revisionen sker diskus-
sioner mellan de externa revisorerna och internrevisionen
gallande Vattenfalls risksituation.

Styrelseprocess for riskhantering

Vattenfalls Chief Risk Officer (CRO) ansvarar for organisa-
tionen av riskhantering inom koncernen. CRO ansvarar for
denna organisation pa koncernniva och informerar saker-
hets- och riskutskottet, samt revisionsutskottet.

Styrelsen beslutar om overgripande riskmandat for
koncernen inom omradena energi- och ravaruhandel samt
finans-, forsakrings- och kreditrisk. Styrelsen far vid varje
mote information om koncernens finansiella stallning. Sty-
relsen har aven ett arligt riskhanteringsseminarium med en
djupare genomlysning av koncernens finansiella och opera-
tionella risker.

For narmare beskrivning av Vattenfalls risker och riskhan-
tering, se sid 57-65.

Styrelsemoten

Enligt styrelsens arbetsordning ska atta till tolv ordinarie

sammantraden hallas varje ar. Utover de ordinarie motena

sammankallas styrelsen vid behov. Arbetsordningen anger

att bland annat foljande arenden ska upptas pa agendan en

gang per ar:

« Koncernens affars- och kommunikationsplan, finansiella
plan och investeringsplan

« Koncernens totala riskexponering

« Genomgang av strategiska personalfragor inklusive kom-
petensforsorjning

« Koncernens forsknings- och utvecklingsverksamhet.

Utover detta rapporteras vid varje ordinarie mote:

« Viktigare affarshandelser sedan forra motet
« Finansieringssituationen
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« Sakerhetslaget i koncernens karnkraftsanlaggningar
« Uppdatering betraffande forvarv och avyttringar.

Investeringar foljs upp och analyseras av styrelsen tre ar

efter att dessa beslutats av styrelsen. Styrelsen haller dess-

utom ett antal styrelseseminarier varje ar. Vid dessa semina-
rier far styrelsen mer detaljerad information och diskuterar

Vattenfalls langsiktiga utveckling, strategi, konkurrenssitua-

tion och riskhantering.

Styrelsen har under 2011 sammantratt 19 ganger, inklu-
sive tva konstituerande moten. Styrelsen har alltid varit
beslutfor. Enligt arbetsordningen bor minst ett mote varje ar
hallas pa annan plats an huvudkontoret. Under 2011 holls
ett mote i Berlin, vilket kombinerades med ett besok vid
verksamheten pa orten.

Utover de arenden som styrelsen enligt arbetsordningen
ska besluta, har styrelsen under 2011 bland annat behandlat
och beslutat i féljande fragor:

« Forslag, implementering och uppfoljning av riktlinjer for
ersattningar och ovriga villkor avseende ledande befatt-
ningshavare

+ Beslutsprocessen och beredning av styrelsefragor

« Avyttring av verksamheter utanfor huvudmarknaderna

« Konsekvenserna av politiska beslut om nedlaggning av
karnkraftsverksamheten i Tyskland

« Fragor i samband med implementering av ny strategisk
inriktning, organisation och affarsmodell for hela koncer-
nen och i samband darmed en uppdatering av koncernens
ledningssystem.

Utvardering av styrelsens och VD:s arbete

Styrelsen utvarderar styrelsearbetet och VD genom en sys-
tematisk och strukturerad process en gang per ar, med syfte
att utveckla styrelsens arbetsformer och effektivitet. Utvar-
deringen sker under ledning av ordforanden och avrapporte-
ras till styrelsen. Den senaste utvarderingen avrapportera-
des vid styrelsemotet den 13 december 2011.

Styrelsens utskott

Styrelsen har inom sig inrattat revisionsutskott, ersattnings-
utskott samt ett under aret nyinrattat sakerhets- och riskut-
skott och har faststallt arbetsordningar for dessa. Styrelsen
har till varje utskott utsett tre stammovalda styrelseledamoter,
varav en av dem till ordforande. Styrelsen kan vid behov inom
sig inratta andra utskott for beredning av arenden inom mer
avgransade omraden. | Gvrigt ska styrelsen inte inom sig for-
dela nagra sarskilda ansvarsomraden eller arbetsuppgifter.
Samtliga utskott rapporterar sitt arbete till styrelsen genom
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att ordforanden i respektive utskott avger en rapport under
nastkommande ordinarie styrelsemote samt att protokoll
fran utskottssammantradena tillhandahalls styrelsen vid
nastkommande ordinarie styrelsesammantrade. Utskotten
ar, med undantag for vissa fragor inom revisionsutskottet,
endast beredande organ.

Revisionsutskott

Revisionsutskottet ar ett utskott inom styrelsen som har

inrattats for att bland annat:

a) Svara for beredningen av styrelsens arbete med att over-
vaka och kvalitetssakra Vattenfall AB:s finansiella rappor-
tering och interna kontroll

b) Fortlopande traffa externa och interna revisorer for att
informera sig om revisionens planering, inriktning och
omfattning samt diskutera samordningen mellan den
externa och interna revisionen och synen pa bolagets risker

c) Diskutera viktiga fragestallningar i arsredovisningen och
delarsrapporter infor behandlingen i styrelsen samt halla
sig informerad om revisionen av arsredovisningen och
koncernredovisningen

d) Bitrada styrelsen vid framtagandet av forslag till bolags-
stammans beslut om revisorsval och arvodering av revi-
sionsinsatsen

e) Arligen utvardera de externa revisorernas arbete, inbegri-
pet granskning och overvakning av revisorernas opartisk-
het och sjalvstandighet

f) Faststalla riktlinjer for samt bedoma lampligheten av vilka
andra tjanster an revision som Vattenfall AB och koncer-
nen far upphandla av bolagets externrevisorer

g) Godkanna budgeten for Vattenfallkoncernens internre-
vision och godkanna Internal Audit Charter, som reglerar
internrevisionens arbete.

CFO och chefen for internrevision ar foredragande vid revi-
sionsutskottets moten. Bolagets externa revisorer ar nar-
varande vid samtliga ordinarie moten och rapporterar sina
iakttagelser fran revisionen. Fram till dess sakerhets- och
riskutskottet inrattades foredrog CRO riskhanteringsfragor
vid varje ordinarie mote i revisionsutskottet.

Styrelsen bemyndigade revisionsutskottet att for styrel-
sens rakning godkanna kvartalsrapporten for forsta kvarta-
let 2011. Utover detta bemyndigande har utskottet ratt att
godkanna budgeten for Vattenfallkoncernens internrevision,
Internal Audit Charter samt godkanna riktlinjer for upphand-
ling av andra tjanster an revision fran revisorerna. | vrigt ar
utskottet enbart beredande och saknar beslutanderatt.

Ersattningsutskott

Styrelsen har inrattat ett ersattningsutskott med foljande

huvudsakliga uppgifter

a) Fungera som beredande organ for att sakerstalla imple-
menteringen och efterlevnaden av de av arsstamman
beslutade riktlinjerna for anstallningsvillkor for ledande
befattningshavare

b) Bereda styrelsens forslag till principer for ersattning och
andra anstallningsvillkor for ledande befattningshavare till
arsstamman 2012

c) Bereda fragor om ingdende av nya avtal samt omforhand-
lingar av existerande avtal med ledande befattningsha-
vare infor beslut av styrelsen

d) | forekommande fall bereda de sarskilda skal som finns for
att i enskilda fall avvika fran namnda riktlinjer

e) Granska styrelsens redovisning av ersattningar till
ledande befattningshavare, bevaka och folja upp reviso-
rernas granskning samt informera styrelsen om detta.

Séakerhets- och Riskutskott

Styrelsen har inrattat ett sakerhets- och riskutskott med

foljande huvudsakliga uppgifter

a) Svara for beredningen av styrelsens arbete med att 6ver-
vaka och kvalitetssakra sakerhets- och riskarbetet inom
Vattenfallkoncernen avseende finansiella risker och icke-
finansiella risker, inklusive fokusomradena karnkraftsa-
kerhet, dammsakerhet och miljo

b) Arligen granska och, nar utskottet anser det vara lampligt,
lamna forslag rorande koncernens strategi, hantering,
riktlinjer och instruktioner rorande ovan beskrivna saker-
hets- och riskfragor

c) Overvaka och granska utvecklingen av koncernens dver-
gripande ramverk for hantering och kontroll av sakerhets-
och riskfragor

d) Granska och lamna rekommendationer rérande riskbena-
genhet och riskexponering inom koncernen.

CRO ar foredragande i sakerhets- och riskutskottet.

Sakerhets- och riskutskottet inrdttades efter arsstamman
2011 och har overtagit vissa av revisionsutskottets tidigare
uppgifter betraffande riskrapportering.

Riktlinjer for ersattning till styrelsen

Styrelsens och styrelseutskottens arvode bestams av ars-
stamman med utgangspunkt i svenska statens agarpolicy.
For information om styrelsens arvode 2011 se koncernens
Not 50.



Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare
Arsstammans beslut om riktlinjer

Arsstimman 2011 beslutade att Vattenfall AB i frdga om
ersattning och andra anstallningsvillkor for ledande befatt-
ningshavare ska tillampa "Riktlinjer for anstallningsvillkor for
ledande befattningshavare i foretag med statligt agande”.

Regeringens riktlinjer avser foretag som staten genom sitt
agande har ett bestammande inflytande over, exempelvis
ager mer an 50% av rosterna. Dessa foretag ska tillampa
regeringens riktlinjer i sina dotterforetag. Med dotterforetag
avses iriktlinjerna de juridiska personer som avses i
1 kap. 11 § Aktiebolagslagen (2005:551).

Arsstimman 2011 godkiande dven att Vattenfall avviker
fran tillampningen av regeringens riktlinjer i Vattenfalls
dotterforetag, satillvida att definitionen av en ledande
befattningshavare i dessa dotterforetag definieras av att
individerna har en vasentlig paverkan pa koncernens resul-
tat och inte endast att de har en ledande roll enligt aktie-
bolagslagens innebdrd for det enskilda dotterforetaget.
Med anvandning av den internationella rankningsmodellen
IPE (International Position Evaluation) ska chefer med
befattningar fran IPE 68 och dardver anses vara ledande.

Infor arsstammans beslut 2011 lamnade styrelsen en
motivering betraffande avvikelsen fran regeringens riktlinjer
gallande hur dessa ska tillampas i Vattenfalls dotterforetag.
Styrelsens motivering infor arsstammans beslut 2011 finns
i dess helhet intagen i arsredovisningen fér 2010. Forslaget
till riktlinjer infor arsstdmman 2012 framgar av sidan 56.

Implementeringen av riktlinjerna

Enligt stammans definition omfattades sammanlagt 18

personer exklusive VD av bestammelserna om avtal med

ledande befattningshavare, ar 2011. Ersattningarna till

dessa personer framgar av koncernens Not 50.

Mot bakgrund av uppmarksamheten rorande ersattning-
arna under varen 2011 har Vattenfall, pa uppdrag av styrel-
sen, genomfort en inventering av kontrakten for de ledande
befattningshavarna och 228 hogre chefer.

Vattenfall har identifierat foljande fyra atgardsomraden:
« Tydligare beslutsordning har inforts for villkor och ersatt-

ningar till ledande befattningshavare och hogre chefer,
med en klar rollfordelning for styrelsen, ersattningsutskot-
tet och VD.

« Omforhandling har genomforts av ersattningar och villkor
for ledande befattningshavare som avviker fran riktlin-
jerna, i den utstrackning lag och kollektivavtal tillater.

» Bestammelser om uppsagningstid och avgangsvederlag
i tidsbestamda kontrakt kommer att inforas vid forlang-

ningar och nyanstallningar for samtliga hogre chefer inklu-
sive de ledande befattningshavarna.

» Processer for ersattningar och villkor har centraliserats
och gemensamma principer for [6nebildning och formaner
har utvecklats.

Inventeringen och vidtagna atgarder inom Vattenfall har
|0pande aterrapporterats till ersattningsutskottet och sty-
relsen. Efterlevnaden av de beslutade riktlinjerna beskrivs
narmare i koncernens Not 50.

Revisorer

Av svenska statens agarpolicy framgar att dgaren har
ansvaret for val av revisorer och revisorer utses pa arsstam-
man. Enligt Vattenfalls bolagsordning ska bolaget ha en eller
tva revisorer med eller utan en eller tva revisorssuppleanter
eller ett revisionsbolag som revisor.

Pa arsstamman 2008 omvaldes revisionsbolaget Ernst
& Young AB  till revisor med auktoriserade revisorn Hamish
Mabon som ny huvudansvarig revisor. Valet skedde, i enlig-
het med da géllande aktiebolagslag, for perioden fram till
arsstamman 2012. Vid sidan av uppdraget i Vattenfall ar
Hamish Mabon revisor i bland annat bolagen Hexagon AB,
Dustin AB, Al AB och Ambea AB.

Riksrevisionen kan enligt lagen om revision av statlig verk-
samhet med mera forordna en eller flera revisorer att delta
i den arliga revisionen. Fram till arsstamman 2011 var auk-
toriserade revisorn Per Redemo forordnad enligt denna lag,
med auktoriserade revisorn Goran Selander som suppleant.
For tiden darefter har Riksrevisionen inte haft ndgon revisor
forordnad betraffande Vattenfall.

Ingen av revisorerna har uppdrag i bolag som paverkar
deras oberoende som revisor i Vattenfall.

Revisorerna avrapporterade sin bokslutsgranskning till
hela styrelsen vid styrelsemétet den 9 mars 2011 och rap-
porterade aven sina iakttagelser vid styrelsemotet den 13
december 2011. Vid avrapporteringen den 9 mars fick sty-
relsen aven mojlighet att traffa revisorerna utan narvaro av
VD eller annan person fran ledningen. Revisorerna har dven
[amnat mer detaljerade redogorelser vid revisionsutskottets
moten. Revisorerna moter dessutom Vattenfalls VD och CFO
vid ett antal tillfallen under aret.

Revisionsutskottet har godkant riktlinjer for hur upphand-
ling av andra tjanster an revision ska ske. Dessa riktlinjer
galler for koncernens samtliga externa revisorer. | de fall
mer omfattande konsultinsatser ska goras av de valda revi-
sorerna, ska uppdraget forst behandlas och godkannas av
revisionsutskottet eller CFO. Koncernens revisionskostna-
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der beskrivs narmare i koncernens Not 53 samt i moderbola-
gets Not 39. Konsultationerna fran Ernst & Young AB under
2009-2011 har framst géllt skatte- och redovisningsfragor
samt sarskilda insatser i anslutning till avyttring av dotterfo-
retag, som inte langre utgor karnverksamhet.

Vattenfall har under 2011 genomfort en koncerngemen-
sam upphandling av revisor for val pa arsstamman 2012.
Revisorer avses framover véljas vid varje arsstamma, i enlig-
het med nu gallande huvudregel i aktiebolagslagen och sta-
tens nuvarande agarpolicy.

Intern styrning

Karnvarden och vision

Vattenfalls karnvarden ar Sakerhet, Prestation och Samar-
bete (Safety, Performance and Cooperation).

Vattenfalls vision ar att utveckla en hallbar och bred euro-
peisk energiportfolj med langsiktig och dkande vinst med
betydande tillvaxtmajligheter. Samtidigt ska Vattenfall vara
ett av de foretag som leder utvecklingen mot en miljomas-
sigt hallbar energiproduktion.

Styrande affarsetik

Vattenfalls koncerngemensamma uppforandekod (Code of
Conduct) slar fast att alla medarbetare ska kanna till och
arbeta enligt Vattenfalls karnvarden, policies och instruk-
tioner. Bestammelserna i uppforandekoden konkretiseras i
ovriga delar av ledningssystemet (Vattenfall Management
System).

Sedan 2010 har Vattenfall en koncerngemensam
whistleblowing-funktion med lokalt tillsatta externa
ombudsman (advokater) som anstallda, konsulter och leve-
rantorer kan vanda sig till for att rapportera misstankta
allvarliga oegentligheter, som anmalaren av nagon anledning
inte vill rapportera internt via de normala rapporteringsva-
garna. Ytterligare initiativ for att sakerstalla intern regelef-
terlevnad har vidtagits under 2011.

Kompletterande information om styrande affarsetik lam-
nas i Vattenfalls hallbarhetsredovisning.

Strategisk inriktning

Den nya strategiska inriktningen, som styrelsen fattade
beslut om 2010, innebar okat fokus pa [onsamhet och var-
deskapande, fokus pa huvudmarknaderna (Sverige, Tyskland
och Nederlanderna) liksom fokus pa de tre huvudproduk-
terna el, varme och gas, minskad koldioxidexponering samt
tillvaxt inom energiproduktion med laga koldioxidutslapp
och inom gas. Vattenfall siktar darigenom pa att vara ett

av de foretag som leder utvecklingen mot en miljomassigt
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hallbar energiproduktion. Beslutet innebar att Vattenfall ska
fortsatta att vara ett integrerat europeiskt foretag med en
bred energiportfolj.

Ny organisationsstruktur

Fran och med den 1 januari 2011 har en ny, verksamhets-
styrd organisationsstruktur inforts for Vattenfallkoncernen.
Den nya organisationsstrukturen bygger pa en funktionell
organisation som ar indelad i tre rorelsesegment (fem lands-
overskridande Business Divisions) och slutligen i Business
Units. Den ersatte en organisationsstruktur som huvudsak-
ligen var indelad efter vardekedjan i de olika geografiska
regionerna.

Det omfattande projektet med att forbereda genomforan-
det av den nya organisationen fortsatte fram till det andra
kvartalet 2011 och fokuserade sérskilt pa organisation och
styrning, finans, personalfragor, funktionsomraden, Shared
Services, system samt pa sjalva dvergangen till den nya
organisationsstrukturen.

Koncernchef och koncernledning

VD, som ocksa ar koncernchef for Vattenfallkoncernen,
ansvarar for den lopande forvaltningen i enlighet med den
svenska aktiebolagslagen. Koncernchefen har inrattat
beslutsorgan for styrningen av koncernen och fattar beslut
sjalvstandigt eller med stod av dessa beslutsorgan. De vik-
tigaste av dessa beslutsorgan ar koncernledningen (EGM -
Executive Group Management) och Vattenfalls riskkommitté
(VRC).

Koncernledningen fokuserar pa koncernens dvergripande
inriktning och beslutar — inom ramen for koncernchefens
mandat fran styrelsen — i fragor av vikt for koncernen, exem-
pelvis vissa investeringar. Information om medlemmarna i
koncernledningen finns pa sidorna 54-55.

Vattenfalls riskkommitté har bland annat till uppgift att
fatta beslut hanfarliga till riskmandat, kreditgranser och att
utova tillsyn over riskramverket.

Organisation
Vattenfalls styrning bygger pa transparens avseende ansvar
och resultat.

Styrningsmodellen ar verksamhetsstyrd och baserad pa
vardekedjan for el respektive varme (produktion, distribu-
tion och forsaljning). Funktionsomradena ar centraliserade
och samordnade for hela Vattenfall. Verksamheten har tre
byggstenar:

a) Affarsverksamhet, indelad i tre rorelsesegment, vilka
bestar av fem landsdverskridande Business Divisions som
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delas in i Business Units. Segmentet Generation bestar
av tre Business Divisions: Asset Development, Production
och Asset Optimisation and Trading. Segmentet Distribu-
tion and Sales bestar av Business Division Distribution
and Sales och segmentet Renewables bestar av Business
Division Renewables.

b) Funktionsomraden, organiserade i staber (Staff
Functions), som leder, styr och stodjer affarsverksamhe-
ten. Staberna styrs som kostnadsstallen.

¢) En Shared Service-funktion som tillhandahaller tjanster
for att stodja de interna anvandarna i optimeringen av
deras verksamhet. Shared Service-funktionen styrs med
syftet att framja effektiviteten och utnyttja fordelarna
med storskalighet. Ur ett styrningsperspektiv ar Shared
Service-funktionen ett kostnadsstalle, men tillampar
marknadsmassiga priser for sina tjanster.

Vattenfalls Business Divisions har fullstandigt ansvar for
styrningen av sina affarsverksamheter, som utfors i Busi-
ness Units. Pa motsvarande satt har varje funktionsomrade
befogenhet och ansvar inom hela Vattenfall. Ansvarsomra-
denaregleras av VMS (se nedan), som anger granserna for
ansvaret, i synnerhet i fraga om specifika omraden, belopp
och riskmandat.

Planering och processer

Ramverket for styrning pa ledningsnivan ar baserat pa fyra
processer (Corporate Governance Processes):

» Processen for strategiutveckling;

» Processen for affarsplanering och uppfoljning;

« Koncernchefens beslutsprocess;

» ERM-processen (Enterprise Risk Management).

Planeringen bestar av flera delar av en process under aret
och som kulminerar i den ettariga affarsplanen. De fyra ele-
ment som styrs centralt ar:

« Koncernens strategiska plan, som innehaller Group Stra-
tegic Direction (GSD) och som tas fram med stod fran
verksamheten. Den strategiska planen bidrar till innehallet
i den ettariga affarsplanen

« Koncernens investeringsplan, som innehaller den fullstan-
diga investeringsplanen for samtliga Business Divisions
under den kommande femarsperioden. Dessa justeras
sedan pa ledningsniva.

» Koncernens femariga finansiella prognos, som ar utgangs-
punkt for den femariga finansiella modellen fér koncernen
och som uppdateras Iopande.

« Koncernens ettariga affarsplan, som innehaller den finan-

siella prognosen for det kommande aret, vilken omvandlas
till budgetar med beskrivning av aktiviteter.

Group Strategic Direction (GSD) godkanns av styrelsen i mit-
ten av september; alla andra inslag i planeringen godkanns
samordnat av styrelsen vid slutet av aret.

Vattenfalls ledningssystem (VMS)

VMS ar det ramverk som sakerstaller att Vattenfalls styr-
ning foljer saval formella krav som kraven fran ledning,
affarsverksamhet och staber. VMS ar dokumenterat i bin-
dande styrdokument. Dessa bestar av policies, instruktioner
och processdokument pa tre olika nivaer: foretagsniva,
funktionsniva och affarsniva. Vissa centrala dokument har
godkants av styrelsen for Vattenfall AB. Kvalitetsfunktionen
inom CEO Office ansvarar for VMS.

VMS ar ett integrerat ledningssystem som galler for hela
Vattenfallkoncernen, med de begransningar som kan folja av
rattsliga krav, till exempel rorande atskillnaden av eldistribu-
tionsverksamheten (sa kallad "unbundling”). Det &r tillgang-
ligt for alla medarbetare via Vattenfalls intranat. Integrerat
med VMS finns ett miljoledningssystem.

VMS har uppdaterats under 2011. Huvuduppgiften har
varit att anpassa systemet till den nya organisationen,
med borjan i koncernovergripande bestammelser for roller
och ansvarsomraden, beslutsfattande och férdelning av
befogenheter inom koncernen. Integreringen av de tidigare
nationella ledningssystemen i ett koncerngemensamt sys-
tem har varit en annan viktig uppgift.

Sarskilda rutiner finns for att ledningssystemet ska bli
gallande aven i dotterforetagen. Betraffande de tyska dot-
terforetagen finns sedan juni 2008 ett sarskilt kontrollavtal,
ett sa kallat "Beherrschungsvertrag”, mellan Vattenfall AB
och det tyska holdingbolaget Vattenfall Europe AG. Enligt
avtalet staller sig styrelsen (“Vorstand”) i holdingbolaget
under Vattenfall AB:s kontroll och Vattenfall AB har ratt att
utfarda direktiv avseende styrningen.

Intern kontroll avseende finansiell rapportering

Denna rapport har upprattats i enlighet med Svensk kod for
bolagsstyrning. Ytterligare information med anknytning till
intern kontroll finns i avsnittet "Risker och riskhantering” pa
sidorna 57-65.

Kontrollmiljo

Den formella beslutsordningen i koncernen utgar fran den
ansvarsfordelning mellan styrelse och VD som faststallts i
styrelsens arbetsordning. Styrelsen har faststallt Vattenfalls
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Vattenfalls organisationsstruktur

Staff Functions

Chief Financial Officer

Rorelsesegment
Distribution and Sales

Shared Services

Business Division
Distribution and Sales

Rorelsesegment
Renewables

Business
Division Renewables

Onshore Wind Projects

Offshore Wind Projects

Generation Wind

Biomass

koncerngemensamma uppforandekod (Code of Conduct)
som definierar medarbetares ataganden for Vattenfalls
foretagsfilosofi, karnvarden och normer for de anstallda.
Ledningssystemet, Vattenfall Management System, VMS,
som faststallts av VD innehaller styrdokument som inklude-
rar bland annat koncerninstruktioner for befogenheter, styr-
ning, riskhantering och intern kontroll.

Vattenfall tillampar modellen “Tre forsvarslinjer”, enligt
rekommendation av Basel Il, dar hantering och kontroll
av risker delas upp i tre forsvarslinjer. Den forsta linjen ar
affarsenheterna som ager och hanterar risker. Riskorgani-
sationen utgor andra linjen och ansvarar for overvakning
av risker. Internrevisorn utgor den tredje linjen och utfor en
oberoende granskning och tillsyn av bade forsta och andra
forsvarslinjerna.

Riskanalys

Reglerna kring och utfallet av koncernens process for risk-
beddmning och riskhantering behandlas arligen av styrelsen.
Koncernens riskhantering och rapportering samordnas av
Vattenfalls riskkommitté. Styrelsen utvarderar och overva-
kar risker och kvalitet i den finansiella rapporteringen genom
revisionsutskottet. Revisionsutskottet har fortlopande och
regelbunden kontakt med koncernens intern- och extern-
revision for utvardering av risker i den finansiella rapporte-
ringen. | VMS ingar ett ramverk for intern kontroll dar risker
avseende materiella fel i den finansiella rapporteringen har
identifierats och definierats. Finance Compliance-funktio-
nen inom Staff Function Finance utfor analyser av risker

for finansiell rapportering och ansvarar for uppdatering av
ramverket.

Kontrollaktiviteter och uppfoljning

Styrelsen overvakar och behandlar moderbolagets och
koncernens ekonomiska situation vid varje ordinarie sty-
relsesammantrade. Koncernledningen har regelbundna
uppfoljningsmoten avseende det ekonomiska utfallet med
chefs- och ekonomifunktionerna i koncernens olika Busi-
ness Divisions samt staber och shared service-enheter.
Vattenfalls ledningssystem innehaller styrande dokument
for de vasentliga processerna for finansiell rapportering.
VMS utgor plattformen for den interna kontrollen for samt-
liga enheter inom koncernen.

Finance Compliance-funktionen ansvarar for sjalvutvar-
deringar, uppfoljningar, rapporteringar och forbattringar av
kontrollaktiviteterna for finansiell rapportering. Kontrollak-
tiviteterna syftar till att forebygga, upptacka och korrigera
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fel i den finansiella rapporteringen. Finance Compliance
rapporterar kvartalsvis till Vattenfalls CFO och revisionsut-
skottet.

Internrevisionen ar en oberoende och objektiv sakrings-
och radgivandefunktion organiserad for att skapa varde
samt forbattra Vattenfalls verksamheter. Detta sker genom
att utvardera och foresla forbattringar avseende effektivi-
teten i Vattenfalls risk management, interna kontroller samt
styrprocesser for till exempel orderhantering, fakturering,
produktion, trading, inkop, finansiell rapportering, IT-system,
HR-fragor och olika typer av projekt. Detta galler aven for
efterlevnaden av Vattenfalls policies och styrande doku-
ment inklusive uppforandekoden.

Funktionen har 39 medarbetare och ar direkt understalld
styrelsen och revisionsutskottet dit chefen for Internre-
visionen rapporterar. Internrevisionen rapporterar aven
administrativt direkt till CEO samt informerar ledningarna
for divisionerna och Gvriga enheter om de granskningar, som
har skett. Funktionen ar lokaliserad till Sverige, Tyskland och
Nederlanderna men arbetar over hela koncernen.
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Tre forsvarslinjer

Forsta forsvarslinjen
Agarskap och hantering av risk

T

Andra forsvarslinjen
Risk management och riskkontroll

T

Affarsenheter Riskorganisationen och andra Intern revision
kontrollfunktioner

Tredje forsvarslinjen
Oberoende granskning och tillsyn

T

Information och kommunikation

Information om koncernens policies, instruktioner, riktlinjer
och manualer finns pa Vattenfalls intranat som ar tillgangligt
for samtliga anstallda i koncernen. Koncernens redovis-
nings- och rapporteringsprinciper ar faststallda i koncern-

rapporteringsmanualen. Uppdateringar och forandringar

i dessa principer kommuniceras l[opande via Vattenfalls
intranat samt vid moten med foretradare for koncernens
Business Divisions samt staber och shared service-enheter.
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Styrelsens sammansattning och narvaro

Oberoende i férhallande

till bolaget och bolagsled- Nérvaro pa Narvaro pa
Funktion Nationalitet ningen (enligt Koden) Utskottsuppdrag styrelsemote utskottsmote
Lars G Nordstrom Styrelsens ordférande fr o m 14 juni Svensk Ja Ersattningsutskottet fr o m 14 juni 8av8 6avb
Carl-Gustaf Angelin Arbetstagarledamot Svensk - - 18av 19 -
Eli Arnstad Styrelseledamot Norsk Ja Sakerhets- och riskutskottet fr o m 27 april 18av 19 3av3
Lennart Bengtsson Arbetstagarledamot, suppleant, Svensk - - 1lav1?2 -
from 27 april
Johnny Bernhardsson Arbetstagarledamot Svensk - Sakerhets- och riskutskottet fr o m 27 april 18av 19 3av3
Christer Badholm Styrelseledamot, styrelsens vice Svensk Ja Revisionsutskottet (ordf) t o m 3 maj; sékerhets- och 18av19 RevU:3av3
ordforande from 14 juni riskutskottet (ordf) from 27 april S&RU:3av3
Lars Carlsson Arbetstagarledamot, suppleant, till Svensk - - 6av7 -
27 april
Ronny Ekwall Arbetstagarledamot Svensk - Revisionsutskottet fr o m 27 april 19av 19 5av5
Hakan Erixon Styrelseledamot, from 27 april Svensk Ja Sakerhets- och riskutskottet fr o m 27 april, 12av12 S&RU:3av3
revisionsutskottet (ordf.) fr o m 13 december
Lone Fgnss Schrgder Styrelseledamot Dansk Ja Revisionsutskottet 11av19 5av8
Lars-Goran Johansson  Arbetstagarledamot, suppleant Svensk - - 19av 19 -
Patrik Jonsson Styrelseledamot Svensk Ja Ersattningsutskottet, revisionsutskottet 18av 19 ErsU: 14 av
14 RevU: 8
av 8
Per-Ove Loov Arbetstagarledamot, suppleant, till Svensk - Revisionsutskottet till 27 april 4av’ lav2
27 april
Jeanette Regin Arbetstagarledamot, suppleant, Svensk - - 11lav12 -
from 27 april
Ingrid Bonde Styrelseledamot, from 27 april till 20 Svensk Ja Revisionsutskottet (ordf) fr o m 4 maj till 13 december 8avll 5av5
december
Bjorn Savén Styrelseledamot till 27 april, Svensk Ja Ersattningsutskottet, fr o m 29 mars till 14 juni 1lav1l 3av3
under tiden fr om 18 mars sasom
ordférandens ersattare, tillika vice
ordforande. Styrelsens ordférande
from 27 april till 14 juni
Lars Westerberg Styrelsens ordforande till 18 mars Svensk Ja Ersattningsutskottet till 18 mars 3av4 dav4
Cecilia Vieweg Styrelseledamot Svensk Ja Ersattningsutskottet (ordf.) 17av 19 1l4av 14
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Lars G Nordstrom

Foérvaltningsberattelse

Styrelse

v—-———‘..‘ = /
Christer Badholm

Lars G Nordstrom, fodd 1943, styrelsens ordférande sedan juni
2011. Lars har studerat juridik vid Uppsala universitet. 1970-1993
hade Lars flera befattningar inom Skandinaviska Enskilda Banken,
varav vice VD fran 1989. Fran 1993 var han vice VD i Nordea och
dess foregangare och 2002-2007 VD och koncernchef i Nordea-
koncernen. 2008-2011 var han VD och koncernchef i Posten Nor-
den. Lars ar medlem av styrelsen i Nordea Bank, Viking Line, Svensk-
Amerikanska Handelskammaren och ordforande i Finsk-Svenska
Handelskammaren. Han har tidigare varit styrelseordforande i Kungl.
Operan och EFMA samt styrelseledamot i bland annat TeliaSonera.
Han ar ledamot av Kungl. Ingenjorsvetenskapsakademien (IVA).

Christer Badholm, fodd 1943, &r vice styrelseordforande och invaldes i
styrelsen ar 2002. Christer ar civilingenjor fran Chalmers Tekniska Hog-
skola i Géteborg och har ocksa en utbildning inom foretags- och kon-
cernledning fran IFL samt i International Management fran MiL. Han har
lang erfarenhet som VD i olika bolag inom infrastruktur och transport-
branschen, 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 aven
styrelseledamot i Svevia AB, samt styrelseordférande i Bombardier
Transportation Sweden AB, Balfour Beatty Rail AB, och VINN Group AB.
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Carl-Gustaf Angelin

Eli Arnstad

Carl-Gustaf Angelin, fodd 1951, ar arbetstagarledamot for Akade-
mikerradet och invaldes i styrelsen ar 2003. Carl-Gustaf ar 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 Vattenfallkoncer-
nen. For narvarande arbetar han inom Business Division Distribution
and Sales.

Eli Arnstad, fodd 1962, invaldes som ledamot i styrelsen ar 2008.
Hon har studerat offentlig ratt och statsvetenskap vid universitetet
i Oslo och tog 1999 en Cand.mag fran HiNT (Hggskolen i Nord-Trgn-
delag). 1999 tjanstgjorde Eli pa Stiklestad Nasjonale Kultursenter
och under 2000 pa Stjerdal Naeringsforum. Under aren 2001-2007
var Eli administrerande direktor pa Enova SF. Eli &r vice styrelseord-
forande i Sparebank 1 Midt-Norge och Posten Norge. Hon &r ocksa
styrelseledamot i Senter for ekonomisk forskning vid NTNU, bygg
och entreprendr selskapet AF-gruppen och Stiftelsen Nidarosdo-
mens Restaureringsarbeider.

Lennart Bengtsson, fodd 1958, ar arbetstagarledamot for SEKO
Facket for Service och Kommunikation och suppleant och invaldes i
styrelsen ar 2011. Lennart har en tvaarig mekanisk gymnasial utbild-
ning samt en natverksteknisk utbildning inom IT. Han har arbetat
med drift och underhall pa Vattenfall Vattenkraft mellan 1979-1999
och ar nu verksam som IT-tekniker pa Vattenfall IT.

Lennart Bengtsson Johnny Bernhardsson

Johnny Bernhardsson, fodd 1952, ar arbetstagarledamot for Unio-
nen och invaldes i styrelsen ar 1995. Johnny har en ingenjorsutbild-
ning kompletterad med ekonomisk pabyggnad fran TBV. Han har
varit verksam i olika befattningar inom Vattenfallkoncernen sedan
1970.

Ronny Ekwall, fédd 1953, invaldes i styrelsen sdsom arbetstagarleda-
mot for SEKO Facket for Service och Kommunikation ar 1999. Ronny
ar elingenjor fran Stora Kopparbergs praktiska yrkesskola. Under aren
1969-1977 var han verksam inom Stora Kopparberg som 1:e montor
och efter det har han arbetat som montor inom Vattenfallkoncernen.

Hakan Erixon, fodd 1961, invaldes som ledamot i styrelsen ar 2011.
Hakan tog sin examen i internationell ekonomi 1987 vid Handels-
hogskolan i Goteborg. Han var amnessakkunnig pa Naringsde-
partementet med overgripande ansvar for forsaljning av statliga
bolag och andra bolagsaffarer 2007-2010 da han aven arbetade
for Riksgaldskontoret. Han har tidigare arbetat internationellt som
finansiell radgivare vid foretagsaffarer i cirka 20 ar bland annat pa
Merrill Lynch International och Citicorp Investment Bank, London.
Hakan var verksam pa UBS Investment Bank i London 1997-2007,
senast som Nordenansvarig och vice ordférande pa UBS Investment
Banking divisionen. Han ar ledamot av Nasdag OMX Stockholm AB
Bolagskommitté. Tidigare styrelseuppdrag inkluderar Vasakronan
AB och Carnegie Investment Bank AB.



Hakan Erixon

Lone Fagnss Schreder, fodd 1960, &r ledamot och invaldes i styrel-

sen ar 2003. Hon har en magisterexamen i juridik fran Kdpenhamns
Universitet, samt en magisterexamen i bolagsekonomi fran Handels-
hogskolan i Képenhamn. Under aren 1982-2003 var Lone verksam

i ledande befattningar inom A.P. Mdller-Maersk A/S och 2005-2010
var hon VD for Wallenius Lines AB. Hon ar styrelseledamot i Volvo Per-
sonvagnar AB, NKT A/S, Aker Solution ASA, Kvaerner ASA, Svenska
Handelsbanken AB, Heidelberger AG och Bilfinger Berger SE.

Lars-Goran Johansson, fodd 1953, ar arbetstagarledamot for
Ledarna och suppleant. Han invaldes i styrelsen ar 2008. Lars-Goran
har gymnasial utbildning och har varit verksam som arbetsledare och
tekniker inom Vattenfallkoncernen sedan 1971. Han ar for narva-
rande anstalld inom Vattenfall Services Nordic.

Patrik Jonsson, fédd 1971, invaldes i styrelsen ar 2010. Patrik har

en ekonomie magisterexamen i féretagsekonomi fran Stockholms
universitet. Aren 1997-1998 tjinstgjorde han som controller vid
Svenska Statoil. 1998-2000 var han account manager vid Trevise
Unibank Investment Management, 2000-2001 tjanstgjorde han som
managementkonsult vid Brogger & Partners, samt 2001-2003 var
han investeringsanalytiker vid Bure AB. Sedan 2003 ar Patrik kansli-
rad vid Enheten for statligt &gande, Finansdepartementet. Patrik ar
ocksa ansvarig forvaltare och styrelseledamot i Svevia AB. Tidigare
styrelseuppdrag ar Vin & Sprit, Sveaskog, Géta kanalbolag samt
Skeppshypotekskassan. Patrik har ocksa varit engagerad i forvalt-
ningen av bolag som SAS, Posten, Green Cargo och SJ AB.

Lone Fgnss Schrgder

Lars-Goran Johansson Patrik Jonsson

Jeanette Regin, fodd 1965, ar arbetstagarledamot for Unionen och
suppleant och invaldes i styrelsen ar 2011. Jeanette har en gymna-
sial utbildning samt tvaarig utbildning pa vardlinjen. Hon har arbetat
som underskoterska och ar nu verksam som chef for kundtjanst/
kontorsservice pa Gotlands Energientreprenad (dotterféretag inom
Vattenfallkoncernen).

Cecilia Vieweg, fodd 1955, invaldes i styrelsen ar 2009. Cecilia har
en jurkandexamen fran Lunds universitet. Aren 1987-1990 tjanst-
gjorde hon som advokat pa Berglund & Co Advokatbyra. Darefter
arbetade hon som bolagsjurist pa AB Volvo till 1992 da hon blev
chefsjurist pa Volvo Personvagnar AB. 1998 var Cecilia advokat och
deldgare pa Wahlin Advokatbyra och sedan 1999 ar hon anstalld pa
Electrolux som medlem av koncernledningen, samt med ansvar for
juridik, immateriella rattigheter, riskhantering och sakerhet. Cecilia
ar sekreterare i AB Electrolux styrelse och styrelseledamot i PMC
Group AB samt ledamot i Aktiemarknadsnamnden.

Foérvaltningsberattelse
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Jeanette Regin Cecilia Vieweg
Ledaméter som lamnat styrelsen under 2011:

Lars Westerberg, fodd 1948, invaldes i styrelsen som dess ordfo-
rande 2008 och avgick 18 mars 2011.

Lars Carlsson, fodd 1951, invaldes i styrelsen 1991 som arbetsta-
garledamot fér Unionen och suppleant och avgick vid arsstamman
2011.

Per-Ove L66v, fodd 1961, invaldes i styrelsen 1999 som arbetstagar-
ledamot for SEKO och suppleant och avgick vid arsstamman 2011.

Bjorn Savén, fodd 1950, invaldes i styrelsen 2009 och avgick vid
extra bolagsstamma 2011.

Ingrid Bonde, fodd 1959, invaldes i styrelsen 2011 och avgick 20

december 2011 i samband med att hon utsags till stéllféretradande
koncernchef och ny CFO i Vattenfall.

Vattenfall Arsredovisning 2011 53



@ystein Lgseth
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Koncernledning

Peter Smink

@ystein Loseth, fodd 1958, ar sedan 12 april 2010 koncernchef och
VD for Vattenfall AB. @ystein ar aven chef for rérelsesegmentet
Generation. @ystein ar civilingenjor fran Norges Tekniske Hayskole i
Trondheim samt har bedrivit ekonomistudier vid Bedriftsgkonomisk
Institutt, Bergen, Norge. 1984-1993 arbetade @ystein inom norska
Statoil. 1993-94 var han planeringschef vid Alliance Gas, London,
Storbritannien. 1994-1997 var han rorelsechef vid Naturkraft,
Oslo, Norge. 1997-2003 innehade @ystein olika befattningar hos
Statkraft i Norge och i Nederlanderna, inklusive medlem av kon-
cernledningen i Statkraft 2002-2003. Fran 2003 var han verksam
inom Nuon N.V.,, Amsterdam, Nederlanderna, som VD i Nuon Energy
Sourcing och koncerndirektor i Nuon N.V. Han utsags till koncern-
chefiNuon Energy N.V.iapril 2008. Under 2011 hade @ystein inga
vasentliga aktieinnehav i foretag med vilka Vattenfall har affarsfor-
bindelser.

Peter Smink, fodd 1965, ar tillférordnad CFO sedan 28 oktober
2011. Han har en ekonomiexamen samt studier i redovisning vid
Erasmus University, Rotterdam, Nederlanderna. Under 2011 var han
Head of Controlling pa Vattenfalls Business Division Asset Develop-
ment och CFO och medlem av koncernledningen i N.V. Nuon Energy.
Peter har varit verksam inom N.V. Nuon Energy pa flertal chefsposi-
tioner sedan 2001. Mellan 1996-2001 arbetade Peter for KPN och
aveniolika dotterbolag. Mellan 1989-1996 arbetade han for PWC.
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Anders Dahl

Anders Dahl, fodd 1957, ar Senior Vice President, Business Division
Renewables. Anders ar civilingenjor fran Kungliga Tekniska Hogsko-
lan i Stockholm. Han var tillférordnad chef for Business Group Pan
Europe (exklusive Nuclear) under perioden 15 mars-31 december
2010. Dessforinnan var Anders chef for enheten Wind 2005-2010.
Mellan 2002-2005 var Anders produktionsdirektor inom Vattenfalls
polska kraftvarmeverksamhet. Han var chef for enheten Vattenkraft
pa Birka Energi 1997-2002 samt anlaggningschef for kraftvarme-
verket i Hasselby. 1985-1996 innehade Anders olika positioner inom
varmeproduktionsverksamheten pa Stockholms Energi.

Tuomo Hatakka, fodd 1956, ar Senior Executive Vice President, Busi-
ness Division Production, och sedan den 26 oktober 2005 vice VD i
Vattenfall AB. Tuomo har en ekonomutbildning fran Handelshogsko-
lan i Helsingfors och Instituto de Estudios Superiors de la Empresai
Barcelona i Spanien. 2008-2010 var Tuomo chef fér Business Group
Central Europe och 2005-2007 for Business Group Poland. Han har
bland annat varit verksam som konsult for Bain Company i London,
Executive Vice President och partner i Enterprise Investors i Wars-
zawa samt VD i Elektrim Kable SA i Warszawa.

Tuomo Hatakka

Harald von Heyden

Harald von Heyden, fodd 1971, ar Senior Vice President, Business
Division Asset Optimisation and Trading. Under perioden 3 maj
2010 till och med 31 december 2010 var han ansvarig for Trading
och Coordination of Generation Management. Harald har en kandi-
datexamen i Management Sciences fran Warwick Business School,
Coventry samt en magisterexamen i Management Studies fran
University of Cambridge. 2009-2010 var han VD for EGL Nordic AS.
2007-2009 var han Chief Trading Officer och styrelseledamot i EGL
AG, Zirich. 2003-2007 var han grundare av och VD for EGL Nordic
AS iNorge. Aren 1999-2003 var han VD fér Statkraft Continental
Markets i Tyskland och Holland. 1995-1999 arbetade Harald som
konsult for McKinsey & Company i Norge. Harald meddelade i januari
2012 att han lamnar Vattenfall senast 30 juni 2012.

Olof Gertz, fodd 1963, ar Senior Vice President Human Resources
och tilltradde 5 mars 2012. Fran 1994-2012 var Olof verksam inom
Delaval-koncernen, under 2001-2012 som Senior Vice President
Human Resources och medlem av koncernledningen. Olof har en
magisterexamen i Personal- och arbetslivsfragor fran Uppsala uni-
versitet.

Anne Gynnerstedt, fodd 1957, Senior Vice President, chefsjurist

och styrelsens sekreterare. Anne tilltradde 9 januari 2012. Under
aren 2004-2012 var Anne chefsjurist, styrelsens sekreterare och
medlem av koncernledningen i SAAB AB. Dessforinnan arbetade
Anne pa Riksgalden som chefsjurist och medlem av ledningsgruppen
(2002-2004) och som bolagsjurist pa SAS (1990-2002). Anne har en
jur.kand examen fran Stockholms universitet.



Olof Gertz

Anne Gynnerstedt

Huib Morelisse, fodd 1964, ar Senior Vice President Business Divi-
sion Asset Development och sedan 1 juli 2010 VD foér N.V. Nuon
Energy. Huib har en magisterexamen i Mechanical Engineering och
har aven en MBA fran Colombia Business School. 2009-2010 var
Huib Chief Technology Officer for Essent, Nederlanderna. 2001-
2009 arbetade Huib pa RWE; 2007-2009 som VD fér RWE:s neder-
landska enheter och 2005-2007 som Vice President Corporate
Strategy. Han arbetade for Goldman Sachs & Co 1999-2001. Mellan
1991-1997 hade han olika positioner inom Booz Allen & Hamilton.

Andreas Regnell, fodd 1966, ar Senior Vice President, Staff Function
Strategies and Environment. Andreas har en kandidatexamen i eko-
nomi fran Handelshdgskolan i Stockholm/Wharton Graduate School
of the University of Pennsylvania. 1989-1992 innehade Andreas
olika positioner inom Citibank i Stockholm och i New York. Fran

1992 och fram till dess han borjade pa Vattenfall arbetade Andreas
for The Boston Consulting Group dar han var chef for den nordiska
regionen 2005-2010.

Huib Morelisse

Andreas Regnell

Elisabeth Strom, fodd 1962, ar Senior Vice President, Staff Function
External Relations and Communications. Under 2010 var Elisabeth
chef for koncernstab Kommunikation. Elisabeth ar diplomerad mark-
nadsekonom fran Berghs School of Communication. Elisabeth var
utbildningschef vid Berghs School of Communication 1985-1988
och VD och rektor for skolan 1996-1997. 1991-1995 var Elisabeth
marknadsdirektor for Nordiska Kompaniet. 1997-2000 var Elisabeth
vice VD och ledamot av koncernledningen i Foreningssparbanken
(nuvarande Swedbank). Elisabeth rekryterades ar 2000 som vice VD
for Kooperativa Forbundet samt vice VD i Coop Sverige AB. 2003~
2005 var Elisabeth stallforetradande koncernchef och vice VD for
Posten AB. 2005-2009 arbetade Elisabeth med egen konsultverk-
samhet som radgivare i affarsutvecklings- och varumarkesfragor.

Torbjorn Wahlborg, fodd 1962, ar Senior Executive Vice President,
Business Division Distribution and Sales, och sedan den 3 februari
2010 vice VD i Vattenfall AB. 2010 var Torbjcrn chef for Business
Group Nordic. Torbjorn har en civilingenjorsexamen fran Chal-

mers tekniska hogskola, Goteborg. 1988-1990 arbetade han vid
Nynas Petroleum, Nynashamn. Torbjorn var 1990-1994 Elchef for
Vattenfall Varmekraft, Stenungssund och 1994-1996 projektle-
dare for Sjeellendske Kraftverker, Kopenhamn, Danmark. Han var
1996-1997 projektledare inom Vattenfall International, Stockholm.
Fran 1997 var Torbjérn verksam i Polen, 1997-2001 som stallfére-
tradande chef for Vattenfall Polen och 2001-2006 som stallforetra-
dande chef for GZE SA, Gliwice. 2006-2008 var han affarsomrades-
chef for Vattenfall Forsaljning Polen och 2008-2009 landchef for
Vattenfall i Polen.
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Elisabeth Strom

Torbjorn Wahlborg

Ingrid Bonde, fodd 1959, utsags till stallforetradande koncernchef
och CFO den 19 december. Hon tilltrader senast 1 juli 2012.

Stefan Dohler, fodd 1966, utsags den 16 februari 2012 till Senior
Vice President, Business Division Asset Optimisation and Trading.
Han tilltrader den 1 april 2012.

Personer som lamnat koncernledningen under 2011
Lars Gejrot, fodd 1954, lamnade sin befattning som Senior Vice Pre-

sident, Staff Function Human Resources den 18 mars 2011.

Dag Andresen, fodd 1964, lamnade sin befattning som CFO den 28
oktober 2011.

Kerstin Ahlfont, fodd 1971, var mellan mars 2011 och mars 2012 till-
forordnad Senior Vice President, Staff Function Human Resources.
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Forslag till arsstamman

Forslag till vinstdisposition
Sesidan 122.

Forslag till principer for ersattning och andra
anstallningsvillkor for ledande befattningshavare
Styrelsen foreslar att arsstamman 2012 beslutar att fast-
stalla styrelsens forslag till oforandrade riktlinjer for ersatt-
ningar till ledande befattningshavare.

Styrelsens forslag till riktlinjer overensstammer med
regeringens riktlinjer for anstallningsvillkor for ledande
befattningshavare i bolag med statligt agande, beslutade av
regeringen den 20 april 2009, med nedanstaende avvikelse.
Regeringens riktlinjer finns i dess helhet tillgangliga pa
regeringens hemsida, www.regeringen.se.

| enlighet med agarens beslut vid arsstamman den 27 april
2011 foreslar Vattenfalls styrelse att de befattningar, som i
Vattenfalls dotterforetag ska anses vara ledande, aven fort-
sattningsvis ska definieras utifran att de har en signifikativ
paverkan pa koncernens resultat, och inte efter aktiebo-
lagslagens definition. Med anvandning av den internationella
rankningsmodellen IPE (International Position Evaluation)
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ska darvid chefer med befattningar fran IPE 68 och dardver
anses vara ledande.

Styrelsen sakerstaller att ersattningarna foljer de av
stamman beslutade riktlinjerna pa foljande satt. Innan beslut
fattas om ersattning och andra anstallningsvillkor for en
ledande befattningshavare ska skriftligt underlag foreligga
som utvisar bolagets totala kostnad. Beslutsforslaget ska
beredas av styrelsens ersattningsutskott for att darefter
beslutas av styrelsen. Bolagets revisorer ska granska att
beslutade ersattningsnivaer och 6vriga anstallningsvillkor
inte Overskridits och, enligt aktiebolagslagen, arligen senast
tre veckor fore arsstamman skriftligen yttra sig i fragan om
beslutade riktlinjer har foljts.

Styrelsens motivering betraffande

avvikelser fran riktlinjerna

Det huvudsakliga skalet till avvikelsen ar de kostnader och
svarigheter som ar forknippade med att omférhandla gal-
lande avtal for befattningshavare som enligt regeringens
riktlinjers definition skulle ha definierats som ledande. Sty-
relsen bedomer att omforhandling av ett stort antal avtal

med nationella variationer skulle vara forenat med orimliga
kostnader och medfora en betydande risk for att forlora
nyckelkompetenser.

Inom Vattenfallkoncernen finns av affarsmassiga och
legala skal mer an 400 dotterforetag. Ett mycket stort antal
befattningshavare skulle darmed anses vara ledande vid en
strikt tillampning av regeringens riktlinjer aven i dotterfore-
tag. Vattenfall styr dessutom, i likhet med andra internatio-
nella koncerner, sin verksamhet utifran den affarsmassiga
inriktningen (via affarsomraden) och inte utifran den legala
bolagsstrukturen.

Den foreslagna avvikelsen aterspeglar dessa omstandig-
heter. De kriterier som tillampas for att definiera ledande
befattningshavare ar dotterforetagets storlek i form av
omsattning, antal anstallda och antal led i vardekedjan,
jamte kraven pa innovation, kunskap, strategisk/visionar
roll och internationellt ansvar hos befattningshavaren. Den
internationella rankingmodellen IPE (International Position
Evaluation) anvands som stod for att pa ett systematiskt
satt faststalla vilka positioner som kan anses vara ledande.



Risker och riskhantering

Under de senaste aren har instéllningen till risk-
hantering markbart dndrats pa marknaden - till
foljd av turbulensen pa de finansiella markna-
derna blir det allt viktigare for foretag att ha
god kontroll 6ver sina risker. Vattenfall tillampar
ett medvetet och balanserat risktagande dar
affarstransaktioner granskas fran bade lon-
samhets- och riskperspektiv. En val avvagd och
balanserad riskhantering ger ocksa utrymme for

att tillvarata affarsmdjligheter.

Vattenfall ar exponerat mot ett antal risker som kan paverka
affarsverksamheten negativt. Ju battre forstaelse och kon-
troll Vattenfall har for dessa risker, desto battre resultat kan
affarsverksamheten generera. | enlighet med svensk kod for
bolagsstyrning samt styrelsens arbetsordning har Vattenfall
skapat ett robust ramverk for riskhantering dar en accepta-
bel riskexponering, en oberoende granskning av Vattenfalls
styrning samt en god genomlysning av Vattenfalls risker

sakerstalls. Riskfunktionens roll har starkts ytterligare
under aret och blivit en naturlig och integrerad del av verk-
samheten. Till exempel har riskhantering blivit en obligato-
risk del av ledningens beslutsfattande genom att en analys
och en oberoende rekommendation fran riskfunktionen
ingar i alla viktigare beslutsunderlag.

Pa de féljande sidorna beskrivs Vattenfalls risker och hur
foretaget hanterar dessa. Riskhanteringsprocessen inne-
bar att risker som kan aventyra Vattenfalls maluppfyllelse
identifieras och atgardas, men aven att Vattenfall med hjalp
av ett balanserat risktagande kan oka vardeskapandet och
konkurrenskraften for foretaget.

Vattenfalls riskramverk och riskfunktion

Styrelsen har det overgripande ansvaret for riskhantering

i Vattenfall. For att pa basta satt fullgora detta ansvar har
styrelsen under 2011 inrattat ett sakerhets- och riskutskott,
som beskrivs narmare pa sidan 46. Vattenfalls Chief Risk
Officer (CRO) ansvarar for riskramverket inom Vattenfall
och rapporterar bade till CFO och till styrelsen, vilket séker-

ERM-processen pa Vattenfall

Foretagskultur

Kontroll Satta mal

Information &
kommunikation

Uppfoljning

Riskatgarder

Vardera risker

Identifiera handelser

Foretagskulturen, vilken innefattar till exempel
Vattenfalls vision, varderingar och risktolerans,
ar utgangspunkten nar malen for respektive
affarsenhet satts i affarsplaneringsprocessen.
Nar malen for respektive affarsenhet satts upp
identifieras handelser som kan hota maluppfyl-
lelsen. Identifierade handelser varderas och mot
bakgrund av verksamhetens risktolerans tas
sedan beslut om lampliga riskatgarder: undvika,
reducera, dela eller acceptera riskerna. Affars-
enheternas viktigaste risker och atgéarder foljs
upp som en del av den finansiella uppfdljningen.
Information och kommunikation till koncernled-
ningen och till affarsenheterna sker kontinuer-
ligt. Riskfunktionen kontrollerar, granskar och
utvecklar processen.
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staller riskfunktionens oberoende av affarsverksamheten.
Strategiska riskbeslut tas i Vattenfalls riskkommitté (VRC)
som leds av Vattenfalls VD.

Vattenfall tillampar modellen “Tre forsvarslinjer”, enligt
rekommendation av Basel ll, dar hantering och kontroll
av risker delas upp i tre forsvarslinjer. Den forsta linjen ar
affarsenheterna som ager och hanterar risker. Riskorgani-
sationen utgor andra linjen och ansvarar for overvakning
av risker. Internrevisorn utgor den tredje linjen och utfor en
oberoende granskning och tillsyn av bade forsta och andra
forsvarslinjerna.

Sedan 2010 ar riskorganisationen funktionellt organi-
serad och tydligt separerad fran agaren till affaren, det vill
saga de olika Business Units. Ett gediget kvalitetsarbete
sakerstaller ocksa att ramverket for riskhantering imple-
menteras fullt ut ochilinje med Vattenfalls overgripande
styrning.

Under 2011 har Vattenfalls riskramverk uppdaterats och
alla riskprocesser har granskats, anpassats och forbattrats
for att sakerstalla att foretaget har en sa effektiv riskhante-
ring som mojligt.

Enterprise Risk Management-processen pa Vattenfall

| Vattenfalls verksamhet uppstar bade finansiella risker (som
prisrisker och kreditrisker) och icke-finansiella risker (som
politiska risker, tekniska risker och miljorisker). Enterprise
Risk Management, ERM, ar en kontinuerlig process for att
identifiera, vardera, atgarda och folja upp risker i verksam-
heten redani ett tidigt skede, se bilden till vanster.

ERM baseras pa COSO:s (Committee of Sponsoring
Organizations of the Treadway Commission) standarder och
genomfors i samband med den finansiella rapporteringen.
ERM mojliggor kvantifiering av och jamforbarhet mellan risker,
bade finansiella och icke-finansiella. Detta ger ett starkt stod
till beslutsfattare i hanteringen av risker och mojligheter och
har lett till okad transparens och riskmedvetenhet i hela orga-
nisationen.

Under 2011 har ERM-processen identifierats som en av
Vattenfalls viktigaste processer dels for att den sakerstaller
att Vattenfalls risker fangas upp pa alla nivaer, dels for att
en gedigen riskanalys ligger till grund for alla viktiga affars-
beslut.

Riskfunktionens narhet till verksamheten sakerstalls
genom sa kallade risk managers som stodjer verksamheten
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Marknad &

Finansiellt

Risker relaterade till konkur-
rens, priser och forsaljnings-
volymer, rantor, valuta, kredit
och motparter.

Se sidorna 58-63.

Elprisrisk
Volymrisk
Prisomradesrisk
Bransleprisrisk
Kreditrisk
Likviditetsrisk
Ranterisk
Valutarisk
Prisrisk i aktier

Investeringsrisk
(finansiering)

Vattenfalls riskkategorier och riskomraden

Teknik

Risker relaterade till all teknik
som behovs for att produ-
cera, distribuera och salja el,
gas, varme och andra relate-
rade produkter och tjanster
Se sidan 63.

Anlaggningsrisk
Miljorisk
Investeringsrisk
(teknik)

Infrastruktur

Risker relaterade till all infra-
struktur som Vattenfall beho-
ver for sin verksamhet. Detta
inkluderar IT-infrastruktur
(hardvara och mjukvara), tele-
kommunikation, byggnader
och sakerhetssystem.

Se sidan 64.

IT- och informations-
sakerhetsrisk

Politik & Samhalle
Risker som paverkas av regio-
nala och globala politiska och
sociala trender.

Se sidan 64.

Exempel pa risker inom respektive riskomrade (som fortydligas pa de kommande sidorna):

Politisk risk

Investeringsrisk
(politiska beslut)

Lagar & Regleringar
Risker relaterade till alla lagar
och regleringar som galler for
Vattenfall.

Se sidan 64.

Juridisk risk
Miljorisk

Personal &

Organisation

Risker relaterade till
Vattenfalls organisation, pro-
cesser och medarbetare, t.ex.
foretagskultur, ledarskap och
motivation

Se sidan 64.

Risk att forlora
kompetens och
nyckelpersoner

Risker inom hélsa
och personsakerhet

Bedrageri
Sakerhetsrisker

Riskatgarder

Undvika

Reducera Dela

Acceptera

i riskhantering och kontroll. Den lokala samordningen av
ERM-processen sker av utsedda riskkoordinatorer. Deras
roll har tydligt starkts under 2011 for att sakerstalla att risk
managementarbetet ar fullt integrerat i alla delar av verk-
samheten.

Under 2011 har Vattenfalls riskfunktion utvecklat det
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langsiktiga, strategiska och riskférebyggande ERM-arbetet
vilket ar starkt kopplat till Vattenfalls affarsplanering.

Marknadsrisker och finansiella risker
Vattenfalls styrelse har tilldelat VD ett riskmandat for
koncernen som fordelas vidare till affarsenheterna. For att

sakerstalla transparens och en tydlig styrning ansvarar CRO
for samordning och dokumentation av processen for risk-
mandatdelegering. Varje affarsenhet har utrymme att rora
sig inom sitt respektive mandat och ansvarar for att kor-
rekta riskatgarder vidtas. Vattenfalls riskmandat innehaller
limiter som affarsverksamheten far réra sig inom. For handel
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Vattenfalls prissakringsgrad i olika marknader
per 31 december 2011
%
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M Norden Kontinentaleuropa

Diagrammet ovan visar Vattenfalls prissakring av den planerade
elproduktionen i Norden respektive Kontinentaleuropa. Vattenfall
prissdkrar kontinuerligt sin elproduktion genom forsaljning pa
terminsmarknaden. Genomsnittliga priser for detta redovisas
nedan. 12010 ars arsredovisning redovisades prissakringsgrad
och genomsnittliga priser fér aren 2011, 2012 och 2013. For Nor-
denredovisades: 2011: 74% (45 EUR/MWHh), 2012: 73% (44 EUR/
MWh), 2013: 32% (44 EUR/MWh). Fér Kontinentaleuropa redovisa-
des: 2011: 98% (55 EUR/MWh), 2012: 64% (54 EUR/MWHh), 2013:
13% (59 EUR/MWHh).

Genomesnittliga sakringspriser, per 31 december 2011

EUR/MWh 2012 2013 2014
Norden 45 46 43
Kontinental Europa 55 58 60

Kanslighetsanalys — paverkan av prisrorelser (+/-10%)
pa Vattenfalls rorelseresultat fore skatt

Vattenfall prissakrar kontinuerligt sin exponering mot elpriset
samt andra ravaror pa de olika marknaderna. Exponeringen
bevakas dagligen. | tabellen bredvid visas vilken effekt pris-
rorelser pa el och andra ravaror beraknas fa pa Vattenfalls

rorelseresultat. Effekten av prisrorelser blir storre ju hogre
del av exponeringen som annu inte ar prissakrad. Vanligtvis
Okar den prissakrade delen av exponeringen ju narmare i tid

den infaller — exponeringen for ndstkommande ar ar i hogre
grad prissakrad an den exponering som beraknas infalla
om tre ar. De storsta effekterna far prisrorelser pa el (dar

Vattenfall &r en nettosaljare) och ravarorna kol, gas, CO,-
utslappsratter och uran (dar Vattenfall ar en nettokopare).
Effekten pa Vattenfalls rorelseresultat fore skatt ar

beréknad med en prisrorelse pa +/-10% och baserat pa
prissakringsgraden i december 2011. Till exempel sa ger en

MSEK
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7500 | ]
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2500

O .
2012 2013 2014

BEl M Stenkol Gas MWCO, Uran

Marknadsnoterade risker

Paverkan pa Vattenfalls rorelseresultat
fore skatt, MSEK

Observerad
arsvolatilitet?,

prisrorelse pa +/-10% pa elpriset pa Vattenfalls marknader
en effekt pa resultatet med +/- 4,4 miljarder SEK for 2013.
Observerade arsvolatiliteter for 2011 ar vidare angivna

i tabellen for att ytterligare belysa den relativa vikten av
kanslighetsanalysen. Fér CO,-utslappsratter sa skiljer den
CO, fria allokeringsmekanismen sig at mellan EU ETS fas
11(2008-2012) och fas Il (2013-2020); som konsekvens av

1) Arsvolatilitet for dagliga prisrérelser for varje rdvara, baserad pé ter-

langre bort i tid kontrakten avser.

2012 2013 2014 %
El +/-1700 +/-4400 +/-7000 12-19
Stenkol +/-90 +/-230 +/-490 13-14
Gas +/-8 +/-330 +/-520 15-17
CO, +/-30 +/-280 +/-530 44-45
Uran +/-120 +/-120 +/-120

minskontrakt under perioden 2012-2014. Volatiliteten avtar normalt ju

denna 6kade osékerhet ar Vattenfalls sakringsnivaer nagot
lagre fran 2013 och framat.

med ravaror tillats en maximal férlust (max loss) pa arsba-
sis om 1,5% av eget kapital och for treasuryverksamheten
1,0%. | snitt utnyttjas 25-30% av dessa limiter.

Inom Vattenfall varderas storre delen av riskexponeringen
inom proprietary trading (handel for egen rakning) utifran
marknadsvarden (mark-to-market). | de fall da det inte gar
att faststélla nagra marknadspriser anvands prismodeller
(mark-to-model). Mark-to-model positioner forekommer
framforallt i tillgangs- och forsaljningsrelaterade portféljer.
Ett exempel ar att en marknadsvardering av produktionen
fran anlaggningarna eller forsaljningsefterfragan kraver
en analys som bygger pa kurvor med timbaserade varden.
Dessa positioner varderas utifran mark-to-model eftersom
detaljeringsnivan inte finns pa marknaden. Godkannandet av

dessa varderingsmodeller ar strangt reglerad och dvervakad
av riskorganisationen.

Elprisrisk
Elpriset ar den faktor som har den enskilt storsta paverkan
pa Vattenfalls resultat. Priset pa el paverkas av fundamen-
tala faktorer sasom utbud (till exempel vattentillgang och
tillganglig produktionskapacitet) och efterfragan (elkonsum-
tion som i sin tur paverkas av bland annat vaderlek och kon-
junktur) samt branslepriser och priset pa utslappsratter for
koldioxid. Vattenfall analyserar dessa faktorer kontinuerligt
for att kunna hantera elprisrisken pa ett optimalt satt.
Vattenfall prissakrar sin elproduktion och elforsaljning
med hjalp av fysiska och finansiella terminskontrakt samt

langa kundavtal. Prissakring med terminskontrakt gors med
beaktande av likviditeten i marknaden for olika tidsperioder.
Mot bakgrund av de senaste arens kraftiga svangningar i
elpriset, vilka beskrivs i kanslighetsanalysen har ovan, ar
prissakringen ett viktigt satt att stabilisera resultatet och
minska exponeringen mot elprisvariationer. Hur stor del

av elproduktionen som prissakras varierar, se diagrammet
ovan.

Vattenfall tecknar dven langa avtal med storre indu-
strikunder. Dessa avtal avser tidshorisonter dar mojlighet till
prissakring inte finns pa den likvida delen av terminsmarkna-
den och stracker sig till ar 2022. Den totala sakrade volymen
for perioden 2015-2022 ar 81 TWh, dar storre delen ar sak-
rad i borjan av perioden med fallande volym Gver tid. Detta

Vattenfall Arsredovisning 2011 59



Foérvaltningsberattelse

Laneprogram och kreditfaciliteter

Utnyttjad Bokford
MSEK 2011 (2010) Rambelopp Valuta Forfall andel, % extern skuld
Laneprogram
Foretagscertifikat 15000 (15000) SEK 11(30) 1581 (4495)
Euro Commercial Paper 2000 (20000 EUR - () - (=)
Euro Medium Term Note 15000 (15000) EUR 66 (70) 96 047 (99 391)
Bekraftade kreditfaciliteter
Revolving Credit Facility* 1000 (1000) EUR 2013 (2013)
Revolving Credit Facility* 2550 (<) EUR 2016 (=)
Multi option credit facility 1300 (<) EUR 2012 (=) 10 (=) - (=)
(rullande 12 man.)
Checkrakningskrediter 100 (100) SEK 2012 (2011)
Ovriga kreditfaciliteter
Checkrakningskrediter och 4628 (9544) SEK 37(28) 322 (1341
ovriga kreditlinor
1) Backup-facilitet for kortfristig upplaning.
Tabellen visar Vattenfalls laneprogram och kreditfaciliteter. Under 2011 tecknade Vattenfall en Revolving credit facility pa 2,55 miljarder EUR
(forfall i januari 2016) samt en Multi option credit facility pa 1,3 miljarder EUR (rullande 12 manader).

Forfalloprofil i laneportféljen 2011
MSEK
36000

27000

18000

9000

o | | I )

12 14 16 18 20 22 24 26 28 30 32 34 36 38 40 >42

M 31 Dec 2011
Hybridkapital

Bekraftade kreditfaciliteter (outnyttjade)

| tabellen redovisas forfallostrukturen i laneportfdljen, exkl. 1an
fran minoritetségare och intressebolag. Det har inte skett nagra
stora férandringar pa lanesidan i forfallostrukturen for 2011 i
jamforelse med 2010, dock har Vattenfall tecknat nya back-up
faciliteter under aret.

kan sattas i relation till Vattenfalls arsproduktion fér 2011,
som uppgick till 166,7 TWh. Prissakringsniva av elproduktio-
nen beslutas av Vattenfalls riskkommitté, inom av styrelsen
givet mandat. Prissakring pa marknaden sker via BD Asset
Optimisation and Trading via elborser sasom Nord Pool och
EEX men aven via bilateral handel med andra motparter. BD
Asset Optimisation and Tradings mandat foljs upp dagligen.
For att mata elprisriskerna tillampar Vattenfall bland annat
Value at Risk (VaR), Gross Margin at Risk och olika former av
stresstester.

Volymrisk

Volymrisk ar risk for avvikelser mellan prognostiserad och
faktisk volym. Inom produktionsverksamheten for vatten-
kraft hanteras volymrisken genom analyser och prognoser
av exempelvis nederbord och snosmaltning. Analysmodel-
lerna ar bland annat baserade pa omfattande vaderhistorik.
Volymrisk uppstar aven inom forséljningsverksamheten som
avvikelser mellan forvantad och faktiskt levererad volym

till kund. Dessa hanteras genom att forbattra och utveckla
prognoser for elforbrukningen. Det finns en korrelation
mellan elpris och producerad elvolym. Elprisets paverkan
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pa Vattenfalls elproduktionsvolym ar darfor inkluderad i
berakningen av priskansligheten i kanslighetsanalysen,

se sidan 59. | tabellen har darmed ocksa hansyn tagits till
volymrisken att producerad elvolym varierar med varierande
branslepriser, sdsom kol- och gaspriser.

Prisomradesrisk

Prisomradesrisk uppstar da priset pa el skiljer sig mellan
olika geografiska omraden. Vattenfalls prisomradesrisker ar
centraliserade och hanteras av BD Asset Optimisation and
Trading. | de nordiska landerna tillhandahaller elborsen Nord
Pool finansiella instrument, sa kallade prisomradesswappar

Forfallostruktur i laneportféljen 2011 (2010)*

Outnyttjade

MSEK Skuld Derivat Hybridkapital? Back-up faciliteter

<lar 4336 (27792) 2 (130) - =) 10557 (100)
lar-5ar 80427 (70390) -1606 (-1187) 8940 (9002) 31737 (9002)
>53ar 63064 (56 795) -1986 (-1720) - =) - =)
Summa 147 827 (154 977) -3590 (-2777) 8940 (9002) 42294 (9102)

1) Lan fran minoritetsagare och intressebolag ar uppdelade mellan lang- och kortfristiga skulder. Korta <1 ar, langa > 5 ar.

2) Hybridkapital redovisas som en rantebarande langfristig skuld. Hybridkapital har en evig I6ptid.

Tabellen visar forfallostrukturen for laneportfdljen inklusive lan fran minoritetsagare och intressebolag, bade gallande de aterstaende I16p-
tiderna for skulder samt for derivat. Loptiderna for lanen i laneportféljen ar ndrmare specificerade i grafen Forfalloprofil i Ianeportféljen. For

vidare information se koncernens Not 37.
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Motparter, antal, per ratingklass

Exponering, MSEK, per ratingklass

AAA AA+ AA AA- A+
2010 m2011

A A- BBB+ BBB BBB-Ovriga

| diagrammen visas motparter dar exponeringen ar storre an 50 MSEK
per motpart. Motparter med en exponering storre an 10 MSEK maste
provas av Vattenfalls kreditriskavdelning. Mindre exponeringar anses
ha en sa stor diversifieringseffekt att nettorisken fér Vattenfall bedéms
vara lag. Forsaljnings- och varmeexponering i Benelux samt upphand-
lingsexponering ar inte inkluderade. Ovriga finansiella tillg&ngar anses

Antal Exponering
40 16 000
30 12000
8000
4000
0

AAA AA+ AA AA- A+
2010 m2011

A A- BBB+ BBB BBB-Ovriga

vara av god kreditvardighet. Posten “Ovriga” i diagrammen utgdrs
huvudsakligen av motparter som omfattas av policy- och limitundantag,
framforallt géllande langa el- och varmeforsaljningsavtal samt undan-
tag avseende ingangna avtal som Vattenfall har Gvertagit i samband
med tidigare forvarv.

Forfallostruktur derivat
MSEK
130000

65000

-65000

-130000
12 14 16 18 20 22 24 26 28 30 32 34 36 38 >40

M Positiva kassafloden Negativa kassafloden

Diagrammet visar forfallostrukturen for alla Vattenfalls derivat i
nominella belopp. De positiva kassaflodena for 2011 uppgar till
254 301 MSEK och de negativa kassaflodena till -245 568 MSEK.

Jamfdorande siffror for 2010 visade 280 601 MSEK i positiva kas-
safloden och -275 670 MSEK i negativa kassafloden.

(Contracts for Differences, CfD), genom vilka prisomrades-
risken kan hanteras. Vattenfall ar aven market maker pa
Nord Pool for CfD. Genom detta atagande tryggas likvidite-
ten i dessa finansiella instrument. Prisskillnader finns aven
mellan ovriga geografiska omraden dar Vattenfall ar aktivt.
De hanteras med kontrakt i dessa prisomraden samt kon-
trakt pa dverforingskapacitet.

Kreditrisk
Kreditrisker kan uppsta om en motpart eller entreprencr inte
kan eller vill fullgéra sina ataganden och forekommer inom
Vattenfalls ravaruhandel, forsaljning, finansverksamhet och
investeringar. Vattenfall har ett strikt ramverk for styrning
och rapportering av kreditrisker, for att sakerstalla att kre-
ditrisker 6vervakas, méats och minimeras pa lampligt satt.
Ramverket sakerstaller en konsekvent tillampning av kre-
ditriskhanteringen inom hela Vattenfallkoncernen. Som del
av detta ramverk har Vattenfall ett tydligt kreditriskmandat
som reflekterar foretagets riskbenagenhet.

Vattenfalls kreditriskfunktion analyserar Vattenfalls mot-
parter innan nagra ataganden gors och kreditlimiter fast-
stalls i enlighet med ramverket for kreditrisker. En noggrann

motpartsanalys och rapportering av exponeringen, liksom
potentiella riskminimerande atgarder, ar huvudaktiviteter i
Vattenfalls kreditriskhantering.

Mot bakgrund av den finansiella oron har 6vervakningen
av Vattenfalls kreditrisker skarpts och vissa forsiktighets-
atgarder har vidtagits, till exempel minskad riskexponering,
kortare loptider och inforskaffande av ytterligare sakerheter.
Aven rapporteringen till koncernledningen har utokats under
aret.

Olika verktyg anvands for att bestamma nuvarande
och potentiella framtida exponeringar. Utover den interna
beddmningen anvands aven rating fran de storre kreditinsti-
tuten. Kreditexponering och antal motparter per ratingklass,
enligt Standard & Poor’s ratingskala, visas i diagrammen
ovan.

Bransleprisrisk

Bransleprisrisk avser risk att Vattenfalls resultat forandras
till foljd av forandring av branslepriserna. Branslepriserna
paverkas framst av makroekonomiska faktorer. Branslepris-
risken minimeras genom analys av de olika ravarumarkna-
derna samt diversifiering av avtalen avseende prismodell och

villkor. Bade finansiella och fysiska instrument for exempelvis
stenkol, gas och olja anvands for att jamna ut resultatet over
tid. De flesta av Vattenfalls koleldade anlaggningar i Tyskland
anvander brunkol fran egna gruvor, vilket innebar att ingen
marknadsprisrisk foreligger for det branslet. For den sten-
kolseldade elproduktionen sker prissakringen av el och kol
samordnat for att sakra en bestamd branslekostnad och dar-
med bruttomarginalen for elproduktionen. Uran anvands som
bransle i Vattenfalls karnkraftverk. Denna prisrisk ar dock
begransad, eftersom uran utgor en relativt liten andel av den
totala produktionskostnaden. Kansligheten for Vattenfalls
branslepriser visas i kanslighetsanalysen pa sidan 59.

Likviditetsrisk
Likviditetsrisk avser risken for att inte kunna folja handels-
strategin pa grund av otillracklig likviditet pa el och brans-
lemarknaderna. Denna risk hanteras till exempel genom sa
kallad proxyhedging (hedging med hjalp av ett instrument
som korrelerar med den risk som ska sakras) och kapital-
sakringsavtal samt genom att sakerstalla ett optimalt antal
handelsmotparter.

Likviditetsrisk kan ocksa beskrivas som risk for en finan-
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Aterstéende rantebindningstid for laneportfsljen 2011 (2010) Laneportfoljen uppdelad per valuta 2011 (2010)

MSEK Skuld Derivat Summa Ursprunglig valuta Skuld Derivat Summa

<3man 6685 (8526) 22925 (61373) 29610 (69899) CHF 4229  (4160) -4229 (-4160) - =)

3man-1ar 1860 (22367) 18503 (1655) 20364 (24022) DKK - (607) - =) - (607)

lar-5ar 77304 (68 446) -33072 (-44501) 44232 (23945) EUR 106 406 (125032) 20963 (18093) 127370 (143125)

>53ar 44601 (55638) -11945 (-21304) 32656 (34334) GBP 14422 (14 243) -14 418 (-14 239) 4 (4)

Summa 130452 (154 977) -3590 (-2777) 126862 (152200) JPY 4558  (4389) -4558 (-4389) - =)

Tabellen visar réantebindningstiden for Vattenfall. Laneportfdljen innehaller Ian samt réntederivat for att styra NOK 2617 (2621) -2617 (-2621) - -)

durationen i upplaningen. Negativa belopp forklaras av anvandningen av derivat t ex ranteswappar och rante- PLN 22 (10) - ) 22 (10

terminer. Summan av derivaten ar inte lika med noll p& grund av valutaeffekter. Exkl. Hybridkapital samt Ian fran ~ SEK 18630 (23736) 1270 (4539) 19900 (28275)

minoritetsagare och intressebolag. Nominella belopp. Genomsnittlig finansieringsranta per 31 december 2011 Summa 150 886 (174 798) -3590 (-2777) 147296 (172021)

ick till 3,75%.

HpPEICr Tabellen visar laneportfdljens valutarisk samt de valutor som Vattenfall ar exponerad mot. Skulden, och dar-
med valutarisken, har minskat 2011 i jamfcrelse med 2010. Inkl. [an fran minoritetsdgare och intresseftretag
men exkl. Hybridkapital. Nominella belopp i MSEK.

sieringskris dar Vattenfall inte har mojlighet att finansiera
sitt kapitalbehov. For sddana fall minimeras likviditetsrisken
genom en jamn forfallostruktur och en lang genomsnittlig
aterstaende l6ptid pa laneportféljen. Likviditetsrisken mini-
meras genom att Vattenfall har flera typer av laneprogram
vilket sakerstaller kapitaltillganglighet och flexibilitet.
Koncernen har ett definierat mal for den kortfristiga kapital-
tillgangligheten. Malet ar att likvida medel eller bekraftade
kreditfaciliteter som motsvarar lagst 10% av koncernens
omsattning eller minst kommande 90 dagars laneférfall ska
finnas tillgangligt. Detta mats dagligen och malet har upp-
fyllts med god marginal under hela 2011.

For ett kapitalintensivt foretag som Vattenfall ar det
viktigt att ha tillgang till finansiering pa den internationella
kreditmarknaden till fordelaktiga villkor. En forutsattning
for detta ar att Vattenfall uppratthaller ett hogt kreditbetyg
(rating) fran de ledande kreditvarderingsinstituten Moody's
och Standard & Poor’s (S&P). For Vattenfalls kreditbetyg,
se sidan 34. Forandring i rating eller i utsikterna for ratingen
(Outlook) har endast marginellt paverkat Vattenfalls likvidi-
tetsrisk under 2011. Inte heller har turbulensen pa kapital-
marknaderna till foljd av skuldkrisen inom Eurozonen haft
nagon negativ paverkan pa Vattenfalls finansieringssitua-
tion.

En nedgradering fran kategorin A till BBB skulle kunna
innebara att marknadsaktorer betraktar Vattenfall som en
samre affarsmotpart vilket da skulle kunna medfora vasent-
ligt samre affarsforutsattningar, sarskilt inom trading.
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Rantekanslighet
MSEK
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Diagrammet visar hur ranteférandringar paverkar koncernens rantekost-
nader och rénteintékter under en 12-manaders period givet koncernens
rantebindningsstruktur. Inklusive derivat, exklusive Hybridkapital samt
lan fran minoritetsagare och intressebolag. Nominella belopp.

Lan av benchmark-karaktar

Typ Valuta Belopp Kupong, % Forfall
Euro Medium Term Note EUR 850 5,750 2013
Euro Medium Term Note EUR 500 4,125 2013
Euro Medium Term Note EUR 1350 4,250 2014
Euro Medium Term Note EUR 1100 5,250 2016
Euro Medium Term Note EUR 500 5,000 2018
Euro Medium Term Note EUR 650 6,750 2019
Euro Medium Term Note GBP 350 6,125 2019
Euro Medium Term Note EUR 1100 6,250 2021
Euro Medium Term Note EUR 500 5,375 2024
Euro Medium Term Note GBP 1000 6,875 2039

Tabellen visar de stérsta emissionerna som gjorts i Vattenfalls lanepro-
gram. Det har inte férekommit nagra nya emissioner under 2011.

Réanterisk

Ranterisker i Vattenfalls laneportfélj mats med mattet
duration. Durationen tillats variera tolv manader 6ver och
under en normtid pa fyra ar. Durationen i koncernens lane-
portfolj uppgick vid arsskiftet till 4,33 (3,87) ar. Inklusive
Hybridkapital uppgick durationen till 4,25 (3,88) ar. For

att justera durationen i upplaningen anvander Vattenfall
bland annat ranteswappar, ranteterminer och optioner. Se
tabellen ovan for den aterstaende rantebindningstiden for
Vattenfalls laneportfol;.

Valutarisk

Valutarisk avser risk for negativ paverkan pa koncernens
resultat- och balansrakning till foljd av forandrade valutakur-
ser. Vattenfall exponeras for valutarisker genom valutakurs-



Omrakningsexponering, MSEK 2011 (2010)

Ursprungs Nettoexponering Genomsnittlig nettoex-
valuta Eget kapital Sakring efter skatt efter skatt ponering efter skatt
EUR 160190 (165412) 56506  (92892) 103685 (72 520) 92 685
PLN - (16 940) - (2509) - (14430) 9822
DKK 9476 (9 492) - (=) 9476 (9 492) 9635
GBP 14136 (7 479) - =) 14136 (7479) 9905
Ovriga 3 1) - ) 3 (1) 2
Summa 183805 (199 324) 56506 (95402) 127299 (103922) 122048

Tabellen visar Vattenfalls exponering av eget kapital i andra valutor an SEK.

forandringar av framtida betalningsfloden - sa kallad trans-
aktionsexponering — samt i varderingen av nettotillgangar

i utlandska dotterforetag, sa kallad omrakningsexponering
(eller balansexponering). Vattenfalls laneportfdlj per valuta
framgar av tabellen se sidan 62. Koncernens mal vid hante-
ringen av valutarisker ar att minimera valutakurseffekterna
med hansyn tagen till sakringskostnader och skatteaspek-
ter. Valutaexponeringen i upplaningen elimineras med hjalp
av rantevalutaswappar, i syfte att undvika valutakurseffek-
ter pa Vattenfalls resultat.

Vattenfall har en begransad transaktionsexponering
eftersom storre delen av produktion, distribution och forsalj-
ning av energi sker pa respektive lokal marknad, se tabellen
Koncernens rorelseintakter/-kostnader fordelade per valuta.
Kansligheten for valutakursférandringar ar darmed ocksa
relativt 1ag. | den nordiska verksamheten uppstar transak-
tionsexponeringen framst vid prissakring av el, framforallt
pa NordPool, eftersom handeln i huvudsak sker i EUR. | den
tyska, nederlandska och danska verksamheten uppstar den
framst i samband med bransleinkop. | dessa fall hanteras
valutarisken med hjalp av valutaterminer.

Affarsenheterna ska valutasakra den kontrakterade
transaktionsexponeringen nar den overstiger 10 MSEK.
Valutasakringen sker genom Vattenfalls treasuryenhet, dar
valutakursriskerna hanteras inom en av styrelsen faststalld
risklimit for rantor och valutor. Vattenfalls styrelse har
delegerat ansvaret till CFO att besluta om hur stor del av
omrakningsexponeringen som skall sakras. Malet ar att over
tid matcha laneportféljens valutaférdelning med valutafor-
delningen i koncernens kassaflode (FFO). Omrakningsexpo-

neringens genomsnittliga sakringsniva over aret illustrerasi
tabellen Omrakningsexponering ovan.

Vid en forandring av valutakurserna med exempelvis 5%
skulle omrégkningsexponeringen paverka koncernens egna
kapital med cirka 6 365 MSEK (5 196), dar en forstarkning
av de valutor som anges i tabellen ger en positiv forandring
av eget kapital. Redovisningen av omrakningsexponeringen
beskrivs i koncernens Not 2, Redovisningsprinciper under
rubrikerna Derivatinstrument respektive Sakringsredovisning.

Koncernens rorelseintakter/-kostnader
fordelade per valutai % 2011 (2010)

Valuta Intakter Kostnader

EUR 67 (68) 76 (77)
SEK 25 (195) 16 (14
PLN - (8 1 (1)
DKK 5 (5 6 (7)
Ovriga 3 4 1 (=)
Summa 100 (100) 100 (100)

Koncernens rorelseintakter och kostnader per valuta redovisas i tabellen.
Vardena ar berdknade utifran en statistisk sammanstallning av externa
rorelseintakter/-kostnader. Férandringar i lager samt investeringar ingar
inte i sammanstallningen.

Prisrisk i aktier

Vattenfall ar aven utsatt for en viss prisrisk i aktier. Denna
exponering visas i koncernens Not 25 och avser i huvudsak
Vattenfalls aktieinnehav i det polska energibolaget Enea
S.A. | detta fall skulle en férandring av aktiekursen pa exem-
pelvis 5% paverka totalresultatet med 150 MSEK. Prisrisk i
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noterade aktier utgors av kursutveckling pa respektive bors
i kombination med valutautvecklingen i de fall det handlar
om utlandska borser.

Teknik

Anlaggningsrisk

Vattenfalls storsta anlaggningsrisker ar forknippade med
driften av kraft- och varmeproducerande anlaggningar.
Anlaggningarna kan skadas som ett resultat av incidenter,
till exempel haverier och brister i komponenter och utrust-
ning. Detta kan ge upphov till exempelvis volymforluster och
avbrottskostnader. Denna typ av operativa risker hanteras
genom atgarder som underhall, utbildning, god planering och
fornyelse av anlaggningarna och effektiva administrativa
rutiner. En viktig del av det fortlopande riskhanteringsarbe-
tet ar ett rullande besiktningsprogram av anlaggningarna.

Vattenfall har identifierat karnkraftssakerhet som ett
sarskilt fokusomrade. Vattenfalls Chief Nuclear Safety Offi-
cer (CNSO) granskar karnkraftsakerheten pa koncernniva.
Ambitionen ar att bli varldsledande nar det galler karnkraft-
sakerhet. Detta ska uppnas genom en stark sékerhetskultur,
kompetent personal och genom att etablera tydliga och
effektiva processer. Detaljerade analyser av Vattenfalls
karnkraftsanlaggningar genomfars for att identifiera risker.
Dessa analyser uppdateras I6pande i samrad med saker-
hetsmyndigheterna i respektive land, och ligger till grund for
ett kontinuerligt forbattringsarbete. Vattenfall deltar aveni
forskning och utveckling (FoU) och olika former av externa
samarbeten for att se till att foretaget anvander sig av basta
tillgangliga tekniska och organisatoriska losningar inom
karnkraften.

Dammsakerhet ar ytterligare ett fokusomrade med
omfattande investeringar. Mycket av det arbete som for-
knippas med traditionell vattenkraft fokuseras idag pa
att oka dammsakerheten, fornya anlaggningsparken och
minimera de negativa effekterna pa den omgivande miljon.
Sakerhetsaspekterna riktas framst mot att forhindra att
dammar havererar. Bland annat framsteg inom meteorologi
och hydrologi har okat medvetenheten om risker inom vat-
tenkraften och Vattenfall investerar for att 6ka dammsaker-
heten generellt. Manga anlaggningar har forstarkts for att
hantera vattenfloden som ar sa hoga att de statistiskt sett
intraffar mer sallan an ett arav 10 000 ar.

| anlaggningsrisker ingar aven skador pa maskiner och
annan utrustning i Vattenfalls brunkolsdagbrott. En storning
i gruvdriften kan orsaka stopp i brunkolsleveransen, vilket
kan leda till produktionsavbrott och darmed lagre intakter
for Vattenfall.
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Risker forknippade med operativa tillgangar omfattar inte
bara elproduktion utan aven skador pa distributionsnatet.

I Norden arbetar Vattenfall fortlopande med att ersatta
kraftledningar ovan mark med nedgravda kablar for att gora
elnaten mindre sarbara. Detta arbete har redan i allt vasent-
ligt slutforts for de tyska naten.

Riskreducering genom forsakring

Vattenfall skyddar sig mot ekonomiska forluster i den man
det ar mojligt genom forsakringar. Vattenfall har tva captive-
bolag (bolag som endast forsakrar koncernens egna risker);
Vattenfall Insurance och Vattenfall Reinsurance (Luxem-
burg). Vattenfall Insurance optimerar riskfinansieringen av
forsakringsbara risker inom koncernen. Aterforsakring upp-
handlas pa den internationella aterférsakringsmarknaden
och forser Vattenfall Insurance med viss aterforsakringska-
pacitet.

Vattenfall Insurance utfardar forsakringar for de flesta
av Vattenfalls egendoms- och avbrottsexponeringar samt
for bygg- och konstruktionsrisker. Distributionsnatens led-
ningar ar till storre del oférsakrade. Orsaken ar svarigheten
att hitta kostnadseffektiva forsakringslosningar. Dessutom
utfardar Vattenfall Insurance en koncerngemensam allman
ansvarsforsakring inklusive konsult- och produktansvar. Vad
géller dammansvar sa har Sveriges dammagare strikt och
obegransat ansvar for skador pa tredje man orsakade av
dammhaverier. | samarbete med ovriga svenska och ett antal
norska dammagare upphandlar koncernen en gemensam
dammansvarsforsakring med ett forsakringsbelopp om 9
miljarder SEK.

Egendomsforsakring for Vattenfalls karnkraftverk utfar-
das av EMANI (European Mutual Association for Nuclear
Insurance), samt for de svenska karnkraftverken aven av
den Nordiska Karnforsakringspoolen. Karnkraftsansvaret
i Sverige ar strikt samt begransat till 300 miljoner SDR
(Special Drawing Rights) motsvarande cirka 3,2 miljarder
SEK, vilket betyder att agare till karnkraftverk endast ar
ansvariga for skada upp till detta belopp. Den obligatoriska
atomansvarsforsakringen pa detta belopp utfardas av
Nordiska Karnforsakringspoolen samt av det 0msesidiga
bolaget ELINI (European Liability Insurance for the Nuclear
Industry).

| Tyskland ar karnkraftansvaret strikt och obegransat.
Enligt lag ska karnkraftverk ha forsakring eller andra
finansiella garantier upp till 2,5 miljarder EUR. Den tyska
atomforsakringspoolen utfardar en forsakring upp till 256
MEUR. Darefter svarar karnkraftverken och deras tyska
moderbolag (for Vattenfalls del Vattenfall Europe AG) for
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overskjutande belopp, i proportion till den respektive aga-
randel moderbolagen har i karnkraftverket. Forst nar dessa
resurser ar uttomda trader ett solidaritetsavtal (“Solidar-
vereinbarung”) mellan de tyska karnkraftagarna (Vattenfall,
E.ON, RWE och EnBW) in upp till 2,5 miljarder EUR. Eftersom
ansvaret ar obegransat sa ar karnkraftverken och deras
tyska moderbolag ytterst ansvariga aven for skador som
overskrider detta belopp. Se aven koncernens Not 48

och moderbolagets Not 34 for ytterligare information om
ansvarsforbindelser.

Infrastruktur
Vattenfalls IT-infrastruktur stodjer flera av foretagets vik-
tigaste operativa processer och har avgorande betydelse
for Vattenfalls sakerhet, regelefterlevnad, resultat och till-
ganglighet. Fel eller avbrott i IT-infrastrukturen kan allvarligt
paverka affarsverksamheternas tillganglighet och resultat.
Till exempel kan ett avbrott i ett kundhanteringssystem leda
till samre fortroende for Vattenfall, medan ett avbrott i ett
tradingsystem kan innebara missade mojligheter.
IT-sakerhetsriskerna minimeras genom kontroller pa tek-
nisk, organisatorisk och fysisk niva, som garanterar konfi-
dentialitet, integritet, tillganglighet samt sparbarhet. Risken
for fel i exempelvis SCADA-systemen (Supervisory Control
And Data Acquisition), som stodjer produktionen och dist-
ributionen av el och varme, minimeras genom specifika
IT-sakerhetskontroller och genom strikt separering av olika
system. Vattenfall ar en del av den nationella kritiska infra-
strukturen och samarbetar med nationella myndigheter och
andra nationella och internationella organisationer.

Politik och samhalle

Politisk risk

Politisk risk definieras som den affarsrisk som kan uppsta till
foljd av politiska beslut. Exempel pa detta ar prisregleringar
inom eldistribution, osakerhet vid en ny politisk majoritet
eller forandringar inom finanspolitiken. | samband med
forvarv och andra investeringar tas hansyn till denna typ

av risker genom exempelvis justering av kalkylrantan och
scenarioanalys.

En annan typ av politisk risk utgors av forandringar i den
lagstiftning och de regelverk som ror energibranschen. Det
kan rora sig om forandring av skatter, avgifter, miljolagstift-
ning och tillstandsvillkor. Det kan aven vara forandringar i
hur naturliga monopol regleras och politiska malsattningar
om energisystemets sammansattning. Exempelvis sa for-
andras det europeiska handelssystemet for utslappsratter
2013. For Vattenfall innebar det att fri allokering av CO -

utslappsratter i princip upphor vilket paverkar kostnaden for
Vattenfalls koldioxidsintensiva produktion.

Vattenfall bedriver en aktiv omvérldsbevakning och haller
kontakt med beslutsfattare for att gardera sig mot politiska
risker. Till exempel kan forandringar i EU:s regelverk paverka
ravaruhandeln. Vattenfall bevakar marknadsutvecklingen for
att kunna anpassa foretagets nuvarande instruktioner och
policyer nar och om detta behovs. Vattenfall tillhor dessutom
olika nationella och internationella branschorganisationer
for att tillvarata bolagets intressen.

Lagar och regleringar

Juridisk risk

Juridisk risk kan definieras som risk for forlust av varde
och ryktesforlust pa grund av att lagar, regleringar, uppfo-
randekod eller (avtalsenliga) krav inte foljs av tredje part,
alternativt pa grund av forandringar i lagstiftningen.

Staff Function Legal Affairs stodjer affarsenheterna och
riskkoordinatorerna i deras arbete med att formulera sina
juridiska risker i Vattenfalls ERM-process. Vattenfall fore-
bygger juridiska risker genom att Vattenfalls Staff Function
Legal Affairs genomfor juridiska analyser och medverkar
i beslutsprocesser. Dessutom deltar Staff Function Legal
Affairs, tillsammans med riskkoordinatorn, i processen att
reducera och hantera juridiska risker genom att uppratta
lampliga atgarder som till exempel rutiner, standarder, rikt-
linjer och utbildning. Vattenfalls General Counsel lamnar
regelbundet en rapport om pagaende tvister till koncernled-
ningen och styrelsen.

Personal och organisation

Risk att forlora unik kompetens och nyckelpersoner

Inom vissa omraden finns unik kompetens och nyckelper-
soner dar det blir sarskilt kannbart om personerna i fraga
valjer att lamna Vattenfall. For att hantera denna risk kart-
laggs var personer med dessa egenskaper finns och risken
minskas genom att arbeta med att sprida deras kunskap.
Vattenfall arbetar strukturerat med kompetensforsorjning
och kompetensplanering, samt ledar- och chefsutveck-
lingsprogram, i synnerhet med tanke pa den demografiska
utvecklingen och konkurrensen om specialister.

Risker inom hélsa och personsdkerhet

Halsa och sakerhet ar viktiga element i Vattenfalls foretags-
kultur och en integrerad del av foretagets affarsstrategi och
mal. | Vattenfalls nya strategi ar sakerhet ett av foretagets
tre karnvarden. Vattenfall arbetar med forebyggande atgar-
der och tillampar basta praxis i sitt arbete med halsa och



sakerhet for att reducera risker. Kvantitativa mal definieras
och utvarderas baserat pa Vattenfalls policy for halsa och
sakerhet och alla chefer ansvarar for att forhindra arbetsre-
laterade olyckor och halsorisker. Dessutom har Vattenfalls
produktionsanlaggningar en hog processakerhet for att
garantera sakerheten for medarbetarna och for samhallet i
stort.

Bedrageri

Vattenfall arbetar for en god intern styrning och kontroll.
Forebyggande atgarder sakerstaller att tillgangar och
information skyddas fran oegentligheter och bedragerier,
bland annat tillimpas den sa kallade "four eyes principle”,
som innebar att minst tva personer maste godkanna de
flesta beslut. Vidare utfors olika former av analyser och upp-
foljningar for att pa ett effektivt satt upptacka eventuella
felaktigheter.

Sakerhetsrisker

Koncernens sakerhetsorganisation arbetar med skadefore-
byggande och -begransande sakerhetsatgarder i syfte att
skydda koncernens tillgangar, IT-system, information, per-
sonal och darigenom sakra den fortlopande verksamheten. |
detta ingar ocksa att skydda foretaget och vara kunder mot
olika former av brott.

Risker som ar en del av flera riskomraden

Investeringsrisk

Vattenfall ar ett mycket kapitalintensivt foretag med ett
omfattande investeringsprogram. Infor varje investerings-
beslut gors en riskanalys. Genom att simulera olika utfall

av exempelvis pris, kostnad, forseningar och kalkylranta
bedoms riskerna for investeringen. Det finns flera olika typer
av investeringsrisker inom de olika riskomradena, bland
annat upphandlingsrisk, finansieringsrisk, marknadsrisk, risk
vid val av teknik och risken att det sker forandringar i miljo-
tillstand.

Vattenfalls Staff Function Asset Management sakerstaller
att kapital investeras pa ett satt som langsiktigt maximerar
det ekonomiska vardet. Forutom en strategisk investe-
ringsinriktning, uppdateras arligen en detaljerad plan 6ver
investeringsprojekt for att ge koncernledningen vagledning
i investeringsbeslut. Projekten bedoms efter ett antal kri-
terier, till exempel om de ar i linje med Vattenfalls strategi,
konsekvenser for befintlig produktionsportfolj, riskprofil och
[onsamhet.

Miljorisk

Det overgripande begreppet miljorisk kan indelas i tre kate-
gorier: tekniska miljorisker, miljorisker rorande lagar och
regler, samt miljoskulder. Varje ar upprattas en sammanstall-
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ning over foretagets miljcrisker och miljoskulder samt even-
tuella avsattningar och atgarder som kravs. 2011 utokade
Vattenfall rutinerna for miljoriskrapporteringen for att ytter-
ligare anpassa hanteringen till ERM-processen. Miljoriskrap-
porten baseras pa en koncerngemensam rapporterings-
standard i enlighet med faststallda definitioner. Analysen
omfattar en allman vardering av Vattenfalls miljorisker samt
en trendutveckling for de senaste aren. Vattenfalls Business
Units ansvarar for att identifiera och rapportera miljorisker
for att ge en helhetsbild av koncernens miljorisker. Den
arliga miljoriskrapporten presenteras for Vattenfalls saker-
hets- och riskkommitté och styrelsen.

Arbetet med att Iopande forebygga och kontrollera effek-
ten av atgarder sker till stor del lokalt och bygger pa den
kunskap och erfarenhet som finns inom Vattenfall. Framfor-
hallning pa omradet &r ett satt att langsiktigt starka koncer-
nens konkurrenskraft. Exempelvis finns avsattningar gjorda
for sanering av fororenade markomraden och for aterstal-
lande av mark efter brunkolsbrytning. Riskatgarderna for
miljorisker utokades under 2011.
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Koncernens finansiella rapporter

Koncernens resultatrakning

Belopp i MSEK, 1 januari-31 december Not 2011 2010
Nettoomsattning 6,78 181040 213572
Kostnader for salda produkter? 9 -144 492 -159 098
Bruttoresultat 36 548 54 474
Ovriga rorelseintékter 10 7169 2169
Forsaljningskostnader -6838 -7 451
Administrationskostnader -10912 -11098
Forsknings- och utvecklingskostnader -1 099 -1545
Ovriga rorelsekostnader 11 -1691 -7 320
Andelar iintresseforetags resultat 7,24,54 32 624
Rorelseresultat? 7,12,13,14,52,53 23209 29853
Finansiella intakter® 15 3843 2514
Finansiella kostnader* 16 -12 754 -10944
Resultat fore skatter® 14298 21423
Skatter 18 -3882 -8238
Arets resultats 10416 13185
Hanforbart till:

Agare till moderbolaget 11083 12997
Innehav utan bestammande inflytande

(minoritetsintressen) 19 -667 188
Summa 10416 13185
Resultat per aktie

Antal aktier i Vattenfall AB, tusental 131700 131700
Resultat per aktie, fore och efter utspadning, SEK 84,15 98,69
Utdelning, MSEK 44337 6500
Utdelning per aktie, SEK 33,667 49,35
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Belopp i MSEK, 1 januari-31 december 2011 2010
Tillaggsinformation
Resultat fore avskrivningar (EBITDA) 54538 60 706
Finansiella poster, netto exkl diskonteringseffekter hanforbara
till avsattningar samt avkastning fran Karnavfallsfonden -7 893 -6179
1) Varav avskrivningar och nedskrivningar avimmateriella
och materiella anlaggningstillgangar -30737 -25 257
2) Varav avskrivningar och nedskrivningar avimmateriella
och materiella anlaggningstillgangar -31329 -30853
2) Variingar jamforelsestorande poster avseende:
Realisationsvinster/forluster, netto 4722 -250
Nedskrivningar och avvecklingskostnader avseende
tyska karnkraftverk -10513 -
Andra nedskrivningar och aterférda nedskrivningar, netto -402 -9849
Andra jamforelsestorande poster 840 -
Summa jamforelsestorande poster i Rorelseresultatet -5353 -10099
3) Variingar avkastning fran Karnavfallsfonden 1948 1011
4) Variingar réantedel i pensionskostnad -1043 -1138
4) Variingar diskonteringseffekter hanfdrbara till avsattningar -2 966 -3262
5) Variingar jamforelsestorande poster avseende:
Realisationsvinster/forluster, netto 4826 -247
Nedskrivningar och avvecklingskostnader avseende
tyska karnkraftverk -10414 -
Andra nedskrivningar och aterférda nedskrivningar, netto -2113 -9849
Andra jamférelsestorande poster 840 -
Summa jamforelsestorande poster i Resultat fore skatter -6861 -10 096
6) Variingar jamforelsestérande poster enligt ovan justerat
med skatteeffekt -4726 -10009

7) Foreslagen utdelning




Koncernens finansiella rapporter

Rapport over koncernens totalresultat

Belopp i MSEK, 1 januari-31 december 2011 2010
Arets resultat 10 416 13185

Ovrigt totalresultat:
Kassaflodessakringar:

Forandringar av verkligt varde -4675 -1189

Upplost mot resultatrakningen 6668 -684

Overfort till anskaffningsvardet pa sakrad post 224 246

Skatt hanforlig till kassaflodessakringar -638 494
Summa kassaflodessakringar 1579 -1133
Valutasakringar av nettoinvesteringar i utlandsverksamheter 960 19831
Skatt hanforlig till valutasakringar av nettoinvesteringar i utlandsverksamheter -242 -5215
Summa valutasakringar av nettoinvesteringar i utlandsverksamheter 718 14616
Omrakningsdifferenser -2014 -30727
Omraknings- och valutakurseffekter netto, avyttrade foretag 621 -
Omvardering av finansiella tillgangar som kan séljas -1591 -
Overfort till resultatrakningen, finansiella tillgdngar som kan séljas 1591 -
Summa ovrigt totalresultat, netto efter skatt 904 -17 244
Summa totalresultat for aret 11320 -4 059

Summa totalresultat for aret hanforbart till:

Agare till moderbolaget 12008 -3717
Innehav utan bestammande inflytande (minoritetsintressen) -688 -342
Summa 11320 -4059
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31 december

Koncernens balansrakning

31 december

31 december

31 december

Belopp i MSEK Not 2011 2010 Belopp i MSEK Not 2011 2010
Tillgangar 7 Eget kapital och skulder
Anlaggningstillgangar Eget kapital hanforbart till gare till moderbolaget
Immateriella anlaggningstillgangar 8,20 46 229 49787 Aktiekapital 6585 6585
Materiella anlaggningstillgangar 8,21 279 445 285631 Reserv for kassaflodessakring 245 -1315
Forvaltningsfastigheter 8,22 539 626 Andrareserver -8203 -7568
Biologiska tillgangar 8 4 Balanserade vinstmedel inkl drets resultat 133361 129002
Andelar i intressefretag och joint ventures 24 12344 12949  Summa eget kapital hanférbart till Agare till moderbolaget 131988 126 704
Andra aktier och andelar 25 3235 4954 Eget kapital hanforbart till innehav utan bestdmmande
Andelar i den svenska Karnavfallsfonden 26 28430 26791 inflytande (minoritetsintressen) 6943 6917
Skattefordran aktuell skatt, langfristig 18 990 1184  Summa eget kapital 138931 133621
Forutbetalda kostnader 188 171
Uppskjuten skattefordran 18 1303 1397 Langfristiga skulder
Andra langfristiga fordringar 27 5732 4769 Hybridkapital 36 8883 8929
Summa anléggningstillgangar 378443 388263 Andra réntebarande skulder 37 149 602 144599
Avsattningar for pensioner 38 17995 18137
Omséttningstillgangar Andra rantebarande avsattningar 39 66 487 62494
Varulager 28 18564 16 825 Uppskjuten skatteskuld 18 35406 36125
Biologiska tillgangar 1 - Andra ej rantebarande skulder 40 8238 8 409
Immateriella omsattningstillgangar 29 5627 8330  Summa langfristiga skulder 286611 278 693
Kundfordringar och andra fordringar 30 41880 36380
Forskott till leverantorer 31 6368 3904 Kortfristiga skulder
Derivat med positivt verkligt varde 44 30099 29338 Leverantérsskulder och andra skulder 41 35108 33184
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 32 6450 10597 Forskott fran kunder 42 1142 1912
Skattefordran aktuell skatt 18 1853 2311 Derivat med negativt verkligt virde 44 22 454 25216
Kortfristiga placeringar 33 17 417 31278 Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 43 18507 24804
Kassa, bank och liknande tillgangar 34 11268 12595 Skatteskuld aktuell skatt 18 844 2062
Tillgangar som innehas for forsaljning 35 6588 1611 Rintebarande skulder 37 11865 34 749
Summa omsattningstillgangar 146 115 153169 Rantebarande avsattningar 39 7237 7191
Summa tillgangar 524 558 541 432 Skulder hanforliga till tillgangar som innehas for
forsaljning 35 1859 -
Summa kortfristiga skulder 99016 129118
Summa eget kapital och skulder 524 558 541 432
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Se vidare information om Sakerheter (Not 47), Eventualférpliktelser (Not 48) och Ataganden enligt

konsortialavtal (Not 49).




Koncernens kassaflodesanalys

Koncernens finansiella rapporter

Belopp i MSEK, 1 januari - 31 december Not 2011 2010 Belopp i MSEK, 1 januari — 31 december Not 2011 2010
Den I6pande verksamheten Kassa, bank och liknande tillgangar
Resultat fore skatter 14298 21423 Kassa, bank och liknande tillgangar vid arets borjan 12595 10555
Aterlaggning av avskrivningar och nedskrivningar! 33040 30853 Kassa, bank och liknande tillgangar ingaende i tillgangar
Betald skatt -5250 -8901 sominnehas for forsaljning - 653
Realisationsvinster/forluster, netto -4827 245  Arets kassaflode -1176 1301
Ovrigt, inkl ej kassaflédespaverkande poster 45 995 -3512 Omrakningsdifferenser -151 86
Internt tillférda medel (FFO) 38256 40108 HKassa, bank och liknande tillgangar vid arets slut 11268 12595
Forandringar i varulager -3350 -2 407
Forandringar i rorelsefordringar 944 -12612 Tillaggsinformation
Forandringar i rorelseskulder 668 5681
Ovriga fo'riindringar ~3050 10 461 Kassaflode fore finansieringsverksamheten 12666 6448
Kassaflode fran forandringar av rorelsetillgangar Finansieringsverksamheten
och rorelseskulder -4788 1123 A >
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 33468 41231 Bgtald utdgeln'l'ng il agarg . 6701 -5311
Tillskott fran agare med innehav utan bestammande
Investeringsverksamheten inflytande (minoritetsagare) 569 12
Férvirv av koncernféretag 4 057 _577 Kassaflode efter utdelning 6534 1149
| teri iint foret h andra akti
C:lg/ﬁznedr;rlwagrar ntressetoretag och andra axtier 4 140 _508 Analys av forandring i nettoskuld
Andra investeringar i anlaggningstillgangar 45 -35353 _40709 Nettoskuld ,Y'd grets borjan -144109 -154987
Summa investeringar 35750 —41794 Andrad berakning av nettoskuld - -11252
Férsaliningar g 45 16 280 7197 Kassaflode efter utdelning 6534 1149
. - R . Forandringar till foljd av vardering till verkligt varde -2210 -1743
Kassa, bank och liknande tillgangar i forvarvade foretag - 111 Forandri rantebsrande leasingskuld 114 111
Kassa, bank och liknande tillgangar i avyttrade foretag -1332 -297 Fg:32r\/r;ndgea/;1/rat?r:ds:z:t:b:ira;r::lgess;uIdeerr/
Kassafléde fran investeringsverksamheten -20802 -34783 kortfristiga pIaZeringar _459 4002
. L . Forandringar i skulder avseende forvarv av koncernforetag - -122
Kassafldde fore finansieringsverksamheten 12666 6448 Forandringar i skulder avseende forvarv av koncernforetag,
. L diskonteringseffekter -549 -627
F{'r1;i1'n5|e'r|ngsyerksar'nh'eten . Kassa, bank och liknande tillgangar ingaende i tillgangar
Forandringar i kortfristiga placeringar 11292 -1919 som innehas for forsiljning _ 653
Forandrmgar.l Iar,' till agare med !'rmehav utan besfammande Rantebarande skulder hanforliga till tillgangar som innehas
inflytande (minoritetsagare) i utlandska koncernforetag -287 1135 f6r forsaljning 344 _
Upptagna lan L . 45 10511 13325 Omrakningsdifferenser pa nettoskulden -754 18 707
Amortering av skuld avseende forvarv av koncernforetag -13538 - Nettoskuld vid Arets slut 141089 144 109
Amortering av andra skulder -15688 -12 389
Bgtald utd?ln!hg till agarg B -6701 -5311 Fritt kassaflode (Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Tillskott fran agare med innehav utan bestammande minus ersittningsinvesteringar) 17 637 23846
inflytande (minoritetsagare) 569 12
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -13842 -5147 1) Som nedskrivningar klassificeras har aven andra avvecklingskostnader an nedskrivningar under 2011
avseende tyska karnkraftverk. Summan av dessa nedskrivningar och andra avvecklingskostnader uppgar till
Arets kassaflode -1176 1301 10 513 MSEK.

2) Kortfristig upplaning dar I6ptiden ar tre manader eller kortare nettoredovisas.
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Koncernens finansiella rapporter

Koncernens forandring i eget kapital

Hanforbart till
innehav utan bestam-
mande inflytande Summa eget
Hanforbart till gare till moderbolaget (minoritetsintressen) kapital
Reserv for Andra Balanserade
Belopp i MSEK Aktiekapital kassaflodessakring reserver vinstmedel Summa
Ingaende balans 2010 6585 -259 8090 121204 135620 6784 142 404
Utdelning till agare - - - -5240 -5240 =71 -5311
Koncernbidrag fran dagare med innehav utan bestammande inflytande
(minoritetintressen), netto efter skatt - - - - - 402 402
Agarforandringar - - - 41 41 144 185
Kassaflodessakringar:
Forandringar av verkligt varde - -1 086 - - -1 086 -103 -1189
Upplost mot resultatrakningen - -684 - - -684 - -684
Overfort till anskaffningsvardet pa sakrad post - 247 - - 247 -1 246
Skatt hanforlig kassaflodessakringar - 467 - - 467 27 494
Summa kassaflodessakringar - -1056 - - -1056 =77 -1133
Valutasakringar av nettoinvesteringar i utlandsverksamheter - - 19831 - 19831 - 19831
Skatt hanforlig till valutasakringar av nettoinvesteringar i utlandsverksamheter - - -5215 - -5215 - -5215
Summa valutasakringar av nettoinvesteringar i utlandsverksamheter - - 14616 - 14616 - 14616
Omrakningsdifferenser - - -30274 - -30274 -453 -30727
Summa Gvrigt totalresultat for aret - -1 056 -15658 - -16 714 -530 -17 244
Arets resultat - - - 12997 12997 188 13185
Summa totalresultat for aret - -1056 -15658 12997 -3717 -342 -4 059
Utgaende balans 2010 6585 -1315 -7568 129002 126704 6917 133621
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Koncernens finansiella rapporter

Hanforbart till
innehav utan bestam-

mande inflytande Summa eget
Hanforbart till gare till moderbolaget (minoritetsintressen) kapital
Reserv for Andra Balanserade
Belopp i MSEK Aktiekapital kassaflodessakring reserver vinstmedel Summa
Ingaende balans 2011 6585 -1315 -7568 129002 126704 6917 133621
Utdelning till agare - - - -6500 -6 500 -201 -6701
Koncernbidrag fran dgare med innehav utan bestammande inflytande
(minoritetintressen), netto efter skatt - - - - - 358 358
Agarforandringar - - - -224 -224 557 333
Kassaflodessakringar:
Forandringar av verkligt varde - -4 689 - - -4689 14 -4675
Upplost mot resultatrakningen - 6667 - - 6667 1 6 668
Overfort till anskaffningsvirdet pa sakrad post - 213 - - 213 11 224
Skatt hanforlig kassaflodessakringar - -631 - - -631 -7 -638
Summa kassaflodessakringar - 1560 - - 1560 19 1579
Valutasakringar av nettoinvesteringar i utlandsverksamheter - - 960 - 960 - 960
Skatt hanforlig till valutasakringar av nettoinvesteringar i utlandsverksamheter - - -242 - -242 - -242
Summa valutasakringar av nettoinvesteringar i utlandsverksamheter - - 718 - 718 - 718
Omrakningsdifferenser - - -1974 - -1974 -40 -2014
Omraknings- och valutakurseffekter netto, avyttrade foretag - - 621 - 621 - 621
Omvérdering av finansiella tillgangar som kan séljas - - -1591 - -1591 - -1591
Overfort till resultatrikningen, finansiella tillgdngar som kan séljas - - 1591 - 1591 - 1591
Summa 6vrigt totalresultat for aret - 1560 -635 - 925 -21 904
Arets resultat - - - 11083 11083 -667 10416
Summa totalresultat for aret - 1560 -635 11083 12008 -688 11320
Utgaende balans 2011 6585 245 -8203 133361 131988 6943 138931

Se dven koncernens Not 46, Specifikationer till eget kapital.
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Koncernens noter

Koncernens noter

Innehall
Not Sidan  Not Sidan
1 Foretagsinformation 72 40 Andra ejrantebarande skulder (langfristiga) 101
2 Redovisningsprinciper 72 41 Leverantorsskulder och andra skulder 101
3 Viktiga uppskattningar och bedomningar vid 42  Forskott fran kunder 101
upprattandet av de finansiella rapporterna 80 43 Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 101
4 Forvarvad och avyttrad verksamhet 81 44 Finansiellainstrument per kategori och tillhérande
5 Valutakurser 82 resultateffekter 102
6 Nettoomsattning 82 45 Specifikationer till kassaflodesanalysen 104
7 Rorelsesegment 82 46 Specifikationer till eget kapital 104
8 Information om geografiska omraden 84 47 Sakerheter 104
9 Kostnader for salda produkter 85 48 Eventualforpliktelser (ansvarsforbindelser) 105
10 Ovrigarorelseintakter 85 49 Ataganden enligt konsortialavtal 105
11 Ovriga rérelsekostnader 85 50 Antalanstallda och personalkostnader 106
12 Avskrivningar 85 51 Konsfordelning bland ledande befattningshavare 108
13 Nedskrivningar och aterforda nedskrivningar 85 52 Leasing 108
14 Rorelsens kostnader fordelade pa kostnadsslag 85 53 Ersattning till revisorer 109
15 Finansiellaintakter 85 54 Upplysningar om narstaende 109
16 Finansiella kostnader 85 55 Handelser efter balansdagen 109
17 Ineffektivitet for sakringar 86
18 Skatter 86 . . .
19 Innehav utan bestammande inflytande Not 1 Foretagsinformation
(minoritetsintressen) 87  Bokslutskommuniké for Vattenfall AB for 2011 har godkénts for
20 Immateriella anlaggningstillgangar 87  publicering enligt styrelsebeslut fran 8 februari 2012. Arsredo-
21 Materiella anlaggningstillgangar 89  visningen har godkants enligt styrelsebeslut fran 21 mars 2012.
22 Forvaltningsfastigheter 90 Moderbolaget Vattenfall AB ar ett aktiebolag med sate i Sverige
23 Aktier och andelar dgda av moderbolaget och med adressen 162 87 Stockholm. Koncernens balansrak-
Vattenfall AB samt av andra koncernforetag 91 ningochresultatrakning ingdende i arsredovisningen ska fore-
24 Andelariintresseforetag och joint ventures 93 laggas pa arsstamman 25 april 2012.
25 Andra aktier och andelar 94 Koncernens huvudsakliga verksamhet beskrivs i koncernens
26 Andelar i den svenska Karnavfallsfonden 95 Not7 Rdrelsesegment.
27 Andralangfristiga fordringar 96
28 Varulager 96 L. L.
29 Immateriella omsittningstillgangar 96 Not 2 Redovisningsprinciper
30 Kundfordringar och andra fordringar 96 Bverensstimmelse med normgivning och lag
31 Fdrskott till leverantérer 97 Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med Internatio-
32 Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 97 nal Financial Reporting Standards (IFRS) utgivna av International
33 HKortfristiga placeringar 97 Accounting Standards Board (IASB) samt tolkningsuttalanden
34 Kassa, bank och liknande tillgangar 97  fran IFRS Interpretations Committee (IFRIC) s som de har god-
35 Tillgdngar som innehas for forsaljning 98  kants av EU-kommissionen for tillampning inom EU.
36 Hybridkapital 98 Vidare har rekommendation RFR 1 - Kompletterande redovis-
37 Andrarantebarande skulder 98  ningsregler for koncerner, utgiven av Radet for finansiell rappor-
38 Avsattningar for pensioner 99 tering, tillampats. RFR 1 specificerar de tillagg till IFRS upplys-
39 Andrarantebarande avsattningar 100 ningskrav som kréavs enligt den svenska arsredovisningslagen.
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Varderingsgrunder

Tillgangar och skulder ar redovisade till anskaffningsvarde eller
upplupet anskaffningsvarde, forutom vissa finansiella tillgangar
och skulder samt varulager avsedda for handel som varderas till
verkligt varde. Finansiella tillgangar och skulder som varderas
till verkligt varde bestar av innehav i kategorierna finansiella
tillgdngar och skulder som redovisas till verkligt varde via resul-
tatrakningen och samtliga derivat.

Funktionell valuta och rapporteringsvaluta
Funktionell valuta ar valutan i respektive ekonomisk miljo dar de
i koncernen ingdende bolagen bedriver sina verksamheter.
Moderbolagets funktionella valuta ar svenska kronor som
aven utgor rapporteringsvalutan for moderbolaget och for kon-
cernen. Detta innebar att de finansiella rapporterna presenteras
i svenska kronor (SEK). Om inte annat anges ar samtliga belopp
avrundade till ndrmaste miljon svenska kronor (MSEK).

Uppskattningar och bedomningar
Uppréattandet av de finansiella rapporternai enlighet med IFRS
kraver att foretagsledningen och styrelsen gor uppskattningar
och bedémningar samt gor antaganden som paverkar tillamp-
ningen av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen
av tillgangar, skulder, intakter och kostnader.

Bedomningar gjorda av féretagsledningen och styrelsen
vid tillampningen av IFRS som har en betydande inverkan pa
de finansiella rapporterna och gjorda uppskattningar som kan
medféra vasentliga justeringar i pafoljande ars finansiella rap-
porter beskrivs narmare i koncernens Not 3.

Redovisningsprinciper

De nedan angivna redovisningsprinciperna for koncernen har,
forutom vad som anges nedan under rubriken Nya IFRS och
tolkningar som galler 2011, tillampats konsekvent pa samtliga
perioder som presenteras i koncernens finansiella rapporter.

Nya IFRS och tolkningar som galler 2011
Nedanstaende nya och dandrade standarder och tolkningar
godkinda av EU géller for rakenskapsaret 2011. Andringar
avseende IFRS 1 - Férsta gdngen IFRS tillimpas har utelamnats
da dessa inte ar relevanta for Vattenfall.

Omarbetad IAS 24 - Upplysningar om nédrstdende. Vissa fortyd-
liganden och férenklingar har gjorts av definitionen av narsta-
ende och undantag fran tillaggsupplysningar har inforts avse-
ende transaktioner mellan offentligt agda enheter. Vattenfalls
transaktioner med statliga myndigheter och bolag utgor ingen



vasentlig andel av Vattenfallkoncernens nettoomsattning, inkop
eller resultat. Andringarna i IAS 24 har inte paverkat Vattenfalls
finansiella rapporter.

Andringar i IAS 32 - Klassificering av teckningsrdtter. Teck-
ningsratter till aktier utstallda i en annan valuta an foretagets
funktionella valuta ska klassificeras som egetkapitalinstrument
under vissa forutsattningar. Vattenfall berors inte av andringen.

Andring i IFRIC 14 - Férskottsbetalning av ett Idgsta fonde-
ringskrav korrigerar en oavsiktlig konsekvens av IFRIC 14 och
ger vagledning vid bedomning av atervinningsvardet for en
“nettopensionstillgdng”. Andringen har inte paverkat Vattenfalls
finansiella rapporter.

IFRIC 19 - Utsldckning av finansiella skulder med egetkapital-
instrument. Tolkningen behandlar redovisningen hos lantagare
som reglerar skulder genom att ge ut egetkapitalinstrument.
Vattenfall berdrs inte av tolkningen.

"Forbattringar av IFRS-standarder” (utgivna maj 2010) avser
att forenkla och fortydliga redovisningsstandarderna genom
andringar som paverkar presentation, redovisning, vardering
samt andringar i terminologi eller redaktionella andringar. Vissa
lattnader i fraga om upplysningskrav har inférts. Exempelvis har
en andring i IFRS 7 - Finansiella Instrument: Upplysningar inneburit
att Vattenfall inte langre lamnar upplysningar om maximal kre-
ditriskexponering for finansiella instrument. | 6vrigt har dessa
andringar haft ingen eller ringa paverkan pa Vattenfalls finan-
siella rapporter.

Nya IFRS och tolkningar som annu inte borjat tillampas
Av EU per 31 december 2011 godkanda standarder, andringar

i standarder samt tolkningsuttalanden som galler fran och med
rakenskapsaret 2012 och som inte har tillampats i fortid:

Andringar i IFRS 7 - Finansiella Instrument: Upplysningar.
Tillagget innebar att ytterligare kvantitativa och kvalitativa upp-
lysningar skall lamnas vid borttagande av finansiella instrument
ur balansrakningen. Om en dverfdring av tillgangar inte resulte-
rar i borttagande i sin helhet ska detta upplysas om. Pa samma
satt, om foretaget behaller ett engagemang i den borttagna
tillgdngen ska foretaget aven upplysa om detta.

Av IASB/IFRIC publicerade nya standarder, andringar i stan-
darder samt tolkningsuttalanden som per 31 december 2011
annu inte godkants av EU men som beraknas trada i kraft tidi-
gast 2013:

IFRS 9 - Financial Instruments: Recognition and Measurement.
Denna standard ar en del i en fullstandig omarbetning av den
nuvarande standarden IAS 39 - Finansiella instrument: Redovis-
ning och vérdering. Standarden innebar en minskning av antalet

varderingskategorier for finansiella tillgangar och innebar att
huvudkategorierna for redovisning ar till upplupet anskaffnings-
varde respektive verkligt varde via resultatrakningen. For vissa
investeringar i eget kapitalinstrument finns majligheten att
redovisa till verkligt varde i balansrakningen med vardeférand-
ringen redovisad direkt i Ovrigt totalresultat, dir ingen dverfs-
ring sker till periodens resultat vid avyttring.

Standarden kommer att kompletteras med regler om ned-
skrivningar, sakringsredovisning och borttagande ur balansrak-
ningen.

| avvaktan pa att alla delar av standarden blir fardiga har kon-
cernen annu inte utvarderat effekterna av den nya standarden.

IFRS 10 - Consolidated Financial Statements. Standarden inne-
haller enhetliga regler for vilka enheter som ska konsolideras
och kommer att ersatta storre delen av IAS 27 — Koncernredovis-
ning och separata finansiella rapporter och SIC 12 som behandlar
sa kallade Special Purpose Entities. Reglerna i IAS 27 om konso-
lidering och nar koncernredovisningar ska upprattas fors over
oforandrade fran IAS 27. Vattenfall analyserar for narvarande
effekterna vid tillampning av den nya standarden.

IFRS 11 - Joint Arrangements. Standarden behandlar redovis-
ningen av sa kallade joint arrangements, det vill sdga gemen-
samma arrangemang dar tva eller flera parter har ett gemen-
samt bestammande inflytande och kommer att ersatta IAS 31
— Andelar i joint ventures. Vattenfall analyserar for narvarande
effekterna vid tillampning av den nya standarden.

IFRS 12 - Disclosures of Interests in Other Entities. Utokade
upplysningskrav om dotterforetag, joint arrangements och
intresseféretag har samlats i en standard. Upplysningarna
behandlar effekter avinnehaven pa de finansiella rapporterna
och risker som foreligger med de aktuella innehaven. Vattenfall
analyserar for narvarande effekterna vid tillampning av den nya
standarden.

IFRS 13 - Fair Value Measurement. Standarden innehaller
enhetliga regler for berakning av verkliga varden dar andra
standarder kraver redovisning till eller upplysningar om verkliga
varden. Nya typer av upplysningar ska lamnas for att fortydliga
vilka varderingsmodeller som tillampas samt vilka data som
anvands i dessa. Vattenfall analyserar for narvarande effek-
terna vid tillampning av den nya standarden.

Andringar i IAS 1 - Presentation of Items of Other Comprehen-
sive Income. Forandringen innebar att de grupper av transaktio-
ner som redovisas i Ovrigt totalresultat forandras. Poster som
skall aterforas till resultatrakningen skall redovisas separat.
Forslaget andrar inte pa det faktiska innehallet i Ovrigt totalre-
sultat utan enbart uppstallningsformatet.

Koncernens noter

Andringar i IAS 12 - Inkomstskatter avseende Deferred tax:
Recovery of Underlying Assets. Uppskjuten skatt pa fastigheter
som varderas till sina verkliga varden skall beraknas baserat
pa fastigheternas forsaljningsvarden om det inte finns indika-
tioner pa att fastigheten kommer att atervinnas pa annat satt.
Vattenfall berdrs inte av andringen da fastigheter inte varderas
till verkligt varde.

Andringar i IAS 19 - Erséttningar till anstdllda. Betydande for-
andringar framst avseende redovisning av formansbestamda
pensionsplaner, dar bl.a. mojligheten att periodisera aktuariella
vinster och forluster som en del av den sa kallade korridorregeln
inte kan tillampas utan dessa ska |dpande redovisas i Ovrigt
totalresultat. | resultatréakningen redovisas arets intjaning av
formansbestamda pensioner, vinster och forluster som uppkom-
mer vid reglering av en pensionsskuld samt finansiella poster
avseende den formansbestamda planen.

Aktuariella vinster/forluster per 31 december 2011 for
Vattenfallkoncernen redovisas i koncernens Not 38.

Andrad och namnindrad IAS 27 - Separate Financial State-
ments dar kraven avseende separata finansiella rapporter ar
oférandrade medan ovriga delar av IAS 27 ersatts av IFRS 10.

Andrad IAS 28 - Investments in Associates and Joint Ventures
som anpassats till IFRS 10, IFRS 11 och IFRS 12.

Andringar i IAS 32 - Finansiella instrument: Klassificering samt
andringar i IFRS 7 - Finansiella instrument: Upplysningar vilka
klargor vissa av forutsattningarna for nettoredovisning av
finansiella tillgangar och finansiella skulder i balansrakningen.
Vattenfall analyserar for narvarande effekterna vid tillampning
av andringarna.

IFRIC 20 - Stripping Costs in the Production Phase of a Surface
Mine. Uttalandet behandlar hur kostnader for borttagning av
ytlager till gruvdagbrott ska varderas och redovisas, initialt och
|6pande, under produktionsfasen. Vattenfall tillampar redan den
vardering och redovisning som framgar av IFRIC 20.

Upplysningar om segment

Ett rorelsesegment ar en del av koncernen som bedriver verk-
samhet fran vilken det kan generera intakter och adrar sig
kostnader och for vilket det finns fristaende finansiell informa-
tion tillganglig. Ett rorelsesegments resultat foljs vidare upp
av “foretagets hogste verkstallande beslutsfattare”, somi
Vattenfall ar koncernchefen, for att utvardera resultatet samt
for att kunna allokera resurser till rorelsesegmentet. Upplys-
ningar om segment (se koncernens Not 7) lamnas enbart for
koncernen.

Fortsattning sidan 74
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Koncernens noter

Fortsattning Not 2

Indelning i kortfristiga och langfristiga
tillgangar och skulder
En tillgang klassificeras som en omsattningstillgang nar den
framst innehas for handelsandamal eller forvantas bli realiserad
inom tolv manader efter balansdagen eller om den utgors av
kassa, bank och liknande tillgangar savida den inte omfattas av
restriktioner vad galler att bytas eller anvandas for att reglera
en skuld minst tolv manader efter balansdagen.

Alla andra tillgangar klassificeras som anlaggningstillgangar.

En skuld klassificeras som en kortfristig skuld nar den framst
innehas for handelsandamal eller forvantas bli reglerad inom
tolv manader efter balansdagen eller att koncernen inte har en
ovillkorad rattighet att senarelagga skuldens reglering i minst
tolv manader efter balansdagen.

Alla andra skulder klassificeras som langfristiga skulder.

Tillgdngar som innehas for forsaljning
Anlaggningstillgangar (eller avyttringsgrupper) klassificeras
som tillgdngar som innehas for forsaljning om dess redovisade
varde kommer att atervinnas i huvudsak genom férsaljning
snarare an genom Iépande anvandning. Tillgdngarna varderas
till det lagsta av redovisat varde och verkligt varde minus forsalj-
ningskostnader och ar inte foremal for avskrivningar.

Tillgangar (och skulder) som innehas for forsaljning klassifi-
ceras som en omsattningstillgang (kortfristig skuld) da forsalj-
ningstransaktionen forvantas bli reglerad inom tolv manader
efter balansdagen.

Konsolideringsprinciper

Dotterforetag

Dotterforetag ar alla de foretag dar moderbolaget Vattenfall AB
har ratten att utforma finansiella och operativa strategier pa ett
satt som vanligen foljer med ett aktieinnehav uppgaende till mer
50% av rostratterna.

Forvarvade dotterforetag och andra forvarvade rorelser
redovisas enligt forvarvsmetoden. Metoden innebar att forvarv
av ett dotterforetag betraktas som en transaktion varigenom
koncernen indirekt férvarvar dotterféretagets tillgangar och
overtar dess skulder och eventualforpliktelser. | kopeskillingen
ingar aven verkligt varde pa alla tillgangar eller skulder som ar
en foljd av en 6verenskommelse om villkorad képeskilling.

Genom en forvarvsanalys (PPA, purchase price allocation) i
anslutning till rorelseforvarvet faststalls anskaffningsvardet for
andelarna eller rorelsen samt det verkliga vardet av forvarvade
identifierbara tillgangar samt 6vertagna skulder och eventu-
alforpliktelser. Uppskjuten skatt beaktas vid skillnad mellan
redovisat belopp och skattemassigt varde pa alla poster utom
goodwill. Skillnaden mellan anskaffningsvardet for dotterfore-
tagsaktierna och det verkliga vardet av forvarvade tillgangar,
overtagna skulder och eventualforpliktelser utgor goodwill.
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Om anskaffningsvardet understiger verkligt varde for det for-
varvade dotterféretagets tillgangar redovisas mellanskillnaden
direkt i koncernens resultatrakning. Innehav utan bestammande
inflytande (minoritetsintressen) i den forvarvade rorelsen kan
valfritt for varje forvarv varderas antingen till verkligt varde
eller till den proportionella andel av den forvarvade rorelsens
nettotillgangar som innehas av innehavare utan bestammande
inflytande (minoritetsintressen).

Efterfoljande villkorade betalningar klassificeras som skulder
som darefter omvarderas via resultatrakningen

Alla transaktionskostnader avseende forvarv kostnadsfors.

Dotterforetagets finansiella rapporter, vilka upprattas enligt
koncernens redovisningsprinciper, tas in i koncernredovisningen
fran och med forvarvstidpunkten fram till det datum da det
bestammande inflytandet upphor.

Forvarv och avyttringar av andelsinnehav utan bestammande
inflytande (minoritetsandelar) i dotterforetag redovisas inom
eget kapital.

Nar koncernen inte langre har ett bestammande inflytande
i ett dotterforetag, omvarderas varje kvarvarande innehav till
verkligt varde och andringen i redovisat varde redovisas i resul-
tatrakningen. Det verkliga vardet anvands som det forsta redo-
visade vardet och utgor grund for den fortsatta redovisningen
av det kvarvarande innehavet som intresseforetag, joint venture
eller finansiell tillgang.

Avvecklad verksamhet redovisas skild fran kvarvarande verk-
samhet om den avvecklade verksamheten uppgar till vasentliga
belopp.

Intresseforetag
Intresseforetag ar de foretag for vilka koncernen har ett bety-
dande inflytande, men inte ett bestammande inflytande, over
den driftsmassiga och finansiella styrningen, vanligtvis genom
andelsinnehav mellan 20 och 50% av rostetalet. Vid forvarv av
ett intresseforetag gors en forvarvsanalys motsvarande den
som gors vid rorelseforvarv. Identifierbara 6vervarden behand-
las pa motsvarande satt som overvarden vid rorelseforvarv. Fran
och med den tidpunkt som det betydande inflytandet erhalls
redovisas andelar i intresseforetag enligt kapitalandelsmetoden
i koncernredovisningen. Kapitalandelsmetoden innebar att det
i koncernen redovisade vardet pa aktiernaiintresseféretagen
motsvaras av koncernens andel i intresseforetagens egna
kapital samt koncernmassig goodwill och andra eventuella ]
avskrivna varden pa koncernmassiga 6ver- och undervarden och
med avdrag for internvinster. Erhallna utdelningar fran intresse-
foretaget minskar investeringens redovisade varde.

| koncernens resultatrakning redovisas Andelar i intressefore-
tags resultat netto efter skatt.

Kapitalandelsmetoden tillampas fran forvarvstidpunkten fram
till den tidpunkt nar det betydande inflytandet upphor.

Joint ventures

Joint ventures ar redovisningsmassigt de verksamheter for vilka
koncernen genom samarbetsavtal med en eller flera parter har
ett gemensamt bestammande inflytande 6ver den driftsmassiga
och finansiella styrningen. | koncernredovisningen konsolideras
innehav i joint ventures enligt kapitalandelsmetoden.

Transaktioner som elimineras vid konsolidering

Koncerninterna fordringar och skulder, intakter och kostnader
samt vinster eller forluster som uppkommer fran koncerninterna
transaktioner mellan koncernforetag, elimineras i sin helhet vid
upprattandet av koncernredovisningen.

Vinster som uppkommer fran transaktioner med intresse-
foretag och joint ventures elimineras i den utstrackning som
motsvarar koncernens agarandel i foretaget. Forluster elimine-
ras pa samma satt som vinster, men betraktas som en nedskriv-
ningsindikation.

Utlandsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till den funktionella
valutan till den valutakurs som géller pa transaktionsdagen. Pa
balansdagen raknas monetéra tillgangar och skulder i utlandsk
valuta om till den funktionella valutan till den valutakurs som da
galler. Valutakursdifferenser som uppstar vid omrakningarna
redovisas i resultatrakningen. Rorelserelaterade valutakursv-
inster och valutakursforluster redovisas under Ovriga rérelse-
intakter respektive Ovriga rérelsekostnader. Finansiella valu-
takursvinster och valutakursforluster redovisas som finansiella
intakter och kostnader.

Utlandska verksamheters finansiella rapporter
Tillgangar och skulder i utlandsverksamheter, inklusive goodwill
och andra koncernmassiga over- och undervarden, omraknas
till svenska kronor till den valutakurs som rader pa balansdagen.
Intakter och kostnader i utlandsverksamheter omraknas till
svenska kronor med en genomsnittskurs. Omrakningsdifferen-
ser som uppstar vid valutaomrakning av utlandsverksamheter
redovisas i Ovrigt totalresultat.

For Vattenfallkoncernen viktigare valutakurser anvanda i
boksluten framgar av koncernens Not 5.

Intaktsredovisning

Nettoomsattningen omfattar forsaljningsintakter fran karnverk-
samheterna, det vill siga produktion, férsaljning och distribution
av el, forsaljning och distribution av varme, forsaljning av gas,
energihandel samt andra intakter sdsom tjanste- och konsult-
uppdrag och anslutningsavgifter.



Forsaljning av el, varme och gas

Forsaljning av el, varme och gas och dartill hdrande distribution
redovisas som intakter vid leveranstidpunkten exklusive mer-
vardesskatt och punktskatter.

Fran och med 2006 har Vattenfall ersatt de koncerninterna
fysiska eltransaktionerna mellan den nordiska elproduktionen
och forsaljningsverksamheten i Norden med transaktioner gen-
temot Nord Pool. De kop som forsaljningsverksamheten gor fran
Nord Pool kvittas pa koncernniva mot produktionens forséljning
till Nord Pool.

Forandring i verkligt varde for derivat, inklusive ravaruderivat,
som inte kvalificerar for sakringsredovisning redovisas i brut-
toresultatet om det inte avser derivatinstrument som anvands
inom den finansiella verksamheten.

Andra intakter
For tjanste- och konsultuppdrag tillampas successiv vinstavrak-
ning, det vill sdga intakter och kostnader redovisas i férhallande
till fardigstallandegraden. Fardigstallandegraden faststalls
efter forhallandet mellan nedlagda kostnader pa balansdagen
och beraknade totala kostnader.
| de fall forluster befaras reserveras dessa omgaende.
Anslutningsavgifter for eldistribution samt varmedistribu-
tion redovisas som intakt till den del som de inte avser att tacka
framtida ataganden.

Statliga bidrag
Bidrag redovisas till verkligt varde nar det foreligger rimlig
sakerhet att bidraget kommer att erhallas och att koncernen
kommer att uppfylla de villkor som ar forknippade med bidraget.
Bidrag knutna till en anlaggningstillgang reducerar anlagg-
ningens redovisade anskaffningsvarde.
Bidrag som avser att tacka kostnader redovisas i resultatrak-
ningen som Ovrig rorelseintakt.

Rorelsekostnader

Operationell leasing

Utgifter avseende operationella leasingavtal redovisas i resul-
tatrakningen linjart 6ver leasingperioden. Operationell leasing
definieras nedan under rubriken Materiella anlaggningstill-
gangar/Leasing.

Finansiella intakter och finansiella kostnader
Finansiella intakter
Finansiella intakter bestar av ranteintakter pa bankmedel, ford-
ringar och rantebarande vardepapper, avkastning fran Karn-
avfallsfonden, utdelningsintakter, valutakursdifferenser samt
positiva vardeforandringar pa finansiella placeringar och deri-
vatinstrument som anvands inom den finansiella verksamheten.
Ranteintakter justeras for transaktionskostnader och eventu-

ella rabatter, premier och andra skillnader mellan det ursprung-
liga vardet av fordran och det belopp som erhalls vid forfall.
Ranteintakter redovisas i takt med att de intjanas. Berakningen
sker pa basis av underliggande tillgangs avkastning enligt
effektivrantemetoden.

Utdelningsintakt redovisas nar ratten att erhalla betalning
faststallts.

Finansiella kostnader

Finansiella kostnader bestar av rantekostnader pa lan, diskon-
teringseffekter och rantor hanforbara till avsattningar, valuta-
kursdifferenser samt negativa vardeforandringar pa finansiella
placeringar och derivatinstrument som anvands inom den
finansiella verksamheten. Med diskonteringseffekter avses har
den periodiska forandringen av nuvardet som aterspeglar att
utbetalningstidpunkten kommer narmare i tiden.

Emissionskostnader och liknande direkta transaktionskost-
nader for att uppta lan periodiseras 6ver lanets I6ptid enligt
effektivrantemetoden.

Lanekostnader direkt hanférbara till investeringsprojekt
i anlaggningstillgangar som tar betydande tid i ansprak att
fardigstalla redovisas ej som finansiell kostnad utan inraknas i
anlaggningstillgangens anskaffningsvarde under uppférande-
perioden.

Leasingavgifter for finansiella leasingavtal fordelas mellan
rantekostnad och amortering pa den utestaende skulden.
Rantekostnaden fordelas over leasingperioden sa att varje
redovisningsperiod belastas med ett belopp som motsvarar en
fast rantesats for den under respektive period redovisade skul-
den. Variabla avgifter kostnadsfors i de perioder de uppkommer.

Finansiella tillgangar och finansiella skulder

Allmanna principer

Finansiella instrument redovisas initialt till anskaffningsvarde
motsvarande instrumentets verkliga varde med tillagg for trans-
aktionskostnader for alla finansiella instrument forutom avse-
ende de som tillhor kategorin finansiell tillgang som redovisas till
verkligt varde via resultatrakningen och samtliga derivat, vilka
redovisas till verkligt varde exklusive transaktionskostnader.

En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas upp i balans-
rakningen nar Vattenfall blir part enligt instrumentets avtals-
massiga villkor. Kundfordringar tas upp i balansrakningen nar
faktura har skickats. Skuld tas upp nar motparten har presterat
och avtalsenlig skyldighet foreligger att betala, aven om faktura
annu inte mottagits. Leverantorsskulder tas upp nar faktura
mottagits.

En finansiell tillgang tas bort fran balansrakningen nar rat-
tigheterna i avtalet realiseras, forfaller eller Vattenfall forlorar
kontrollen 6ver dem. Detsamma galler for del av en finansiell
tillgang. En finansiell skuld tas bort fran balansrakningen nar
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forpliktelsen i avtalet fullgors eller pa annat satt utslacks.
Detsamma galler for del av en finansiell skuld.

Valutakursvinster och -forluster avseende rorelserelaterade
fordringar och skulder i utlandsk valuta redovisas i rorelseresul-
tatet medan valutakursvinster och -forluster avseende 6vriga
fordringar och skulder i utlandsk valuta redovisas i finansnettot.

For finansiella instrument som handlas pa aktiva finans-
marknader faststalls det verkliga vardet till den kurs som galler
nar marknaden stanger pa balansdagen. Denna princip géller
aven for att faststalla verkligt varde for noterade finansiella
instrument som handlas bilateralt (OTC-handel). For onoterade
finansiella instrument faststalls verkligt varde genom diskonte-
ring av bedomda framtida kassafloden. Diskontering sker med
diskonteringsfaktorer beraknade utifran avkastningskurvor i
kassaflodenas respektive valuta. Avkastningskurvorna base-
ras pa aktuella marknadsrantor, till exempel swapprantor, per
balansdagen.

Finansiella tillgangar

Finansiella tillgangar klassificeras i olika kategorier, beroende

pa avsikten med férvarvet av den finansiella tillgangen. Klassifi-

ceringen bestams vid ursprunglig anskaffningstidpunkt.
Likviddagsredovisning tillampas for avistakop och avistafor-

saljningar av finansiella tillgangar.

Finansiella tillgangar varderade till verkligt

vdrde via resultatrakningen

| denna kategori klassificeras tillgangar som innehas for han-
delsandamal vilket innebar att avsikten ar att de ska avyttras pa
kort sikt. Som innehav for handel betraktas alltid derivatinstru-
ment som inte innehas for sakringsandamal. For valutakontrakt
bestams det verkliga vardet med utgangspunkt for noterade
kurser om sadana finns tillgangliga. Om sadana inte finns till-
gangliga beraknas det verkliga vardet genom en diskontering
av framtida kassafloden och omrakning till balansdagskurs.
Diskontering gors till riskfri ranta baserad pa statsobligationer.
Det verkliga vardet for ranteswappar baseras pa en diskon-
tering av beraknade framtida kassafloden enligt kontraktets
villkor och forfallodagar med utgangspunkt i marknadsrantan.
Verkligt varde pa optioner faststalls utifran noterade kurser

da sadana finns tillgéngliga. Vardet pa onoterade optioner
berédknas enligt Black-Scholes modell utifran underliggande
marknadsdata.

Till kategorin Finansiella tillgangar varderade till verkligt
varde via resultatrakningen hanfor Vattenfall aven kortfristiga
likvida placeringar med I0ptid understigande tre manader, da
Vattenfall féljer upp och utvarderar dessa baserat pa verkliga
varden. Kategorin inkluderar aven kortfristiga placeringar,
vars ursprungliga I0ptid dverstiger tre manader. For noterade
vardepapper bestams det verkliga vardet med utgangspunkt
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fran noterad kopkurs pa balansdagen. For ovriga kortfristiga
placeringar beraknas det verkliga vardet genom en diskontering
av beraknade framtida kassafloden enligt kontraktets villkor
och forfallodagar och med utgangspunkt i marknadsrantan for
liknande instrument pa balansdagen.

Tillgdngarna omvarderas |opande till verkligt varde med
vardeforandringar redovisade i resultatrakningen.

Ldnefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar ar finansiella tillgangar

med fasta betalningar eller betalningar som gar att faststalla
till belopp. Fordringarna uppkommer da bolaget tillhandahal-
ler pengar, varor och tjanster direkt till kredittagaren utan
avsikt att bedriva handel i fordringsritterna. Aven forvarvade
fordringar innefattas. Vardering av lanefordringar och kund-
fordringar gors till upplupet anskaffningsvarde. Med upplupet
anskaffningsvarde avses det varde till vilket en finansiell tillgang
eller skuld varderas nar den initialt bokas upp pa balansrak-
ningen, med avdrag for eventuella aterbetalningar, och med
tillagg eller avdrag for periodisering av eventuell skillnad mellan
det initialt bokforda beloppet och aterbetalningsbeloppet.

Kundfordringar redovisas till det belopp varmed de forvantas
inflyta, det vill saga efter avdrag for osakra fordringar. Ned-
skrivning av kundfordringar redovisas i rorelsens kostnader.
Kundfordringar har kort forvantad I6ptid, och varderas darfor
till nominellt belopp utan diskontering.

Verkligt varde for lanefordringar berdknas i upplysningssyfte
genom att framtida kassafloden har diskonterats med nu gal-
lande ranta. For kundfordringar anses det redovisade vardet
reflektera verkligt varde.

| kategorin Lanefordringar och kundfordringar ingar aven
Kassa och bank, det vill saga omedelbart tillgangliga tillgodoha-
vanden hos banker och motsvarande institut samt Andelar i den
svenska Karnavfallsfonden.

Finansiella tillgangar som kan sdljas

Finansiella tillgangar tillgangliga for forsaljning varderas
Iopande till verkligt varde i balansrakningen med vardeforand-
ring i Ovrigt totalresultat. Vid den tidpunkt tillg&ngarna bokas
bort fran balansrakningen omfors tidigare redovisad ackumule-
rad vinst eller forlust i Ovrigt totalresultat till resultatrakningen.

Noterade innehav varderas utifran innehavens borskurs pa
balansdagen.

Aktier och andelar for vilka marknadsnoteringar inte fore-
kommer, och dar verkligt varde inte gar att faststélla, varderas
till ursprungligt anskaffningsvarde, med beaktande av ackumu-
lerade nedskrivningar.

Finansiella skulder
Finansiella skulder klassificeras i olika kategorier, beroende pa
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avsikten med forvarvet av den finansiella skulden. Klassifice-
ringen bestams vid ursprunglig anskaffningstidpunkt.

Finansiella skulder varderade till verkligt varde via resultatrakningen
| denna kategori klassificeras alltid derivatinstrument som inte
innehas for sakringsandamal. Vardering av dessa finansiella
skulder gors Iopande till verkligt varde med vardeférandringar
redovisade i resultatrakningen. For beskrivning av hur det
verkligt vardet beraknas, se ovan under rubriken Finansiella till-
gangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen.

Andra finansiella skulder

| denna kategori redovisas rantebarande och ej rantebarande
finansiella skulder som inte innehas for handelsandamal. Varde-
ring av andra finansiella skulder gors till upplupet anskaffnings-
varde.

Leverantorsskulder har kort forvantad Ioptid, och varderas
darfor till nominellt belopp utan diskontering.

Verkligt varde for Andra finansiella skulder beraknas i upp-
lysningssyfte genom att framtida kassafloden har diskonterats
med nu gallande ranta for den aterstaende I6ptiden med undan-
tag for leverantorsskulder dar det redovisade vardet anses
reflektera verkligt varde.

Skulder som ingar i ett sékringssamband redovisas enligt de
principer som beskrivs nedan.

Derivatinstrument
Vattenfall anvander olika typer av derivatinstrument (terminer,
optioner och swappar) for att sakra olika finansiella risker,
framst ranterisker, valutarisker och ravaruprisrisker.
Derivatinstrument med positivt verkligt varde redovisas som
separat rubrik i balansrakningen under omsattningstillgangar,
medan derivatinstrument med negativt verkligt varde redovisas
som separat rubrik under kortfristiga skulder.
Derivatinstrument redovisas till verkligt varde pa balans-
dagen. Vardeférandringar redovisas pa olika satt beroende pa
om derivatinstrumentet klassificerats som sakringsinstrument
ellerinte. | de fall dar sakringsredovisning ej tillampas redovisas
vardeforandringen i resultatrakningen i den period da den upp-
star. Baserat pa syftet med kontraktet redovisas vardeforand-
ringen antingen i rorelseresultatet eller som finansiell intakt/
kostnad. Effekter vid sakringsredovisning framgar nedan.

Inbaddade derivat

Inbaddade derivat ar en del av ett annat kontrakt (vardkontrak-
tet), vars villkor uppfyller definitionen for ett derivatinstrument.
| de fall inbaddade derivat identifieras, och det inbaddade
derivatet bedoms ha en riskprofil som inte ar i nara dverens-
stammelse med riskprofilen i vardkontraktet, sa separeras det
inbaddade derivatet och redovisas som ett fristaende derivat-

instrument, i enlighet med vad som beskrivs under rubriken
Derivatinstrument ovan.

Sakringsredovisning

Sakringsredovisning tillampas for derivatinstrument som ingar

i ett dokumenterat sakringssamband. For att sakringsredovis-
ning ska kunna tillampas kravs att det finns en entydig koppling
mellan sakringsinstrumentet och den sakrade posten. Vidare
kravs att sakringen effektivt skyddar den risk som ar avsedd att
sakras, att effektiviteten I6pande kan visas vara tillrackligt hog
genom effektivitetsmatning och att sakringsdokumentation har
upprattats. Redovisningen av vardeforandringen beror pa vilken
typ av sakring som ingatts.

Kassaflodessakringar

Kassaflodessakringar anvands huvudsakligen i foljande fall:

i) nar ravaruterminer anvands for sakring av ravaruprisrisk i
framtida inkop och forsaljning, ii) nar valutaterminer anvands for
sakring av valutarisk i framtida inkop och forsaljning i utlandsk
valuta, och iii) nar ranteswappar anvands for att ersatta uppla-
ning till rorlig ranta med fast ranta.

For derivatinstrument som utgor sakringsinstrumenti en
kassaflodessakring galler att den effektiva delen av vardefor-
andringen redovisas i Ovrigt totalresultat, medan den ineffek-
tiva delen redovisas direkt i resultatrakningen. Den del av var-
deférandringen som redovisas i Ovrigt totalresultat fors sedan
over till resultatrakningen i den period da den sékrade posten
paverkar resultatrakningen. | de fall dar den sakrade posten
avser en framtida transaktion, som senare aktiveras som en
icke-finansiell tillgang eller skuld i balansrakningen (exempelvis
vid sakring av framtida inkop av anlaggningstillgangar i utlandsk
valuta) férs den del av vardefrandringen som redovisas i Ovrigt
totalresultat over till och inkluderas i anskaffningsvardet for
tillgangen eller skulden.

Om forutsattningarna for sakringsredovisning inte langre ar
uppfyllda, fors de ackumulerade vardeforandringar som redo-
visats i Ovrigt totalresultat over till resultatrakningen/balans-
rakningen i den senare period da den sékrade posten paverkar
resultatrakningen/balansrakningen. Vardeférandringar fran
och med den dag da forutsattningarna for sakringsredovisning
upphor redovisas direkt i resultatrakningen. Om den sakrade
transaktionen inte langre forvantas intraffa overfors sakringsin-
strumentets ackumulerade vardeférandringar omedelbart fran
Ovrigt totalresultat till resultatrékningen.

Sdkringar av verkligt vérde

Vid sakring av verkligt varde tillampas sakringsredovisning
da sakringsatgarden avser en post som normalt redovisas till
upplupet anskaffningsvarde. Sakringsredovisningen innebar
i sadana fall att forandringar i den sakrade postens verkliga



varde som ar hanforliga till den sakrade risken redovisas i resul-
tatrakningen nar de uppstar. Den sdkrade postens bokforda
varde justeras med dessa forandringar.

Sakring av verkligt varde anvands primart i de fall dar ran-
teswappar anvants for sakring av ranterisk i upplaning till fast
ranta.

Sdkringar av nettoinvesteringar i utlandsverksamheter
For derivatinstrument och |an i utlandsk valuta som utgor sak-
ringsinstrument i en sakring av nettoinvesteringar i utlandsverk-
samheter galler att den effektiva delen av vardeforandringen
redovisas i Ovrigt totalresultat, medan den ineffektiva delen
redovisas direkt i resultatrakningen. De vardeforandringar som
redovisas i Ovrigt totalresultat dverfors till resultatrdkningen vid
den senare tidpunkt da den utlandska verksamheten avyttras.
Sakring av nettoinvesteringar tillampas i huvudsak da valuta-
terminer och |an i utlandsk valuta anvants for att sakra valuta-
risken i bolagets investeringar i utlandska dotterforetag.

Immateriella anlaggningstillgangar
Aktiverade utgifter for utveckling
Utgifter for utveckling, dar forskningsresultat eller annan kun-
skap tillampas for att astadkomma nya eller forbattrade produk-
ter eller processer, redovisas som en tillgang i balansrakningen
fran den tidpunkt da produkten eller processen bedoms komma
att bli tekniskt och kommersiellt anvandbar och foretaget
har tillrackliga resurser att fullfolja utvecklingen och darefter
anvanda eller sélja den immateriella tillgangen. Det redovisade
vardet inkluderar utgifter for material, direkta utgifter for Ioner
och indirekta utgifter som direkt kan hanforas till tillgangen.
Ovriga utgifter for utveckling redovisas i resultatrdkningen
som kostnad nar de uppkommer. | balansrakningen redovisade
utvecklingskostnader ar upptagna till anskaffningsvarde med
avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskriv-
ningar.

Utgifter for forskning som syftar till att erhalla ny vetenskaplig
eller teknisk kunskap redovisas som kostnad da de uppkommer.

Goodwill

Goodwill representerar skillnaden mellan anskaffningsvardet
for ett rorelseforvarv och det verkliga vardet vid forvarvstid-
punkten av forvarvade tillgangar, 6vertagna skulder samt even-
tualforpliktelser. Skillnadsbeloppet ar anskaffningsvardet for
goodwill.

Goodwill varderas till anskaffningsvarde med avdrag for
eventuella ackumulerade nedskrivningar. Goodwill &r ej foremal
for avskrivning utan testas minst arligen for nedskrivningsbehov.
Goodwill som uppkommit vid forvarv av intresseforetag eller
joint ventures inkluderas i det redovisade vardet for Andelar i
intressefdretag och joint ventures.

Prospekterings- och utvarderingstillgangar

Prospekterings- och utvarderingstillgangar avser aktiverade
utgifter for prospektering och utvardering av gasreserver.
Exempel pa utgifter som kvalificerar for aktivering ar prospek-
teringsrattigheter, geologiska och andra studier samt prospek-
teringsborrning som antingen avser forvantade eller mojliga
reserver under utvardering eller framtida lagringsplatser.

Utgifter som inte ar mojliga att aktivera ar sadana utgifter
som foretaget adragit sig fore forvarvet av prospekterings-
rattigheterna och andra utgifter som inte kan relateras till en
specifik prospekteringskalla.

Prospektering och utvarderingstillgangar varderas till
anskaffningsvarde med avdrag for eventuella ackumulerade
nedskrivningar. Prospektering och utvarderingstillgangar ar ej
foremal for avskrivningar.

Da en specifik prospekteringskalla betecknats som tekniskt
mojlig och kommersiellt genomforbar och ett ledningsbeslut
att utvinna prospekteringskallan har tagits, omklassificeras
de aktiverade utgifterna till materiella anlaggningstillgangar -
pagaende nyanlaggningar. | det fall ledningsbeslut innebar att
inte utvinna prospekteringskallan gors nedskrivning mot resul-
tatrakningen av redan aktiverade utgifter.

Ovriga immateriella anlaggningstillgdngar

Ovriga immateriella anlaggningstillgdngar sdsom koncessio-
ner, patent, licenser, varumarken och liknande rattigheter samt
hyresratter, gruvratter och liknande ratter som forvarvas av
koncernen redovisas till anskaffningsvarde med avdrag for
ackumulerade avskrivningar och nedskrivningar.

Avskrivningsprinciper

Avskrivningar for andra immateriella anlaggningstillgangar

an goodwill och prospekterings- och utvarderingstillgangar
redovisas i resultatrakningen linjart over tillgangens bedomda
nyttjandeperiod, savida inte nyttjandeperioden ar obegransad.
Bedomda nyttjandeperioder ar oforandrade jamfort med
foregaende ar och beskrivs i koncernens Not 20, Immateriella
anlaggningstillgangar. Bedomning av en tillgangs restvarde och
nyttjandeperiod gors minst arligen.

Materiella anlaggningstillgangar

Agda tillgangar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas som tillgang i balans-
rakningen om det ar sannolikt att framtida ekonomiska férdelar
kommer att komma bolaget till del och anskaffningsvardet for
tillgangen kan beraknas pa ett tillforlitligt satt.

Som materiella anlaggningstillgangar redovisas byggnader
och mark, maskiner och andra tekniska anlaggningar samt
inventarier, verktyg och installationer. Dessa tillgangar varderas
till anskaffningsvarde med avdrag for ackumulerade avskriv-
ningar samt nedskrivningar.

Koncernens noter

| anskaffningsvardet ingar inkopspriset samt kostnader direkt
hanforbara till tillgangen for att bringa den pa plats och i skick
for att utnyttjas i enlighet med foretagsledningens avsikt med
anskaffningen. Exempel pa direkt hanforbara kostnader som
ingar i anskaffningsvéardet ar kostnader for leverans och hante-
ring, installation, lagfarter och konsulttjanster. Lanekostnader
direkt hanforbara till investeringsprojekt i anlaggningstillgangar
som tar betydande tid i ansprak att fardigstalla inrdknas i
anlaggningstillgangens anskaffningsvarde under uppférande-
perioden.

Inom karnkraftsverksamheten i Tyskland (nedskriven under
2011) och Sverige ingar i anskaffningsvardet ett vid anskaff-
ningstidpunkten beraknat nuvarde for uppskattad utgift for
nedmontering och bortforsling av anlaggningen samt aterstal-
lande av den plats dar anlaggningen varit belagen. Pa motsva-
rande satt ingar exempelvis for gruvverksamheten i Tyskland
och for gasverksamheten i Nederlanderna (avyttrad under 2011)
i anskaffningsvardet ett vid anskaffningstidpunkten beraknat
nuvarde for uppskattad utgift for ataganden om aterstéllande.

Motsvarande nuvardeberaknade uppskattade utgifter redo-
visas initialt som avsattning.

Se dven nedan under rubriken Andra avsattningar an avsatt-
ningar for pensioner.

Leasing

Leasing klassificeras antingen som finansiell eller operationell

leasing. Finansiell leasing foreligger da de ekonomiska riskerna
och férmanerna som ar forknippade med dgandet i allt vasent-
ligt ar 6verforda till leasetagaren, om sa ej ar fallet ar det fraga
om operationell leasing.

Férhyrda tillgangar
Tillgangar som forhyrs enligt finansiella leasingavtal redovisas
som tillgang i koncernens balansrakning. Forpliktelsen att
betala framtida leasingavgifter redovisas som lang- respektive
kortfristig skuld. De leasade tillgangarna avskrivs linjart dver
den kortare av leasingperioden eller nyttjandeperioden medan
leasingbetalningarna redovisas som ranta och amortering av
skulderna.

Operationell leasing innebar att leasingavgifterna i normal-
fallet kostnadsfors linjart Gver leasingperioden.

Uthyrda tillgangar
Tillgangar som hyrs ut enligt finansiella leasingavtal redovisas ej
som materiella anlaggningstillgangar da riskerna forenade med
agandet forts Over pa leasetagaren. Istéllet bokfors en finansiell
fordran avseende de framtida minimileaseavgifterna.

Tillgdngar som hyrs ut enligt operationella leasingavtal redo-
visas som materiella anlaggningstillgangar som skrivs av.
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Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter for materiella anlaggningstillgangar laggs
tillanskaffningsvardet endast om det ar sannolikt att de fram-
tida ekonomiska fordelar som &r forknippade 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 bedomningen nar en tillkommande utgift laggs
till anskaffningsvardet ar om utgiften avser utbyten av identi-
fierade komponenter, eller delar darav, varvid sadana utgifter
aktiveras. Avenide fall ny komponent tillskapats laggs utgiften
till anskaffningsvardet. Eventuella oavskrivna redovisade varden
pa utbytta komponenter, eller delar av komponenter, utrangeras
och kostnadsfors i samband med utbytet. Reparationer och
underhall kostnadsfors I6pande.

Avskrivningsprinciper

Avskrivningar redovisas i resultatrakningen linjart over tillgang-
ens bedomda nyttjandeperiod med undantag for avskrivningar
hanforbara till de tyska karnkraftverken (nedskrivna under
2011) och till gasverksamheten i Nederlanderna (avyttrad under
2011) (se nedan). Koncernen tillampar komponentavskrivning
vilket innebar att komponenternas bedomda nyttjandeperiod
ligger till grund for den linjara avskrivningen. Bedomda nyttjan-
deperioder ar oférandrade jamfort med foregaende ar fér samt-
liga anlaggningstillgangar. Bedomda nyttjandeperioder beskrivs
i koncernens Not 21, Materiella anlaggningstillgangar. Bedom-
ning av en tillgangs restvarde och nyttjandeperiod gors arligen.

For de tyska karnkraftverken har per 1 april 2008 avskriv-
ningsmetoden andrats fran linjar metod till produktionsbero-
ende metod, da denna battre speglar den forvantade forbruk-
ningen av de framtida ekonomiska fordelar som ar forknippade
med tillgangarna.

Gasfalt och plattformar avskrivs ocksa enligt produktionsbe-
roende metod. Utgangspunkten &r den forvantade aterstaende
produktionsmangden vilken bestams arligen baserad pa ved-
ertagen praxis inom industrin. Nya upptackter under pagaende
utvinning kan ocksa medféra foréandringar i forvantad atersta-
ende produktionsvolym. Avskrivningsbeloppet per producerad
enhet justeras da for kommande perioder till ny forvantad ater-
staende produktionsvolym.

Mark och fallratter ar ej foremal for avskrivning.

Forvaltningsfastigheter
Forvaltningsfastigheter ar fastigheter som innehas i syfte att
erhalla hyresintakter eller vardestegring eller en kombination av
dessa bada syften.

Forvaltningsfastigheter redovisas i balansrakningen till
anskaffningsvarde med avdrag for ackumulerade avskrivningar
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samt nedskrivningar. Avskrivning sker linjart och en bedémning
av en tillgangs restvarde och nyttjandeperiod gors arligen.

Biologiska tillgangar

Med biologiska tillgangar avses sa kallad energiskog som

Vattenfall odlar for att, efter skord och darefter som redovisning

som varulager, anvanda som bransle i egna anlaggningar.
Biologiska tillgangar redovisas i balansrakningen som omsatt-

ningstillgang eller anlaggningstillgang och varderas till verkligt

varde efter avdrag for forsaljningskostnader.

Varulager

Karnbransle, fossila branslen, utslappsratter

samt material och reservdelar

Varulager (med undantag for varulager avsedda for handel)
varderas till det lagsta av anskaffningsvardet och nettofor-
saljningsvardet. Nettoforsaljningsvardet ar det uppskattade
forsaljningspriset i den Iopande verksamheten, efter avdrag for
uppskattade kostnader for fardigstallande och for att astad-
komma en forsaljning.

Forbrukning av karnbransle beraknas som vardet av minsk-
ningen av energiinnehallet i bréanslepatronerna och baserar sig
pa anskaffningskostnaden for varje enskild laddning.

Anskaffningsvardet for varulager beraknas genom tillamp-
ning av forstin, forst ut-metoden (FIFU) och inkluderar utgifter
som uppkommit vid forvarvet av lagertillgangarna.

Varulager avsedda for handel varderas till verkligt varde efter
avdrag for forsaljningskostnader.

Vardet av den energi som finns lagrad i form av vatten i vat-
tenkraftens regleringsmagasin redovisas inte som tillgang.

Immateriella omsattningstillgangar
Utslappsratter
Fran 2005 galler ett handelssystem, EU ETS (Emission Trading
Scheme) inom EU som syftar till att minska utslappen av vaxt-
husgasen koldioxid. Vissa berorda anlaggningar har inom ramen
for detta system, utan vederlag, eller till ett pris understigande
verkligt varde, fran respektive lands myndigheter erhallit sa kall-
lade utslappsratter, EUA (European Union Allowance). Utslapps-
ratter kops och saljs pa darfor avsedd marknadsplats dar
anlaggningar som har storre behov av utslappsratter an beslu-
tad vederlagsfri eller subventionerad tilldelning tvingas kopa
sina aterstaende utslappsratter for att reglera sina ataganden.
Under den forsta handelsperioden, 2005-2007, skedde
handeln enbart med EUA. Under den andra handelsperioden,
2008-2012, Ioper handeln parallellt med Kyoto-protokollets for-
sta atagandeperiod och EU ETS 6ppnas upp mot internationell
handel med sa kallade CER (Certified Emission Reduction) och
ERU (Emission Reduction Unit).

Inkdpta utslappsratter avsedda for eget bruk redovisas som
immateriella tillgangar under omsattningstillgangar till anskaff-
ningskostnad med avdrag for ackumulerade nedskrivningar,
medan utslappsratter som erhallits gratis fran respektive lands
myndighet tas upp till noll kronor. | samband med gjorda koldi-
oxidutslapp uppstar ett atagande att leverera in utslappsratter
(EUA, CER, ERU) till respektive lands myndighet. Endast i de fall
da gratis erhallna utslappsratter inte tacker detta atagande
redovisas en kostnad och en skuld. Skulden varderas till det
varde som den forvantas regleras med.

Certifikat

| syfte att framja anvandningen av fornyelsebara energikallor for
elproduktion har bland andra Sverige, Storbritannien och Polen
certifikatsystem. Anlaggningar som berors av dessa system
erhaller, gratis fran respektive lands myndighet, certifikat i takt
med att certifikatberattigad el produceras.

Upparbetade certifikat, vilka erhalls gratis, redovisas som
immateriella tillgangar under omsattningstillgangar till verkligt
varde vid erhallandetidpunkten. Motsvarande varde redovisas
som intakt under Nettoomsattning. Inkopta certifikat avsedda
for eget bruk redovisas till anskaffningskostnad med avdrag for
ackumulerade nedskrivningar.

| samband med elforsaljning uppstar ett atagande att leverera
in certifikat till respektive lands myndighet. Detta atagande
redovisas som en kostnad och en skuld. Skulden varderas till det
varde som den forvantas regleras med.

Nedskrivningar

Nedskrivning av icke finansiella tillgangar

Allménna principer

Lopande under aret bedéms om det foreligger en indikation pa
att en tillgang kan ha minskat i varde. Om nagon sadan indika-
tion finns beréknas tillgangens atervinningsvarde. For goodwill
och andra immateriella tillgangar med obegransad nyttjande-
period samt fér immateriella tillgadngar som annu inte ar fardiga
for anvandning beraknas atervinningsvardet minst arligen eller
sa snart det foreligger en indikation pa att en tillgang minskat
ivarde.

Om det inte gar att faststalla vasentligen oberoende kassa-
floden till en enskild tillgang ska vid prévning av nedskrivnings-
behov tillgangarna grupperas till den lagsta niva dar det gar
att identifiera vasentligen oberoende kassafloden (en sa kallad
kassagenererande enhet). En nedskrivning redovisas nar en
tillgangs eller kassagenererande enhets redovisade varde
Overstiger atervinningsvardet. En nedskrivning belastar resul-
tatrakningen.

Nedskrivning av tillgangar hanférliga till en kassagenererande
enhet fordelas i forsta hand till goodwill. Darefter gors en pro-
portionell nedskrivning av ovriga tillgangar som ingar i enheten.



Berdkning av dtervinningsvdrdet

Atervinningsvardet dr det hogsta av verkligt virde med avdrag
for forsaljningskostnader och nyttjandevardet. Vid berakning av
nyttjandevardet diskonteras framtida kassafloden med en dis-
konteringsfaktor som beaktar riskfriranta och den risk som ar
forknippad med den specifika tillgangen. For en tillgang som inte
genererar kassafloden oberoende av andra tillgangar beraknas
atervinningsvardet for den kassagenererande enhet till vilken
tillgangen hor.

Aterféring av nedskrivningar

Nedskrivningar pa goodwill aterfors aldrig. Nedskrivningar pa
andra tillgangar aterfors om det har skett en forandring i de
antaganden som |ag till grund for berakningen av atervinnings-
vardet. En nedskrivning aterfors endast till den utstrackning
tillgdngens redovisade varde efter aterforing inte Overstiger det
redovisade varde som tillgangen skulle ha haft om nagon ned-
skrivning inte hade gjorts.

Nedskrivning av finansiella tillgangar

Allmanna principer

Vid varje rapporttillfalle utvarderas om det finns objektiva bevis
pa att en finansiell tillgang ar i behov av nedskrivning. Objektiva
bevis utgors dels av observerbara forhallanden som intraffat
och som har en negativ inverkan pa mojligheten att atervinna
anskaffningsvardet, dels av vasentlig eller bestaende minskning
av det verkliga vardet for en investering i en finansiell placering
klassificerad som en finansiell tillgang som kan séljas.

Vattenfall klassificerar kundfordringar som osakra, nar det
efter utebliven eller vasentligt forsenad betalning samt indivi-
duell bedémning av galdenarens ekonomiska férhallanden,
kan anses foreligga ett nedskrivningsbehov. Fordringarnas
nedskrivningsbehov faststalls utifran historiska erfarenheter av
kundforluster pa liknande fordringar. Kundfordringar med ned-
skrivningsbehov redovisas till nuvardet av forvantade framtida
kassafloden. Vid faststallandet av eventuellt nedskrivningsbe-
hov beaktas aven forekomsten av eventuell kreditforsakring
samt andra former av sakerheter.

Noterade aktieinnehav som ar klassificerade som en finansiell
tillgdng som kan séljas, anses ha ett nedskrivningsbehov och
skrivs ned om det verkliga vardet understiger anskaffningsvar-
det med ett betydande belopp, eller nar vardenedgangen varit
bestaende i tid.

Aterféring av nedskrivningar
Nedskrivningar av finansiella tillgangar som redovisas till upplu-
pet anskaffningsvarde aterférs om en senare 6kning av atervin-
ningsvardet objektivt kan hanforas till en handelse som intraffat
efter det att nedskrivningen gjordes.

Nedskrivningar av noterade aktieinnehav som ar klassifice-

rade som finansiella tillgangar som kan séljas, som tidigare redo-
visats i resultatrakningen aterfors inte via resultatrakningen
utan i Ovrigt totalresultat.

Ersattningar till anstallda

Avgiftsbestamda pensionsplaner

Avgiftsbestamda planer ar planer for ersattningar efter avslu-
tad anstallning enligt vilka faststallda avgifter betalas till en
separat juridisk enhet. Nagon rattslig eller informell forpliktelse
att betala ytterligare avgifter finns ej i det fall den juridiska
enheten inte har tillrackliga tillgangar for att betala alla ersatt-
ningar till de anstallda. Avgifter till avgiftsbestamda pensions-
planer redovisas som en kostnad i resultatrakningen i den period
de avser.

Férmansbestamda pensionsplaner

Formansbestamda planer ar andra planer for ersattningar efter
avslutad anstallning an avgiftsbestamda planer. Koncernens
forpliktelse avseende férmansbestamda pensionsplaner berak-
nas separat for varje plan enligt den sa kallade Projected Unit
Credit Method genom en berékning av den ersattning som de
anstallda intjanat genom sin anstallning i bade innevarande och
tidigare perioder. Bedomda framtida Ionejusteringar beaktas.
Nettoforpliktelsen utgdrs av diskonterat nuvarde av summa
intjanade framtida ersattningar reducerat med det verkliga
vardet pa eventuella férvaltningstillgangar. Diskonteringsrantan
ar rantan pa balansdagen pa en forstklassig foretagsobligation
med en I6ptid som motsvarar koncernens pensionsforpliktelser.
Nér det inte finns en aktiv marknad for sadana foretagsobliga-
tioner ska istallet marknadsrantan pa statsobligationer med en
motsvarande loptid anvandas.

Nar ersattningarna i en plan forbattras, redovisas den andel
av den okade ersattningen som hanfor sig till de anstalldas
tjanstgoring under tidigare perioder som en kostnad i resultat-
rakningen linjart fordelad over den genomsnittliga perioden
tills ersattningarna ar helt intjanade. Om ersattningen ar fullt ut
intjanad redovisas en kostnad i resultatrakningen direkt.

For aktuariella vinster och forluster tillampas den sa kallade
korridorregeln. Aktuariella vinster och forluster uppkommer
som effekter av andringar i aktuariella antaganden. Korridor-
regeln innebar att den del av nettobeloppet av de ackumulerade
aktuariella vinsterna och forlusterna som overstiger 10% av det
storsta av forpliktelsernas nuvarde och forvaltningstillgangar-
nas verkliga varde redovisas i resultatet, med borjan aret efter
det att de uppkommer, 6ver den forvantade genomsnittliga
aterstaende tjanstgoringstiden for de anstallda som omfattas
av planen.

Nar berakningen leder till en tillgang for koncernen begransas
det redovisade vardet pa tillgangen till nettot av oredovisade
aktuariella forluster och oredovisade kostnader for tjanstgoring
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under tidigare perioder och nuvardet av framtida aterbetalningar
fran planen eller minskade framtida inbetalningar till planen.

Andra avsattningar an avsattningar fér pensioner

En avsattning redovisas i balansrakningen nar koncernen har
en legal eller informell forpliktelse som en foljd av en intraffad
handelse, och det ar troligt att ett utflode av ekonomiska resur-
ser kommer att kravas for att reglera forpliktelsen samt en
tillforlitlig uppskattning av beloppet kan goras. Dar effekten av
nar i tiden betalning sker ar vasentlig, beraknas avsattningar
genom diskontering av det forvantade framtida kassaflodet till
en rantesats fore skatt som aterspeglar aktuella marknadsbe-
domningar av pengars tidsvarde. Diskonteringsrantan aterspeg-
lar inte sddana risker som beaktats i de uppskattade framtida
kassaflodena.

Forandringar i diskonterade avsattningar som avser nedmon-
tering, aterstallande eller liknande atgarder, som vid anskaff-
ningstidpunkten ocksa har redovisats som materiella anlagg-
ningstillgangar redovisas som foljer. Da férandringen beror pa
forandring i det uppskattade utflodet av resurser eller forand-
ring av diskonteringsrantan, forandras anlaggningstillgangens
anskaffningsvarde med motsvarande belopp som avsattningen.
Den periodiska férandringen av nuvardet redovisas som finan-
siell kostnad. Se aven ovan under rubriken Materiella anlagg-
ningstillgdngar/Agda tillgéngar.

Avsattning sker aven for forlustkontrakt, det vill saga dar
oundvikliga utgifter for att uppfylla forpliktelser overstiger de
forvantade ekonomiska fordelarna av kontraktet.

Skatter

Inkomstskatter utgors av aktuell skatt och uppskjuten skatt.
Inkomstskatter redovisas i resultatrakningen utom da den
underliggande transaktionen redovisas i Ovrigt totalresultat
varvid dven tillhorande skatteeffekt redovisas i Ovrigt total-
resultat.

Aktuell skatt ar skatt som ska betalas eller erhallas avseende
aktuellt ar, med tillampning av de skattesatser som ar beslutade
eller i praktiken beslutade per balansdagen. Hari inkluderas
aven justering av aktuell skatt hanforlig till tidigare perioder.

Uppskjuten skatt beraknas enligt balansrakningsmetoden
med utgangspunkt i temporara skillnader mellan redovisade
och skattemassiga varden pa tillgangar och skulder. Féljande
temporara skillnader beaktas inte; for temporar skillnad som
uppkommit vid forsta redovisningen av goodwill, forsta redo-
visningen av tillgangar och skulder som inte ar rorelseforvarv
och som vid tidpunkten for transaktionen inte paverkar vare sig
redovisat eller skattepliktigt resultat. Vidare beaktas inte heller
sadana temporara skillnader hanforliga till aktier eller andelar i
dotterforetag eller intresseforetag som inte forvantas bli ater-
forda inom Overskadlig framtid. Varderingen av uppskjuten skatt
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baserar sig pa hur redovisade varden pa tillgangar eller skulder
forvantas bli realiserade eller reglerade. Uppskjuten skatt
beraknas med tillampning av de skattesatser och skatteregler
som ar beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla tempo-
rara skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i den
man det ar sannolikt att dessa kommer att kunna utnyttjas.
Vardet pa uppskjutna skattefordringar reduceras nar det inte
langre bedoms sannolikt att de kan utnyttjas.

Reservering gors inte for uppskjuten skatt hanforbar till ej
utdelade vinstmedel i dotterforetag och intresseforetag nar det
inte ar sannolikt att skillnaden kommer att aterféras inom dver-
skadlig framtid.

Not 3 Viktiga uppskattningar och
bedomningar vid upprattandet
av de finansiella rapporterna

Upprattandet av de finansiella rapporterna i enlighet med IFRS
kraver att foretagsledningen och styrelsen gor uppskattningar
och bedémningar samt gor antaganden som paverkar tillamp-
ningen av redovisningsprinciperna och de redovisade beloppen
av tillgangar, skulder, intakter och kostnader. Uppskattningarna
och bedémningarna ar baserade pa historiska erfarenheter
och andra faktorer som under radande forhallanden anses vara
rimliga. Resultatet av dessa uppskattningar och bedomningar
anvands sedan for att faststalla de redovisade vardena pa till-
gangar och skulder som inte annars framgar tydligt fran andra
kallor. Det slutliga utfallet kan komma att avvika fran resultatet
av dessa uppskattningar och bedémningar. Uppskattningarna
och bedomningarna ses over regelbundet. Effekterna av and-
ringar i uppskattningar redovisas i den period andringen gors
om andringen endast paverkat denna period, eller i den period
andringen gors och framtida perioder om andringen paverkar
bade aktuell period och framtida perioder. Viktiga uppskatt-
ningar och bedomningar beskrivs nedan.

Provning av nedskrivningsbehov for immateriella

och materiella anlaggningstillgangar

Koncernen har betydande varden redovisade i balansrakningen
avseende immateriella och materiella anlaggningstillgangar.
Dessa testas for nedskrivningsbehov i enlighet med de redovis-
ningsprinciper som beskrivs i koncernens Not 2, Redovisnings-
principer. Atervinningsvarden for kassagenererande enheter
har faststallts genom berakning av nyttjandevarden eller verk-
ligt varde minus forsaljningskostnader. For dessa berakningar
maste vissa uppskattningar goras avseende framtida kassa-
floden och andra adekvata antaganden avseende exempelvis
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avkastningskrav. Se vidare koncernens Not 20, Immateriella
anlaggningstillgangar.

Koncernen har for 2011 redovisat nedskrivningar inklusive
aterforda nedskrivningar uppgaende till 10 916 MSEK (9 849).
Dessa nedskrivningar beskrivs ytterligare i koncernens Not 13,
Nedskrivningar och aterforda nedskrivningar.

Den beloppsmassigt storsta nedskrivning under 2011 ar en
effekt av besluten under 2011 av den tyska regeringen och
det tyska parlamentet att samtliga tyska karnkraftverk ska
tas ur drift senast 2022. Besluten innebar att karnkraftverken
Brunsbittel och Kriimmel, for vilka Vattenfall har driftsansvar
och ager till 66,7 respektive 50 procent, inte far aterstartas.
Vattenfall tvingas med anledning darav skriva ned hela bokforda
vardet pa de tva anlaggningarna samt oka avsattningarna for
nedmontering samt omhandertagande av karnbransle. Rorelse-
resultatet (EBIT) for det andra kvartalet 2011 belastades med
1145 MEUR (10 240 MSEK). Omraknat till den genomsnittliga
valutakurs som géller efter fyra kvartal 2011 uppgar motsva-
rande resultateffekt till 10 330 MSEK. Harutover har under
fjarde kvartalet 2011 avsattningar for nedmontering samt
omhandertagande av karnbransle okats med ytterligare 183
MSEK.

Avsattningar for pensioner
Vardet pa pensionsataganden for formansbestamda pensions-
planer baseras pa aktuariella berakningar som utgar fran
antaganden om diskonteringsranta, forvantad avkastning pa
forvaltningstillgangar, framtida Ionedkningar, inflation och
demografiska forhallanden. Varje forandring i dessa antagan-
den paverkar det beréknade vardet av pensionsforpliktelsen.

For avsattningar for pensioner i Sverige har diskonteringsran-
tan sankts till 3,5% (4,5) jamfort med féregaende ar. For Sverige
har till och med 2009 den bedémningen gjorts att i avsaknad av
en fungerande marknad for forstklassiga foretagsobligationer
istallet statsobligationsrantan anvants som diskonteringsranta.
For 2010 och 2011 har bedomts att diskonteringsrantan bor
baseras pa bostadsobligationer med hog kreditbedomning vars
marknad ar stor och likvid.

| Tyskland, dar diskonteringsrantan ar baserad pa forstklas-
siga foretagsobligationer, ar diskonteringsranta oforandrad
5,0% (5,0) jamfort med foregaende ar.

For ytterligare information om avsattningar for pensioner
hanvisas till koncernens Not 38.

Avsattningar for framtida utgifter for karnkraft
Avsattningar for framtida utgifter for karnkraft vilka avser
framtida ataganden for hantering av avveckling av Vattenfalls
karnkraftverk i Sverige och i Tyskland likval som for hantering
av karnavfall baseras pa langfristiga kassaflodesprognoser
av framtida utgifter. Dessa langfristiga kassaflédesprognoser

omfattar huvudsakligen tekniska planer, uppskattningar om
utgifternas storlek och nar i tiden dessa beraknas utfalla samt
diskonteringsranta. | manga fall skall dessa kassaflédesprogno-
ser godkannas av involverade myndigheter.

For avsattningar for framtida utgifter for karnkraft i Sverige
ar diskonteringsrantan oforandrad 4,25% (4,25) jamfort med
foregaende ar. Motsvarande diskonteringsréanta i Tyskland ar
ocksa oforandrad 4,75% (4,75) jamfort med foregaende ar.

For ytterligare information om avsattningar for framtida utgif-
ter for karnkraft hanvisas till koncernens Not 39.

Andra avsattningar an avsattningar for pensioner
och avsattningar for framtida utgifter for karnkraft
For andra typer av avsattningar, exempelvis avsattningar for
framtida utgifter for gruv-, gas- och vindverksamhet samt andra
miljorelaterade avsattningar samt for personalrelaterade avsatt-
ningar for annat an pensioner, avsattningar for skattemassiga
och juridiska processer eller andra avsattningar anvands féljande
diskonteringsrantor: Sverige 4,25% (4,25), Tyskland 4,5-4,75 %
(4,5-4,75), Nederlanderna 2,5% (3,5), Finland 4,0% (4,0), Polen
6,0% (5,5) och Storbritannien 5,0% (5,0).

For ytterligare information om dessa avsattningar hanvisas
till koncernens Not 39.

Inkomstskatter och uppskjutna skatter

Vattenfall redovisar i sin balansrakning uppskjutna skatte-
fordringar och skulder vilka forvantas bli realiserade i framtida
perioder. Vid berakning av dessa uppskjutna skatter maste
vissa antaganden och uppskattningar goras avseende fram-
tida skattekonsekvenser som hanfor sig till skillnaden mellan

i balansrakningen redovisade tillgangar och skulder och mot-
svarande skattemassiga varden.

Uppskattningarna inkluderar aven att framtida resultat for
koncernens enheter kommer att overensstamma med tidigare
redovisade resultat, att gallande skattelagar och skattesatser
kommer att vara ofdrandrade i de lander dar koncernen ar verk-
sam samt att gallande regler for utnyttjande av forlustavdrag
inte kommer att andras.

Under avsattningar redovisar koncernen aven kommande
utgifter som resultat av pagaende skatterevisioner eller skatte-
tvister. Utfallet av dessa kan komma att avvika fran de bedom-
ningar Vattenfall gjort.

For ytterligare information om skatter hanvisas till koncer-
nens Not 18, Skatter.

Vardering av inbaddade derivat

| ett begransat antal av Vattenfalls langfristiga elavtal finns spe-
cifika prissattningsklausuler. Exempelvis kan priset i ett elavtal
ha kopplingar till prisutvecklingen pa ravaror och indirekt aven
till valutakursforandringar, eftersom de aktuella ravarupriserna



noteras i utlandsk valuta. | sddana avtal innebar klausulerna
att sa kallade inbaddade derivat foreligger. Vid varderingen av
dessa avtal innehallande inbaddade derivat maste foretagsled-
ningen gora vissa uppskattningar och bedomningar.

Exempelvis finns avtal som I6per till och med 2019. Mot bak-
grund av dessa avtals utformning i allmanhet och avtalens langd
i synnerhet, samt det faktum att tillforlitliga marknadsnoteringar
for till avtalen kopplade ravarors prisutveckling endast finns till-
gangliga for en period motsvarande 27 manader framat i tiden,
maste en uppskattning goras av prisutvecklingen bortom denna
27 manadersperiod. Vardet av dessa inbaddade derivat for peri-
oden bortom 27 manader har fram till och med forsta kvartalet
2011 asatts vardet noll.

Vid en 6versyn under andra kvartalet 2011 av varderingen av
dessa langfristiga elavtal har Vattenfall bedomt att anvandning
av ett modellpris vid vardering av perioden bortom 27 manader,
det vill saga den tidshorisont for vilket det inte finns marknads-
noteringar och fram till avtalets slutdatum, ger ett tillforlitligt
varde. Effekten av Oversynen av vardet pa dessa inbaddade
derivat uppgick till +1 120 MSEK per 30 juni 2011 och paverkade
i sin helhet Rorelseresultatet (EBIT) som ckad Nettoomsattning.
Vardet pa dessa derivat uppgick per 31 december 2011 till +785
MSEK. Se aven koncernens Not 44.

Vardering av finansiella tillgangar som kan séljas
Vattenfall ager cirka 19% av aktiernai energibolaget Enea S.A.
som &r noterat pa borsen i Warszawa, Polen. Enea-aktien har en
historia av relativt hog volatilitet kopplat till en mycket begran-
sad handel.

Innehavet i Enea utgor ett finansiellt instrument i underkate-
gorin "Finansiell tillgang som kan saljas”. Sddana tillgangar ska
marknadsvarderas med en redovisning av marknadsvardefor-
andringar i Ovrigt totalresultat, alternativt nedskrivas i resultat-
rakningen. Per 31 december 2010 uppgick ackumulativa mark-
nadsvardeforandringar i innehavet till ett forsumbart belopp.
Vattenfall har under de tre forsta kvartalen 2011 redovisat
marknadsvardeforandringarna under Ovrigt totalresultat vilket
darmed har belastat koncernens eget kapital. Per 31 december
2011 har daremot beslut tagits, att da marknadsvardeférand-
ringen ansetts vara bade vasentlig och bestaende i tid, att gora
en nedskrivning av aktieinnehavet i Enea till marknadsvarde
och med beaktande aven av nedgangen av vardet av den polska
zlotyn (PLN). Nedskrivningen uppgar till 1 591 MSEK och redo-
visas i resultatrakningen som en Finansiell kostnad.

Not 4 Forvarvad och avyttrad verksamhet

Forvarv av koncernforetag 2011
| oktober forvarvades det nederlandska vindbolaget Zuidlob B.V.
for 228 MSEK.

Forvarv av intresseforetag och andra

aktier och andelar 2011

Under 2011 investerades 140 MSEK i intresseforetag och andra
aktier och andelar. Se koncernens Noter 24 och 25.

Forvarv av koncerforetag 2010
Under 2010 betalades 478 MSEK av utestaende skuld till dela-
garnaiN.V.Nuon Energy.

Det belgiska vindbolaget Les Eoliennes des Perwez forvarva-
des for 93 MSEK.

Vidare forvarvades Vattenfall Biomass Liberia AB for 122
MSEK.

Mindre bolag/minoritetandelar forvarvades med en samman-
lagd kopeskilling pa 8 MSEK.

Forvarv av intresseforetag och andra

aktier och andelar 2010

Under 2010 investerades 508 MSEK i intresseforetag och andra
aktier och andelar. Den storsta investeringen, 287 MSEK, avser
Buchanan Renewables Fuel Group Liberia B.V.

Verkligt varde

Forvarvade verksamheter 2011 2010
Immateriella anlaggningstillgangar 308 -
Materiella anlaggningstillgangar 268 148
Kundfordringar och andra fordringar 147 6
Kassa, bank och liknande tillgangar - 111
Laneskulder - -26
Avsattningar -30 -1
Uppskjuten skatteskuld -80 -37

Leverantorsskulder och andra skulder -385 -8

Summa nettotillgangar 228 193
Forvarv avinnehav utan bestammande

inflytande (minoritetsintressen) - 5
Goodwill 29 23
Delreglering av investering i Nuon - 478
Summa kopeskilling 257 699
Skulder avseende forvarv av koncernforetag - 122
Arets kassaflode 257 577

Koncernens noter

Avyttringar under 2011
| juni avyttrades det nederlandska bolaget Exploration and Pro-
duction B.V. Forsaljningslikviden uppgick till 281 MEUR.

| december avyttrades varme- och distributionsverksamhe-
terna i Poland for en sammanlagd forsaljningslikvid uppgaende
till 15 251 MSEK.

| december avyttrades samtlig verksamhet i Belgien. Forsalj-
ningslikviden uppgick till 214 MEUR.

IntressefGretaget Energieversorgung Sachsen Ost AG
(ENSO) har avyttrats. Forsaljningslikviden uppgick till 147
MEUR. Vidare avyttrade Vattenfall sin andel pa 25% i det tyska
stenkolseldade kraftverket Rostock samt kraftvarmeverket i
danska Helsinggr. Aven delar av den svenska teknikkonsultverk-
samheten avyttrades under aret.

Avyttringar under 2010
I maj 2010 slutférdes foérsaljningen av Vattenfalls tyska trans-
missionsnat agt av dotterforetaget 50Hertz Transmission GmbH.
Forsaljningslikviden uppgick till 465 MEUR. Darutover Ioste
koparna in aktieagarlan fran Vattenfall pa 320 MEUR.

| december respektive november saldes innehavet i det tyska
intresseforetagt Stadtwerke Kassel och 49% av innehavet i
vindkraftsbolaget DanTysk Offshore Wind GmbH. Forsaljnings-
likviden for dessa uppgick totalt till 53 MEUR. Vattenfall behdll
51% av aktierna i DanTysk Offshore GmbH.

Redovisat varde

Avyttrade verksamheter 2011 2010
Immateriella anlaggningstillgangar 2093 333
Materiella anlaggningstillgangar 14172 14325
Uppskjuten skattefordran 93 6
Andra anlaggningstillgangar 68 95
Varulager 696 16
Immateriella omsattningstillgangar 294 -
Kundfordringar och andra fordringar 4026 8262
Derivat med positivt verkligt varde 468 -
Kortfristiga placeringar 2181 -
Kassa, bank och liknande tillgangar 1332 297
Tillgangar som innehas till forsaljning 1130 391
Laneskulder -1722 -4028
Avsattningar -1088 -966
Uppskjuten skatteskuld -2 140 -1480
Leverantorsskulder och andra skulder -4103 -6 645
Nedskrivning av nettotillgangar - -5315
Summa nettotillgangar 17 500 5291
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Redovisat varde

Avyttrade verksamheter 2011 2010
Avyttring av innehav utan bestammande

inflytande (minoritetsintressen) 5 181
Summa forsaljningslikvid 21211 5200
Varav forsaljningslikvid erhallen

under 2012 7658 -
Arets kassaflode 13553 5200
Realisationsvinst/forlust enligt

resultatrakningen 3706 -272

Not 5 Valutakurser

For Vattenfallkoncernen viktigare valutakurser anvanda i bok-
sluten:

Medelkurs Balansdagskurs
31ldec. 31ldec.
Valuta 2011 2010 2011 2010
Europa EUR 9,0215 19,5694 8,9400 9,0020
Danmark DKK 1,2110 1,2850 11,2033  1,2075
Norge NOK 1,1579 1,1920 11,1505 11,1520
Polen PLN 2,1900 12,3831 2,0300 2,2700
Storbritannien GBP 10,3810 11,1573 10,6800 10,5475
USA uUsD 6,4922 72152 69200 6,8025
Not 6 Nettoomsattning
2011 2010
Omsattning inklusive punktskatter
varor (elektricitet, varme, gas etc.) 180239 | 209644
utforande av tjansteuppdrag 8310 8396
Punktskatter -7509 -4 468
Nettoomsattning 181 040| 213572
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Not 7 Rorelsesegment

Vattenfall overgick den 1 januari 2011 fran en geografisk till en
verksamhetsstyrd organisationsstruktur baserad pa vardeked-
jan och som bestar av foljande tre rorelsesegment: Generation,
Distribution and Sales, och Renewables.

Ansvarsomraden for rorelsesegmenten:

Segmentet Generation utgor Vattenfalls granssnitt mot gros-
sistmarknaden (wholesale market) och inkluderar utveckling och
byggande av produktionstillgangar, produktion av el och varme
samt forsaljning av el pa grossistmarknaden.

Foretagsledningen anser att en samlad bedomning av verk-
samheten i nedanstaende tre divisioner kravs for att fa en kom-
plett bild av verksamhetens utveckling pa koncernniva. Tillsam-
mans utgor de rorelsesegmentet Generation.

« Business Division Asset Development ansvarar for projektut-
veckling och genomférande av nya produktionsprojekt inom
el, storre modifieringsprojekt inom varmekraft och varme samt
infrastruktur, karnkraft och vattenkraft. Business Division
Asset Development ansvarar aven for koncernens forskning
och utveckling samt koncernens tekniska konsultverksamhet,
Engineering.

Business Division Production ansvarar for Vattenfalls brun-
kolsbrytning och driften av Vattenfalls produktionstillgangar
(inklusive vattenkraft men exklusive dvriga tillgangar inom for-
nybar energiproduktion). Business Division Production ansva-
rar for att driften sker sa kostnadseffektivt som majligt och
ska garantera optimal produktionskapacitet och tillganglighet.
Divisionen driver aven Vattenfalls kraftvarmeverk i Tyskland,
Danmark och Nederlanderna.

Business Division Asset Optimisation and Trading ansvarar for
driftoptimering (dispatch) av alla Vattenfalls produktionstill-
gangar (det vill sdga beslutar hur och nar kraftverken ska pro-
ducera el) samt prissakrar produktionen i syfte att maximera
resultatet inom definierade riskmandat. Divisionen bedriver
aven egen tradingverksamhet, sa kallad proprietary trading
under tilldelade risklimiter.

Segmentet Distribution and Sales utgor Vattenfalls granssnitt
mot slutkundsmarknaden, inklusive den reglerade (och i sepa-
rata bolag organiserade) eldistributionsverksamheten.

« Business Division Distribution and Sales ansvarar for
Vattenfalls elforsaljning och varmeverksamhet, eldistribution
samt ovrig verksamhet gentemot slutkund. Divisionen ansva-
rar for samtliga relationer med Vattenfalls slutkunder.

Segmentet Renewables ansvarar for utveckling av samt drift
och underhall av Vattenfalls tillgangar och verksamhet inom
fornybar energi, med undantag for vattenkraft som ingar i seg-
mentet Generation.

« Business Division Renewables ansvarar for utveckling av samt
drift och underhall av Vattenfalls tillgangar och verksamhet
inom fornybar energi, i huvudsak vindkraft och anskaffning av
biobransle.

Koncernstaber (Staff functions) and Shared Service Centre
Ett antal koncernovergripande Staff Functions stodjer
Vattenfalls operativa verksamheter och stodjer beslutsproces-
sen inom Executive Group Management (EGM) och hos CEO.
Staff Functions styr relevanta verksamhetsprocesser for
Vattenfall som helhet. Staff Functions leds och koordineras cen-
tralt med personal placerad pa savél koncernniva som nara de
operativa verksamheterna. Shared Service Centres ar en viktig
och integrerad del i Vattenfalls affarsverksamheter och fokuse-
rar pa transaktionsrelaterade processer. Shared Services leds
med inriktning pa effektivitet och utnyttjande av stordriftsfor-
delar. Shared Services tillhandahaller sadana tjanster och spe-
cialistfunktioner som det ur kostnadssynpunkt ar fordelaktigt
att hantera och utfora pa ett samlat satt. Staff Functions och
Shared Service Centres rapporteras under rubriken Other.

Under rubriken Other redovisas aven for 2010 den avyttrade
transmissionsnatsverksamheten i det tyska dotterforetaget
50Hertz Transmission GmbH samt aven den avyttrade gasex-
plorateringsverksamheten i dotterféretaget Exploration and
Production B.V.iNederlanderna. Den senare ar aven inkluderad
under rubriken Other for 2011.

Samtliga rorelsesegment foljs upp pa Rorelseresultat (EBIT)
varfor finansiella intakter och kostnader likval som skatter redo-
visas i sin helhet under rubriken Other enligt nedan. Samtliga
segment tillampar IFRS.

Leveranser av el, varme och gas mellan segment sker till
marknadsmassiga priser. For tjanster mellan segment tillampas
till overvagande del sjalvkostnadspris men i vissa fall tillampas
marknadsmassiga priser.

Jamforelsetal for 2010 har omraknats enligt ny segments-
indelning.



Rorelsesegment

Koncernens noter

2011 Generation Distribution and Sales Renewables Other Elimineringar Summa
Extern nettoomsattning 59 347 144575 1820 983 -25685¢ 181040
Intern nettoomsattning 63764 10724 1311 6320 -82119 -
Summa nettoomsattning 1231112 155299 3131 7 303 -107 804 181040
Rorelseresultat (EBIT) 105452 11123 496 1045 - 23209
- vari ingar jamforelsestorande poster -9342 627 36 3326 - -5353
Finansiella intakter och kostnader - - - -8911 - -8911
Resultat fore skatter 10 545 11123 496 -7 866 - 14298
Skatter - - - -3882 - -3882
Arets resultat 10545 11123 496 -11748 - 10416
Underliggande rorelseresultat (se definition sidan 128) 22118 10 496 460 -2281 - 30793
Andelar iintresseforetags resultat -499 352 179 - - 32
Avskrivningar 11441 6606 1602 764 - 20413
Nedskrivningar som paverkat Rorelseresultat (EBIT) 112823 - - 20 - 11302
Aterférda nedskrivningar som paverkat Rorelseresultat (EBIT) - -386 - - - -386
Summa 22723 6220 1602 784 - 31329
Investeringar 23620 8247 3407 -881 1357 35750
Tillgangar 423956 153938 40 488 257 277° -351101 524 558
2010 Generation Distribution and Sales Renewables Other Elimineringar Summa
Extern nettoomsattning 71567 151850 1040 21464 -32 349 213572
Intern nettoomsattning 58 315 13679 1038 10018 -83050 -
Summa nettoomsattning 129 8822 165529 2078 31482 -115 399 213572
Rorelseresultat (EBIT) 303882 8340 -1620 -7 255 - 29853
- vari ingar jamforelsestorande poster -3814 - 86 -1019 -5180 - -10 099
Finansiella intakter och kostnader - - - -8430 - -8430
Resultat fore skatter 30388 8340 -1620 -15685 - 21423
Skatter - - - -8238 - -8238
Arets resultat 30388 8340 -1620 -23923 - 13185
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Fortsattning Not 7

2010 Generation Distribution and Sales Renewables Other Elimineringar Summa
Underliggande rorelseresultat (se definition sidan 128) 31088 8426 -601 -2075 - 36838
Andelar i intresseforetags resultat 337 221 66 - - 624
Avskrivningar 11213 6823 1417 1551 - 21004
Nedskrivningar som paverkat Rorelseresultat (EBIT) 48694 337 841 51044 - 11151
Aterférda nedskrivningar som paverkat Rorelseresultat (EBIT) -1034 -268 - - - -1302
Summa 15048 6892 2258 6 655 - 30853
Investeringar 24214 8221 8022 -7 790 9127 41794
Tillgangar 405024 179 027 36989 238670° -318 278 541432

1) Avser Generations forsaljning till den nordiska elbérsen Nord Pool. Vattenfalls forsaljningsorganisation koper motsvarande el fran Nord Pool.

2) Varav marknadsvardeforandringar av finansiella instrument, varulager och inbaddade derivat som inte sakringsredovisas (forandringar av verkligt varde) i summa nettoomsattning -253 MSEK (200) och
irorelseresultatet -1 067 MSEK (1 099).

3) Som nedskrivningar klassificeras har aven andra avvecklingskostnader d@n nedskrivningar under 2011 avseende tyska karnkraftverk, 10 513 MSEK.
4) Inkluderar nedskrivning av goodwill uppgaende till 4 507 MSEK avseende forvarvet av N.V. Nuon Energy och nedskrivning av tillgangar vid férsaljning av 50Hertz Transmission GmbH uppgaende till 5 085 MSEK.

5) Avser huvudsakligen Finansverksamhetens likvida tillgangar samt finansiella fordringar pa évriga rérelsesegment.

Not 8 Information om geografiska omraden

Geografiska omraden

Nederlanderna

2011 Norden Tyskland och Polen och Belgien Ovrigt1 Elimineringar Summa
Extern nettoomsattning 535052 73433 38361 15741 - 181040
Intern nettoomsattning -1327 36290 8243 75819 -119 025 -
Summa nettoomsattning 52178 109723 46 604 91560 -119 025 181040
Rorelseresultat (EBIT) 17 330 1138 1883 2822 36 23209
- variingar jamforelsestdrande poster 1284 -12030 1979 3380 34 -5353
Immateriella och materiella anlaggningstillgangar

samt forvaltningsfastigheter 109 488 112736 65737 38252 - 326213

Nederlanderna .

2010 Norden Tyskland och Polen och Belgien Ovrigt Elimineringar Summa
Extern nettoomsattning 59 8292 95974 41990 15779 - 213572
Intern nettoomsattning -4 368 40 402 7338 70999 -114 371 -
Summa nettoomsattning 55461 136 376 49 328 86778 -114 371 213572
Rorelseresultat (EBIT) 21196 9908 -5570 4319 - 29853
- vari ingar jamforelsestérande poster -148 -3989 -5153 -809 - -10 099

Immateriella och materiella anlaggningstillgangar
samt forvaltningsfastigheter 111109 124232 63087 37616 - 336044

1) Inkluderar i huvudsak Trading, Finansverksamhet och Ovriga koncernfunktioner. Aven verksamheter i Storbritannien ingar har.
2) Varav Sverige 46 075 MSEK (50 638).

Vattenfall har varken for 2010 eller 2011 haft transaktioner med enstaka kund dar intakter uppgar till mer an 10% av koncernens nettoomsattning.
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Not 9 Kostnader for salda produkter

Direkta kostnader inkluderar produktionsskatter och avgifter
med 5 742 MSEK (5 848) samt fastighetsskatter med 2 298
MSEK (1 854).

Not 10 Ovriga rorelseintdkter

Ovriga rorelseintikter innefattar realisationsvinster vid forsalj-
ning av aktier, anlaggningstillgangar, utslappsratter och cer-
tifikat, rorelserelaterade valutakursvinster 1 019 MSEK (823),
hyresintakter, statliga bidrag 269 MSEK (138) samt forsakrings-
ersattningar.

Not 11 Ovriga rérelsekostnader

Ovriga rorelsekostnader innefattar huvudsakligen realisations-
forluster vid forsaljning av anlaggningstillgangar, utslappsratter
och certifikat, rorelserelaterade valutakursforluster 653 MSEK
(1 028) samt avvecklings- respektive omstruktureringskostna-
der. For 2010 ingar daven nedskrivning av tillgangar i Vattenfalls
tyska transmissionsnatsbolag, 50Hertz Transmission GmbH,
med 5 085 MSEK.

Not 12 Avskrivningar

Avskrivningar pa immateriella anlaggningstillgangar, materiella
anlaggningstillgangar och forvaltningsfastigheter fordelas i
resultatrakningen enligt foljande:

2011 2010
Kostnader for salda produkter 19841 20 460
Forsaljningskostnader 352 327
Administrationskostnader 201 196
Forsknings- och utvecklingskostnader 7 8
Ovriga rorelsekostnader
(forvaltningsfastigheter) 12 13
Summa 20413 21004

Avskrivningar pa immateriella anlaggningstillgangar ingar ovan
i Kostnad for salda produkter med 1 591 MSEK (1 695), Forsalj-
ningskostnader 90 MSEK (57) samt i Administrationskostnader
med 93 MSEK (82).

Not 13 Nedskrivningar och
aterférda nedskrivningar

Nedskrivningar avimmateriella anlaggningstillgangar, materiella
anlaggningstillgangar och forvaltningsfastigheter fordelas i
resultatrakningen enligt foljande:

2011 2010
Kostnader for salda produkter 11282 6061
Administrationskostnader 5 -
Ovriga rorelsekostnader 15 5090
Summa 11 302 11151

1) Som nedskrivning klassificeras har aven andra avvecklingskostnader
an nedskrivningar under 2011 avseende tyska karnkraftverk, sam-
manlagt 10 513 MSEK.

Aterférda nedskrivningar avimmateriella anlaggningstillgangar,
materiella anlaggningstillgangar och forvaltningsfastigheter
fordelas i resultatrakningen enligt foljande:

2011 2010
Kostnader for salda produkter 386 1264
Forsaljningskostnader - 38
Summa 386 1302

Foljande storre nedskrivningar ingar ovan:

Rorelsesegmentet Generation

Besluten under 2011 av den tyska regeringen och det tyska par-
lamentet att samtliga tyska karnkraftverk ska tas ur drift senast
2022 innebar att karnkraftverken Brunsblttel och Krimmel, for
vilka Vattenfall har driftsansvar och ager till 66,7 respektive 50
procent, inte far aterstartas. Vattenfall tvingas med anledning
déarav skriva ned hela bokforda vardet pa de tva anlaggningarna
samt Oka avsattningarna for nedmontering samt omhanderta-
gande av karnbransle. Rorelseresultatet (EBIT) for det andra
kvartalet 2011 belastades med 1 145 MEUR (10 240 MSEK).
Omraknat till den valutakurs som géller efter fyra kvartal 2011
uppgar motsvarande resultateffekt till 10 330 MSEK. Harutover
har under fjarde kvartalet 2011 avsattningar for nedmontering
samt omhandertagande av karnbransle okats med ytterligare
183 MSEK.

CCS-demonstrationsprojektet Janschwalde i 6stra Tyskland
har skrivits ned med 257 MSEK. CCS-projektet i Buggenum,
Nederlanderna, skrivits ned med 387 MSEK varav 155 MSEK
avser nedskrivning av goodwill.

Rorelsesegmentet Distribution and Sales
Tidigare gjorda nedskrivningar av varmeproduktionsanlagg-
ningar har aterforts med 379 MSEK.
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Not 14 Rorelsens kostnader fordelade
pa kostnadsslag

2011 2010
Personalkostnader 24 253 26 020
Avskrivningar 20413 21004
Nedskrivningar av anlaggningstillgangar 11302 11151
Aterférda nedskrivningar av
anlaggningstillgangar -386 -1302
Rorelsens andra kostnader inkl
insatsvaror 109 450 129639
Summa 165032 186512
Not 15 Finansiella intakter

2011 2010
Utdelningar 101 109
Ranteintakter hanforbara till
placeringar m.m. 1454 1131
Avkastning fran Karnavfallsfonden 1948 1011
Valutakursdifferenser, netto 235 -
Netto vardeforandring vid omvardering
av derivat - 249
Netto vardeforandring vid omvardering
av andra finansiella tillgangar - 8
Realisationsvinster vid forsaljningar av
aktier och andelar 105 6
Summa 3843 2514
Not 16 Finansiella kostnader

2011 2010
Rantekostnader hanforbara till lan m.m. 6176 6447
Réantedel i pensionskostnad, netto efter
avdrag for forvantad avkastning pa
forvaltningstillgangar 1043 1138
Diskonteringseffekter hanforbara till
avsattningar 2966 3262
Valutakursdifferenser, netto - 96
Netto vardeforandring vid omvardering
av derivat 837 -
Netto vardeforandring vid omvardering
av andra finansiella tillgangar 21 -
Nedskrivningar av aktier och andelar 1711 -
Realisationsforluster vid forsaljningar
av aktier och andelar - 1
Summa 12754 10944
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Not 17 Ineffektivitet for sakringar

2011 2010
Ineffektivitet for sakringar av
verkligt varde! -719 -536
Ineffektivitet for kassaflodessakringar 77 13
Ineffektivitet for valutasakringar av
nettoinvesteringar i utlandsverksamheter - -5
Summa -642 -528
1) Ineffektivitet for sakringar av verkligt varde
fordelas enligt foljande:
Vinster(+)/forluster(-) pa sakrings-
instrument 2210 171
Vinster(+)/forluster(-) pa sdkrade poster -2929 -707
Summa -719 -536
Not 18 Skatter
Resultat fore skatter uppgick till:
2011 2010
Sverige 7737 11510
Ovriga lander 6561 9913
Summa 14 298 21423
Den redovisade skattekostnaden fordelas enligt foljande:
2011 2010
Aktuell skatt
Periodens aktuella skatter:
Sverige 2234 -1941
Ovriga lander 1433 4990
Justering av aktuella skatter hanforlig
till tidigare perioder:
Sverige -506 130
Ovriga lander -1079 -117
2082 3062
Uppskjuten skatt
Sverige 1695 5345
Ovriga lander 105 -169
1800 5176
Summa skatter 3882 8238
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Skillnaden mellan nominell svensk skattesats och effektiv

skattesats forklaras pa féljande satt:

% 2011 2010
Svensk inkomstskattesats 26,3 26,3
Skillnad i skattesats i utlandsk

verksamhet -0.9 0,7
Justering av skatt hanforlig

till tidigare perioder* 1.4 0,2
Utnyttjande av tidigare ej varderade

forlustavdrag och temporara skillnader - -0,8
Arets underskottsavdrag som ej virderas 0,2 0,2
Kapitalvinster -4,4 -01
Kapitalandelariintresseforetags resultat - -0,7
Ej avdragsgilla nedskrivningar? 34 12,7
Andrade skattesatser -0,4 -0,7
Ejavdragsgilla rantor® 31 2,2
Ovriga ej avdragsgilla kostnader 1.8 2,0
Ej skattepliktiga intakter -3.4 -35
Effektiv skattesats 271 38,5

1) Inkluderar forandring av skatteavsattning Sverige (3,2%) och Tyskland

(-1,8%).

2) Se koncernens Not 13, Nedskrivningar och aterforda nedskrivningar.

3) Avser till overvagande del effekt av ej avdragsgilla rantekostnader i

moderbolaget Vattenfall AB.

Ackumulerade skattemassiga underskottsavdrag fordelar sig

enligt foljande:

2011 2010
Sverige 66 42
Ovriga lander 2696 2474
Summa 2762 2516
Underskottsavdragen forfaller enligt foljande:

2011
2012 2
2013-2016 101
2017 och senare 23
Ingen tidsbegransning 2636
Summa 2762

| balansrakningen ej redovisade forlustavdrag motsvarar ett

skattevarde om 175 MSEK (189).

Langfristig skattefordran for aktuell skatt har uppstatt efter
andrad lagstiftning i Tyskland (december 2006) som medfort
att under aren 2002-2005 innehallen skattekredit, fran tidigare
upphavda regler angaende skatt pa utdelning, nu kan aterfas
utan villkor om vidareutdelning. Den frislappta skattekrediten
kommer att utbetalas under aren 2009-2017. Den langfristiga
delen representeras i balansrakningen av ett diskonterat varde.

Forandring av aktuell skatt i balansrakningen® 2011 2010
Ingaende balans 1797 2637
Omklassificering 1283 -100
Omrakningsdifferenser -14 -259
Avyttrade foretag inkl skulder hanforliga

till tillgangar som innehas for forséljning -41 -187
Rante- och diskonteringseffekt pa

langfristiga skatteposter -354 186
Forandring via resultatrakningen 2082 3062
Skatteeffekt mot eget kapital 370 5359
Betald skatt, netto -5250 -8901
Utgaende balans -127 1797

1) Inklusive skatteskulder ingdende i avsattningar for skattemassiga

processer.
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Ingaende balans Omraknings- Forvarvade Tillgangar som inne- Forandring via - Forandring via Utgaende balans
Forandring av uppskjuten skatt i balansrakningen 2011 differenser foretag Avyttrade foretag has for forsaljning resultatrakningen  Ovrigt totalresultat 2011
Anlaggningstillgangar 44 660 143 71 -2 496 -969 1065 - 42 474
Omsattningstillgangar 2426 -13 - -50 - 1178 - 3541
Avsattningar -10 496 18 - 136 - 29 - -10313
Ovriga langfristiga skulder 3421 5 - - - -560 - 2866
Kortfristiga skulder -4 335 11 2 39 - 212 - -4071
Kassaflodessakringar -460 5 - - - - 638 183
Forlustavdrag -488 -2 - 37 - -124 - -577
Summa 34728 167 73 -2334 -969 1800 638 34103
Ingaende balans Omraknings- Forvarvade Tillgangar som inne- Forandring via - Forandring via Utgaende balans
Forandring av uppskjuten skatt i balansrakningen 2010 differenser foretag Avyttrade foretag has for forsaljning resultatrakningen  Ovrigt totalresultat 2010
Anlaggningstillgangar 42927 -3009 37 -1061 - 5766 - 44 660
Omséattningstillgangar 6837 -323 - 8 - -4 096 - 2426
Avsattningar -10 037 266 - 18 - -743 - -10 496
Ovriga langfristiga skulder -40 75 - 12 - 3374 - 3421
Kortfristiga skulder -4 859 192 - -457 - 789 - -4 335
Kassaflodessakringar -45 79 - - - - -494 -460
Forlustavdrag -650 76 - - - 86 - -488
Summa 34133 -2644 37 -1480 - 5176 -494 34728
Not 19 Innehav utan bestammande
inflytande (minoritetsintressen)
2011 2010
Andeliresultat fore skatter -578 266
Andel i skatter -89 -78
Summa -667 188
Not 20 Immateriella anlaggningstillgangar
Prospekterings- Koncessioner och Hyresratter, gruvratter
Pagaende Aktiverade utgifter och utvarderings- liknande rattigheter med och liknande ratter med
utvecklingsprojekt for utveckling Goodwill tillgangar begransad livslangd begransad livslangd Summa
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Anskaffningsvarden
Ingdende anskaffningsvarde 92 161 2068 1907 40179 46088 1635 2785 15411 17124 4180 4807 63 565 72872
Forvarvade foretag - - - - 29 23 - - 308 - - - 337 23
Investeringar 51 49 28 286 - - - 18 362 293 18 32 459 678
Aktiverade forskottsbetalningar - - - - - - - - 13 4 - - 13 4
Forsaljningar/Utrangeringar -2 -5 20 -6 - - - - -50 -21 -6 -2 -38 -34
Omklassificeringar -105 -97 117 73 - 11 - -855 84 378 -11 -143 85 -633
Tillgdngar som innehas for forsaljning - - -135 - - - - - 24 45 -166 - =277 45
Avyttrade foretag - - - -2 -273 - -1638 - -414 -416 - - -2325 -418
Omrakningsdifferens - -16 -11 -190 -265 -5943 3 -313 -74  -1996 -21 -514 -368 -8972
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 36 92 2087 2068 39670 40179 - 1635 15664 15411 3994 4180 61451 63565
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Fortsattning Not 20

Prospekterings-

Koncessioner och

Hyresratter, gruvratter

Pagaende Aktiverade utgifter och utvarderings- liknande rattigheter med och liknande ratter med

utvecklingsprojekt for utveckling Goodwill tillgangar begransad livslangd begransad livslangd Summa

2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Ackumulerade avskrivningar enligt plan?
Ingaende avskrivningar - - -1374 -1436 - - - -4157 -3088 -1989 -2043 -7520 -6567
Arets avskrivningar . - -168 -94 1 - - -1430 -1536 -177 -204 -1774 -1834
Forsaljningar/Utrangeringar - - -20 - - - - 41 -4 6 2 27 -2
Omklassificeringar - - -56 3 - - - 34 17 9 - -13 20
Tillgangar som innehas for forsaljning - - 111 - - - - -20 -25 85 - 176 -25
Avyttrade foretag - - - 1 -1 - - 215 102 - - 214 103
Omrakningsdifferens - - 7 152 -2 - - 37 377 12 256 54 785
Utgaende ackumulerade avskrivningar - - -1500 -1374 -2 - - -5280 -4157 -2054 -1989 -8836 -7 520
Nedskrivningar
Ingdende nedskrivningar - - -195 -195 -5245 1112 -18 -283 -52 -527 -527 -6 268 -1886
Arets nedskrivningar - - -9 - -155 -4518 - -4 -246 - - -168 -4764
Forsaljningar/Utrangeringar - - - - - - - 1 -1 - - 1 -1
Omklassificeringar - - -33 - - - - 34 - - - 1 -
Avyttrade foretag - - - - - - 18 -18 - - - - 18 -18
Omrakningsdifferens - - 1 - 30 385 - -2 16 - - 29 401
Utgaende nedskrivningar - - -236 -195 -5370 -5245 - -18 -254 -283 -527 -527 -6 387 -6 268
Utgaende planenligt restvarde 36 92 351 499 34298 34934 - 1617 10130 10971 1413 1664 46 228 49777
Forskott till leverantorer 1 10
Summa 46 229 49787

1) Bedomda nyttjandeperioder ar for Aktiverade utgifter for utveckling
3-4 ar, for Koncessioner etc 3-30 ar samt for Hyresratter, gruvratter
etc 3-50ar.

Avtalsenliga ataganden om forvarv avimmateriella anlaggnings-

tillgangar uppgar per 31 december 2011 till 16 MSEK (131).

Goodwill ar i huvudsak allokerad till segmenten Generation,
20 796 MSEK (21 119), Distribution and Sales, 12 896 MSEK
(12 872), och Renewables, 529 MSEK (523).

Inom segment Generation ar goodwill huvudsakligen forde-
lat till de kassagenererande enheterna Trading, 17 233 MSEK
(17 352) och Thermal, 3 563 MSEK (3 612). Inom segmentet
Distribution and Sales ar goodwill huvudsakligen fordelat till de
kassagenererande enheterna B2C, 11 971 MSEK (11 721) och
Heat, 754 MSEK (1 008). Inom Renewables ar goodwill huvud-
sakligen fordelat till den kassagenererande enheten Wind, 504
MSEK (498).

Nedskrivningsprovning har utforts genom berakning av nytt-
jandevarde for koncernens Business Units, vilka utgor minsta
kassagenererande enheter.
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Till foljd av Vattenfalls nya organisation har strukturen pa minsta
kassagenererande enhet (CGUs) andrats under aret.

Goodwill &r inte foremal for avskrivning utan testas arligen for
nedskrivningsbehov. Under aret har goodwill skrivits ned i seg-
mentet Generation med 155 MSEK (4 306). Nedskrivningen fore-
gaende ar var hanforlig till davarande Business Group Benelux.

Resultatutvecklingen for Vattenfalls rérelsesegment framgar
av koncernens Not 7, Rorelsesegment.

De huvudsakliga antagandena som foretagsledningen anvant
vid berakningarna av prognoser for framtida kassaflode for
segment Generation ar, for produktionsanlaggningarna, base-
rade pa prognoser for respektive tillgangs livslangd och i dvrigt
baserade pa affarsplanen for de kommande fem aren varefter
ett residualvarde, baserat pa en tillvaxtfaktor om 1,5%, beak-
tats. De beraknade intakterna i dessa baseras pa Vattenfalls
langtidsprisprognos som ar resultatet av en mycket stor mangd
simuleringar. Vid vardering av produktionsanlaggningar inom
Business Division Generation har hansyn aven tagits till ett sa
kallat flexibilitetsvarde. Flertalet produktionsanlaggningar ar
flexibla satillvida att de ger dgaren en majlighet att anpassa
produktionen till marknadsprissattningen. Om spotpriserna ar
laga kan en produktionsanlaggning minska produktionen, eller

till och med stangas ned, om produktionen skulle bli olonsam.
A andra sidan kan en produktionsanlaggning startas upp eller
Oka produktionen om spotpriserna medfor att produktionen blir
Ionsam. | optionsvarderingsteori resulterar denna asymmetri
avseende extralonsamhet i en tillkommande vardekomponent.
Detta flexibilitetsvarde ar framfor allt avhangigt tva faktorer;
volatiliteten i energipriserna och den tekniska flexibiliteten i
produktionsanlaggningarna som paverkar besluten inom den
dagliga produktionsoptimeringen. Berakningsmodellerna som
utvecklats tidigare ar och som inkluderar dessa bada faktorer
har utvarderats ytterligare och forbattrats under 2011 i en
koncerndvergripande grupp bestaende av experter fran saval
Group Asset Management, Vattenfall Energy Trading, Group
Risk Management som Energy Business Management. Den
framsta drivkraften till det bedomda flexibilitetsvardet for pro-
duktiontillgangarna inom segmentet Generation ar effekterna
av produktionsoptimeringen, men berakningen av flexibilitets-
vardet paverkas aven av en mangd simuleringar av framtida
priser for el, bransle och CO,,. Vid berakningen av dessa simu-
leringar tas hansyn till den fundamentala marknadsdynamiken
med paverkan av historisk volatilitet samt beraknad framtida
volatilitet. Framtida kassafloden har diskonterats till nyttjan-



devéarde med diskonteringsfaktorn 5,26% (5,75) efter skatt. En
forandring av diskonteringsfaktorn med +/- 0,5% skulle paverka
det beraknade nyttjandevardet med cirka -/+ 14 000 MSEK.

En hgjning av diskonteringsfaktorn med 0,5% skulle medfora
nedskrivningsbehov av goodwill med cirka 1 900 MSEK i en av
segmentet Generations CGUs. Den nedskrivning om 155 MSEK
som redovisas inom segmentet Generation ar hanforlig till ned-
skrivning av ett CCS-projekt.

Det huvudsakliga antagandena som foretagsledningen
anvant vid berakningarna av progonoser for framtida kassaflode
avseende segmentet Distribution and Sales ar baserade pa
affarsplanen for de kommande fem aren samt residualvarde,
baserat pa en tillvaxtfaktor om 1,5%. Framtida kassafloden

Not 21 Materiella anlaggningstillgangar

har diskonterats till nyttjandevarde med diskonteringsfaktorn
5,26% (5,75) efter skatt. Vid arets provning for nedskrivningsbe-
hov dverstiger det beraknade nyttjandevardet redovisat varde
varfor ingen nedskrivning redovisats. En forandring av diskon-
teringsfaktorn med +/- 0,5% skulle paverka det beraknade
nyttjandevardet for de kassagenererande enheter inom seg-
mentet Distribution and Sales som innehar goodwill med cirka
—/+ 17 000 MSEK och skulle inte leda till att nedskrivningsbehov
foreligger.

De huvudsakliga antagandena som foretagsledningen anvant
vid berakningarna av prognoser for framtida kassaflode for
vindverksamheten inom segmentet Renewables &r baserade pa
prognoser for respektive tillgangs livslangd samt kommersiali-
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sering av planerade projekt inom befintlig investeringsplan. De
berdknade intékterna i dessa prognoser baseras pa Vattenfalls
langtidsprisprognos som ar resultatet av en mycket stor mangd
simuleringar. Framtida kassafloden har diskonterats till nyttjan-
devarde med diskonteringsfaktorn 5,26% (7,0) efter skatt. Vid
arets provning av nedskrivningsbehov dverstiger det beraknade
nyttjandevardet och ingen nedskrivning har darfor redovisats.
En forandring av diskonteringsfaktorn med +/-0,5% skulle
paverka det berdknade nyttjandevardet med cirka -/+ 1 800
MSEK for de kassagenererande enheter som innehar goodwill
och skulle inte leda till att nedskrivningsbehov foreligger.

Maskiner och andra Inventarier, verktyg Pagaende
Byggnader och mark® tekniska anlaggningar och installationer nyanlaggningar? Summa

2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Anskaffningsvarden
Ingdende anskaffningsvarde?® 74 424 81622 438184 464967 14 363 20374 52373 55553 579 344 622516
Forvarvade foretag - 19 765 167 1 - - - 766 186
Investeringar® 262 161 2485 4395 911 913 31398 33604 35056 39073
Aktiverade forskottsbetalningar 3 50 547 1193 9 8 1467 5015 2026 6266
Aktiverade/Aterforda framtida utgifter for
aterstallande etc 46 -40 844 4476 - - - - 890 4436
Omforing fran pagaende nyanlaggningar 1464 1520 17133 32004 363 775 -18960 -34 299 - -
Forsaljningar/Utrangeringar -445 -516 -6 268 -2637 -588 -1717 -847 -172 -8148 -5042
Andra omklassificeringar -5324 -422 -5986 3471 -557 -3309 -593 -1104 -12 460 -1364
Tillgangar som innehas for forsaljning -179 -71 -12 221 201 -259 18 -181 3 -12 840 151
Avyttrade foretag -4099 -1225 -19727 -25859 -986 -642 -1055 -912 -25867 -28638
Omrakningsdifferenser -414 -6674 -2133 -44194 -81 -2057 -357 -5315 -2 985 -58 240
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 65738 74 424 413623 438184 13176 14363 63245 52373 555782 579 344
Ackumulerade avskrivningar enligt plan®
Ingaende avskrivningar -35966 -38924 -241 474 -265 427 -9523 -12180 - - -286 963 -316 531
Forvarvade foretag - - -497 -17 -1 - - - -498 -17
Arets avskrivningar -1474 -1704 -16 005 -16 257 -1148 -1196 - - -18 627 -19157
Forsaljningar/Utrangeringar 327 148 4928 2295 551 491 - - 5806 2934
Andra omklassificeringar 6103 535 5959 -1575 285 1613 - - 12347 573
Tillgangar som innehas for forsaljning 65 61 6773 -86 236 -9 - - 7074 -34
Avyttrade foretag 2033 436 9271 13770 397 472 - - 11701 14678
Omrakningsdifferenser 222 3482 1388 25823 54 1286 - - 1664 30591
Utgaende ackumulerade avskrivningar -28 690 -35966 -229 657 -241 474 -9149 -9523 - - -267 496 -286 963
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Fortsattning Not 21

Maskiner och andra Inventarier, verktyg Pagaende
Byggnader och mark® tekniska anlaggningar och installationer nyanlidggningar? Summa
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Nedskrivningar
Ingdende nedskrivningar -1245 -1287 -7 703 -9403 -223 -178 -301 -136 -9472 -11004
Arets nedskrivningar -80 -117 -2754 -871 -147 -134 -116 -175 -3097 -1297
Arets aterforda nedskrivningar 2 26 382 1275 - 1 2 - 386 1302
Forsaljningar/Utrangeringar 38 95 583 69 1 47 - - 622 211
Tillgangar som innehas for forsaljning 5 - - - - - - - 5 -
Andra omklassificeringar - -6 28 -13 13 15 - - 41 -4
Avyttrade foretag 24 19 -9 96 - - - - 15 115
Omrakningsdifferenser 8 25 49 1144 3 26 6 10 66 1205
Utgaende nedskrivningar -1248 -1245 -9424 -7703 -353 -223 -409 -301 -11434 -9472
Utgaende planenligt restvarde 35800 37213 174 542 189 007 3674 4617 62836 52072 276 852 282909
Forskott till leverantorer 2593 2722
Summa 279 445 285631
1) lanskaffningsvarden for byggnader och mark ingar anskaffningsvarde A 1 1
for mark och fallratter uppgaende till 14 306 MSEK (14 883), vilka inte NOt 22 ForvaltnmgSfaStlgheter
ar féremal for avskrivning. 2011 2010 2011 2010
2) Under aret har ranta under byggnadstid aktiverats med 953 MSEK Anskaffningsvarden Utgaende planenligt restvarde 539 626
(874). Genomsnittlig réanta for ar 2011 &r 4,97% for lan i SEK och 4,41% Ing&ende anskaffningsvarde 1715 2027
forlaniEUR. Investeringar 3 37 Uppskattat verkligt védrde 669 746
3) Erhallna statliga bidrag, ingdende balans, uppgar till 5 157 MSEK Forsaljningar/Utrangeringar 153 81
(4 983). Ackumulerade aktiverade rantor ingar i anskaffningsvardet for Omklassificeringar _ _6 1) Beddmda nyttjandeperioder fér forvaltningsfastigheter &r 25-50 &r.
byggnader med 3 477 MSEK (2 524). . .
) ) ) Omrakningsdifferenser -11 -262 B . . ) B
4) Under aret erhallna statliga bidrag uppgar till 170 MSEK (178). A Forvaltningsfastigheter omfattar 105 (119) fastigheter belagna
Utgdende ackumulerade . . o
5) Bedémda nyttjandeperioder &r for Vattenkraftaniaggningar 5-40 anskaffningsvirden 1554 1715 Ber'”"". Hamburg O.Ch i ostra Tyskland. Det upp§katta9e mark-
ar, for Varmekraftanldggningar 5-50 ar, for Vindkraftanldggningar nadsvardet har definierats som det belopp till vilket namnda
20-35 ar, for Eldistribution 5-35 &r, for Gruvverksamhet 5-20 &r, for L . fastigheter skulle kunna 6verlatas mellan kunniga parter som
Kontorsutrustning 5-10 ar samt for Kontors- och lagerfastigheter Ackgumulerade gv;krlvnlngar enligt plan* ar oberoende av varandra och som har ett intresse av att trans-
samt verkstader 25-50 &r. Ingaende a\{skrlvnlngar -473 -560 aktionen genomfors. Varderingen har till storsta delen gjorts av
Arets avskrivningar -12 =13 vVattenfalls egna virderingsman.
Avtalsenliga dtaganden om forvarv av materiella tillgangar upp-  Forsaliningar/Utrangeringar 41 30 Hyresintakter fran externa kunder uppgick till 91 MSEK (105).
gar per 31 december 2011 till 25 741 MSEK (37 444). Omrakningsdifferenser 3 70  Direkta kostnader for namnda fastigheter uppgick till 153 MSEK
Utgaende ackumulerade avskrivningar -441 -473  (215) av vilka 40 MSEK (83) &r relaterade till fastigheter vilka
inte genererat hyresintakter.
Nedskrivningar Avtalsenliga forpliktelser att kopa, uppfora eller exploatera
Ingaende nedskrivningar -616 -744  enforvaltningsfastighet eller att utfora reparationer, underhall
Arets nedskrivningar -15 -5 eller forbattringar uppgar per 31 december 2011 till 173 MSEK
Forsaljningar/Utrangeringar 52 30 (104).
Omklassificeringar - 6
Omrakningsdifferenser 5 97
Utgaende ackumulerade nedskrivningar -574 -616
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Not 23 Aktier och andelar agda av moderbolaget Vattenfall AB
samt av andra koncernforetag
Aktier och andelar dgda av moderbolaget Vattenfall AB

Organisations- Antal aktier Andeli % Redovisat varde

nummer Site 2011 2011 2011 2010
Sverige
Boras Elhandel AB 556613-7765 Boras 1000 100 100 100
Chlorout AB 556840-9253 Stockholm 500 100 - -
Forsastroms Kraft AB 556010-0819 Atvidaberg 400000 100 48 48
Forsmarks Kraftgrupp AB 556174-8525 Osthammar 198 000 66 198 198
Forsakrings AB Vattenfall Insurance 516401-8391 Stockholm 200000 100 200 200
Gotlands Energi AB 556008-2157 Gotland 112500 75 13 13
Haparanda Varmeverk AB 556241-9209 Haparanda 200 50 1 1
Produktionsbalans PBA AB 556425-8134 Stockholm 4800 100 5 5
Ringhals AB 556558-7036 Varberg 248 572 70 379 379
Svensk Karnbranslehantering AB 556175-2014 Stockholm 360 36! - -
Vattenfall Biomass Liberia AB 556809-8809 Stockholm 3317 662 314 314
Vattenfall Business Services Nordic AB 556439-0614 Stockholm 100 100 130 130
Vattenfall Elanlaggningar AB 556257-5661 Sundsvall 1000 100 1 1
Vattenfall Eldistribution AB 556417-0800 Stockholm 8000 100 11 11
Vattenfall France Holding AB 556815-4214 Stockholm 30500 100 11 6
Vattenfall Inlandskraft AB 556528-2562 Jokkmokk 3000 100 4 4
Vattenfall Kalix Fjarrvarme AB 556012-9958 Kalix 1880 94 - -
Vattenfall Kundservice AB 556529-7065 Stockholm 100 000 100 31 -
Vattenfall Nuclear Fuel AB 556440-2609 Stockholm 100 100 96 96
Vattenfall PHEV Holding AB 556785-9383 Stockholm 100 100 - -
Vattenfall Power Consultant AB 556383-5619 Stockholm 12500 100 15 15
Vattenfall Power Management AB 556573-5940 Stockholm 6570 100 12 12
Vattenfall Research & Development AB 556390-5891 Alvkarleby 14000 100 17 17
Vattenfall Services Nordic AB 556242-0959 Lulea 26 000 100 19 19
Vattenfall Treasury Financing AB 556752-2858 Stockholm 100 100 - -
Vattenfall Vattenkraft AB 556810-1520 Stockholm 1000 100 1 1
Vattenfall Vindkraft AB 556731-0866 Stockholm 1000 100 - -
Vattenfall Vatter EI AB 556528-3180 Motala 100 100 291 291
Vasterbergslagens Energi AB 556565-6856 Ludvika 14674 51 15 15
Overtorned Varmeverk AB 556241-9191  Overtorned 200 50 2 2
3C - Combat Climate Change AB 556765-0444 Stockholm 100 100 - -
Bergeforsens Kraft AB - - - - - 3
Kraftgarden AB - - - - - 1
Saffle Arjang Energi AB - - - - - 12
Vattenfall Tuggen AB - - - - - 1
Vasterbergslagens Kraft AB - - - - - 19
Danmark
Vattenfall A/S 21311332 Kopenhamn 10040000 100 10705 10705
Vattenfall Energy Trading A/S 3181181 Kopenhamn 500 100 49 49

Fortsattning sidan 92

Koncernens noter

Vattenfall Arsredovisning 2011 91



Koncernens noter

Fortsattning Not 23

Organisations- Antal aktier Andeli % Redovisat varde Andeli %
nummer Sate 2011 2011 2011 2010 Sate 2011
Finland Finland
Vattenfall Oy 1071366-1 Helsingfors 10000 100 1483 1483  Pamilo Oy Uimaharju 100
Vattenfall Sahkomyynti Oy Sales B2B 1842073-2 Helsingfors 85 100 - - Vattenfall Sahkontuotanto Oy Helsingfors 100
Tyskland Tyskland
Vattenfall (Deutschland) GmbH (HRB) 124048  Berlin 2 100 64 066 64066 DanTysk Offshore Wind GmbH Hamburg 51
Vattenfall Energy Trading GmbH - - - - - 1245 Fernheizwerk Markisches Viertel GmbH Berlin 100
Fernheizwerk Neukolin AG Berlin 81
Polen Kernkraftwerk Brunsbiittel GmbH &
Vattenfall IT Services Poland Sp.z.0.0 0000402391 Gliwice 58 000 100 12 - Co.oHG Hamburg 67
Vattenfall Energy Trading Sp.z.0.0. 0000233066 Warszawa 80000 100 9 9  Kraftwerke Schwarze Pumpe GmbH Spremberg 100
Vattenfall Poland Sp.z.0.0. 0000270893 Warszawa 10000 100 5 5 Millverwertung BorsigstraBe GmbH Hamburg 86
Vattenfall Heat Poland S.A. - - - - - 4855 MVR Millverwertung Rugenberger
GZES.A. - - - - - 6925 Damm GmbH & Co. KG Hamburg 55
Nuon Energie und Service GmbH Heinsberg 100
Nederlanderna Nuon Epe Gasspeicher GmbH Heinsberg 100
Vattenfall Nederland B.V. 34116939 Hoofdorp 200 100 - - Vattenfall Europe AG Berlin 100
N.V.Nuon Energy 33292246 Amsterdam 87548782 643 97 273 98076 Vattenfall Europe Business
Services GmbH Hamburg 100
Ovriga lander Vattenfall Europe Distribution
Aegir Wave Power Limited, Skottland SC367232 Edinburgh 19129 66 7 - Berlin GmbH Berlin 100
Ormonde Energy Holdings Ltd, Vattenfall Europe Distribution
Storbritannien 5532528 Grantham 1 100 4 - Hamburg GmbH Hamburg 100
Pandion Ocean Power Limited, Irland E0461126 Maynooth 51 51 1 6 Vattenfall Europe Generation AG Cottbus 100
Vattenfall Reinsurance S.A., Luxemburg  (B) 49528 Luxemburg 13000 100 111 111 Vattenfall Europe Kundenservice GmbH Hamburg 100
Summa 175 639 189449 Vattenfall Europe Mining AG Cottbus 100
1) Koncernen ager ytterligare 20% via Forsmarks Kraftgrupp AB. Vattenfall Europe Netzservice GmbH Berlin 100
2) Vattenfall AB ager 66,34% av aktierna men till féljd av avtalskonstruktion med andra aktiedgare konsolideras 100% Vattenfall Europe New Energy GmbH Hamburg 100
i Vattenfalls koncernredovisning. Vattenfall Europe Nuclear Energy GmbH Hamburg 100
3) Resterande 36% av aktierna kommer att betalas vid tva tillfallen:ijuli 2013 och 2015. Vattenfall Europe Sales GmbH Hamburg 100
Vattenfall Europe Technology
Storre aktieinnehav agda av andra koncernforetag an moderbolaget Vattenfall AB Research GmbH Cottbus 100
Vid berdkning av agarandel har hansyn tagits till minoritetsagande i respektive dgarbolag. Vattenfall Europe Windkraft GmbH Hamburg 100
Vattenfall Europe Warme AG Berlin 100
Andeli % Andeli %
Sate 2011 Sate 2011 Nederlanderna
Sverige Vattenfall Stora Lulealven AB Stockholm 100 Emmtec Services B.V. Emmen 100
Barseback Kraft AB Malmo 70| Vattenfall Umealven AB Stockholm 100 Feenstra Verwarming B.V. Lelystad 100
Vattenfall Dalalven AB Stockholm 100| Vattenfall Vindkraft Sverige AB Stockholm 100| N.V.Nuon Duurzame energie Arnhem 100
Vattenfall Gota Alv AB Stockholm 100| Vattenfall Angermanalven AB Stockholm 100 N.V. Nuon Energy Sourcing Amsterdam 100
Vattenfall Indalsalven AB Bispgarden 74 N.V. Nuon Sales Amsterdam 100
Vattenfall Lilla Lulealven AB Stockholm 100 Danmark N.V. Nuon Sales Nederland Amsterdam 100
Vattenfall Nedre Lulealven AB Stockholm 100 Vattenfall Vindkraft A/S Esbjerg 100 N.V. Nuon VAS Amsterdam 100
Vattenfall Skelleftedlven AB Stockholm 100 Vattenfall Vindkraft Ngrrekaer Enge A/S Esbjerg 96 N.V. Nuon Warmte Amsterdam 100
Vattenfall Smaskalig Kraft AB Stockholm 100 Nuon Epe Gas Service B.V. Amsterdam 100
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Andeli% | Aktier och andelariintresseforetag agda av moderbolaget Vattenfall AB eller av andra koncernforetag.
Sate 2011 Redovisat varde Redovisat varde
Nuon Isolatie B.V. Veendam 100 Organisations- Andeli % Koncernen Moderbolaget
Nuon Power Generation B.V. Utrecht 100 nummer Sate 2011 2011 2010 2011 2010
Nuon Renewables NSW | B.V. Amsterdam 100 Iptressefijretag och joint ventures
Nuon Retail Installatie Service B. Amsterdam 100| @&gdaavmoderbolaget Vattenfall AB
Nuon Storage B.V. Amsterdam 100 )
Vattenfall Energy Trading Sverige
Netherlands N.V. Amsterdam 100 Preem Gas AB 556037-2970 Stockholm 30 15 14 6 6
Zuidlob B.V. Ede 100
Norge
Storbritannien Northconnect KS 996625001 Kristiansand 23 5 - 7 -
Eclipse Energy UK Plc Grantham 100 Northconnect AS 995878550 Kristiansand 25 1 - 1 -
Kentish Flats Ltd London 100
Nuon UK Ltd Cornwall 100 Intresseforetag och joint ventures
Thanet Offshore Wind Ltd London 100| 9gdaavandrakoncernforetag dn
Vattenfall Wind Power Ltd Hexham 100| Mmoderbolaget Vattenfall AB
Sverige
Taggen Vindpark AB 556739-6287 Solvesborg 50 - - - -
Not 24 Andelariintresseforetag V?Plug-In Hybrid Vehicle )
och joint ventures Partnership HB 969741-9175 Goteborg 50 477 243 - -
2011 2010 Danmark
Ing&ende balans 12949 10927 Ensted Havn I/S 29636223 Aabenraa 50 597 599 - -
Forvarvade foretag 2 272
Tillgdngar som innehas for forsaljning - 3468 Storbritannien
Nyemission och aktiedgartillskott 101 104 East Anglia Offshore Wind Ltd 06990367 Hexham 50 35 20 - -
Omklassificeringar fran andra aktier och
andelar - 68 Tyskland
Andra férandringar -118 -320 DOTI Deutsche Offshore Testfeld
Resultatandelar och utdelningar -512 -239 und Infrastruktur GmbH & Co. KG A 200395 Oldenburg 26 478 562 - -
Omrakningsdifferenser -78 -1331 EHA Energie Handels Gesellschaft
Utgaende balans 12 344 12949 mbH & Co.KG HRA 92729 Hamburg 50 70 79 - -
GASAG Berliner Gaswerke AG HRB 965 Berlin 32 3543 3541 - -
Kernkraftwerk Brokdorf GmbH &
Co.oHG HRB 17623 Hamburg 20 1822 1774 - -
Kernkraftwerk Kriimmel GmbH &
Co.oHG HRB 15033 Hamburg 50 3513 4274 - -
Kernkraftwerk Stade GmbH &
Co.oHG HRB 12163 Hamburg 33 716 730 - -
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Fortsattning Not 24

Redovisat varde

Redovisat varde

Organisations- Andeli % Koncernen Moderbolaget
nummer Sate 2011 2011 2010 2011 2010
Nederldanderna
B.V.NEA 09018339 Dodewaard 23 14 14 - -
C.V.De Horn 34227063 Amsterdam 42 3 2 - -
C.V. Groettocht 37085868 Amsterdam 50 6 5 - -
C.V. Oudelandertocht 37085867 Amsterdam 50 15 10 - -
C.V. Waardtocht 37085866 Amsterdam 50 7 5 - -
C.V. Waterkaaptocht 37085865 Amsterdam 50 14 8 - -
C.V. Windpoort 34122462 Heemskerk 40 14 19 - -
NoordzeeWind c.v. 34195602 Oegstgeest 50 802 811 - -
V.O.F. Windpark Oom Kees 09210903 Ede 13 1 1 - -
Wagendorp C.V. 37073928 Middenmeer 25 3 2 - -
Westpoort Warmte B.V. 34121626 Amsterdam 50 -2 -2 -
Windpark Willem-Annapolder B.V. 22049359 Ede 33 3 3 - -
Ovriga lander
Buchanan Renewables Fuel Group
Liberia B.V. 343005514 Amsterdam 30 192 235 - -
Summa 12344 12949 14
Koncernmassiga varden avseende av Vattenfall agd andel av intakter, resultat, tillgangar och skulder i intresseftretag:
Intékter Resultat Tillgangar Skulder
2011 2011 31dec.2011 3ldec.2011
Kernkraftwerk Kriimmel GmbH & Co. oHG, Kernkraftwerk Stade GmbH & Co. oHG
och Kernkraftwerk Brokdorf GmbH & Co. oHG 5380 -497 21316 14818
Ovriga foretag 6267 173 10034 6217
Summa 11647 -324 31350 21035

Koncernmassiga varden avseende av Vattenfall agd andel av intakter, resultat, tillgangar och skulder i joint ventures:

Anldaggnings- Omsattnings-

Langfristiga

Kortfristiga

Intakter Kostnader tillgangar tillgangar skulder skulder

2011 2011 31dec.2011 31dec.2011 31dec.2011 31dec.2011

NoordzeeWind c.v. 247 70 713 87 30 96
V2 Plug-In Hybrid Vehicle Partnership HB - 38 532 20 - 75
Summa 247 108 1245 107 30 171
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Not 25 Andra aktier och andelar

2011 2010
Ingéende balans 4954 5007
Investeringar - 99
Nyemission och aktiedgartillskott 36 19
Avyttrade foretag -7 -55
Tillgangar som innehas for férsaljning -35 -
Omklassificeringar till andelar
iintresseforetag - -68
Nedskrivningart -1711 -
Omrakningsdifferenser -2 -48
Utgaende balans 3235 4954

1) Avser huvudsakligen nedskrivning av aktieinnehavet i Enea S.A. Se

vidare koncernens Not 3.



Redovisat varde

Redovisat varde

Koncernens noter

Not 26 Andelar i den svenska
Karnavfallsfonden

Andel i % Koncernen Moderbolaget
2011 2011 2010 2011 2010
Aktier och andelar dgda av moderbolaget Vattenfall AB
Enea S.A. Polen 19 3011 4602 3011 4602
Ovriga foretag 7 7 7 7
Aktier och andelar dgda av andra koncernforetag an
moderbolaget Vattenfall AB
Tyskland
EHA Energie Handels Gesellschaft mbH & Co. KG 50 - - - -
European Energy Exchange 2 14 14 - -
GNS Gesellschaft fiir Nuklear-Service GmbH 6 22 23 - -
Sulfurcell Solartechnik GmbH - - 18 - -
BEU Berliner Energie Umweltsfonds GbR - - 56 - -
Ovriga foretag 22 23 - -
Nederlanderna
Cuculus GmbH 17 14 14 - -
Electrisk Verzekeringsmaatschappij 21 23 23 . .
Energie Service Noord West C.V. 30 15 15 - -
Entellos AG 21 19 - - -
Locamation Control Systems B.V. 39 22 23 - -
Tri-O-Gen Group B.V. 19 24 24 - -
P21 GmbH - - 32 - -
Ovriga foretag 12 11 - -
Ovriga lander/foretag
Asikkalan Voima Oy, Finland - - 28 - -
ELINI (European Liability Insurance for the Nuclear Industry), Belgien 13t 29 29 - -
Ovriga foretag 1 12 - -
Summa 3235 4954 3018 4609

1) Rostandelen ar 7 procent.

2011 2010
Ingaende balans 26 791 26 027
Inbetalningar 486 490
Utbetalningar -795 -737
Avkastning 1948 1011
Utgaende balans 28430 26 791

Enligt svensk lag (1984:3) om karnteknisk verksamhet har den
som har tillstand att i Sverige inneha eller driva en karnteknisk
anlaggning skyldighet att pa ett sakert satt riva anlaggningen,
ta hand om anvant bransle och annat radioaktivt avfall samt att
bedriva nodvandig forskning och utveckling. Tillstandsinneha-
varen ska ocksa svara for finansieringen av omhandertagandet
etc.

Finansieringen av framtida utgifter for anvant karnbransle
med mera sakras for narvarande genom svensk lag. Reaktora-
garen betalar en produktionsbaserad avgift. Avgiften betalas
till Karnavfallsfondens styrelse som forvaltar inbetalda medel.
Reaktorédgaren far ersattning ur Karnavfallsfonden for sina
utgifter i takt med att skyldigheterna enligt svensk lag full-
gors. Enligt uppgorelser mellan svenska staten, Vattenfall AB
och E.ON Sverige AB ska fondmedel for Ringhals AB hanteras
genom Vattenfall AB och medlen for Barseback Kraft AB genom
E.ON Karnkraft Sverige AB.

Marknadsvardet pa Vattenfallkoncernens andelar i Karnav-
fallsfonden den 31 december 2011 var 29 546 MSEK (27 321).

Som framgar av koncernens Not 39 uppgar avsattningarna
for framtida utgifter for aterstallning etc for den svenska karn-
kraftsverksamheten till 35 705 MSEK (34 345).

Eventualforpliktelser (ansvarsforbindelser) hanforbara till den
svenska Karnavfallsfonden beskrivs i koncernens Not 48.

Vattenfall Arsredovisning 2011 95



Koncernens noter

Not 27 Andra langfristiga fordringar

Fordringar hos

intresseforetag Andra fordringar Summa

2011 2010 2011 2010 2011 2010
Ingaende balans 382 76 4387 4056 4769 4132
Nytillkomna fordringar 12 18 658 110 670 128
Erhallna betalningar -22 293 30 -92 8 201
Nedskrivningar - - -8 -3 -8 -3
Avyttrade foretag - -2 -13 -2 -13 -4
Omklassificeringar -37 - 359 633 322 633
Omrakningsdifferenser - -3 -16 -315 -16 -318
Utgdende balans 335 382 5397 4387 5732 4769
Specifikation av langfristiga fordringar:

2011 2010 2011 2010 2011 2010
Langfristiga rantebarande fordringar 335 382 502 433 837 815
Langfristiga icke rantebarande fordringar - - 4895 3954 4895 3954
Summa 335 382 5397 4387 5732 4769
Not 29 Immateriella omsattningstillgangar
Tillgdngarna avser utslappsratter samt certifikat avsedda for eget bruk.

Utslappsratter Certifikat Summa
2011 2010 2011 2010 2011 2010

Ingdende balans 7307 11410 1023 1022 8330 12432
Inkop 9739 4576 2105 2191 11844 6767
Erhallna utan vederlag - - 602 642 602 642
Salda -5710 -2027 -1676 -1627 -7 386 -3654
Inlosta -4 942 -3748 -1 366 -1160 -6308 -4908
Utrangeringar -1069 -1076 -48 -14 -1117 -1090
Omklassificering till varulager - -511 - - - -511
Avyttrade bolag -9 - -284 - -293 -
Omrakningsdifferenser -32 -1317 -13 -31 -45 -1348
Utgaende balans 5284 7 307 343 1023 5627 8330
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Not 28 Varulager

2011 2010
Varulager avsedda for eget bruk
Karnbransle 8354 7139
Material och reservdelar 3246 3236
Fossila branslen 2794 2138
Ovrigt 955 928
Summa 15349 13441
Varulager avsedda for handel
Fossila branslen 1147 1769
Utslappsratter/certifikat 2068 1615
Summa 3215 3384
Summa varulager 18564 16 825

Varor i lager som redovisats som en kostnad under ar 2011
uppgar till 19 771 MSEK (18 711). Nedskrivning av varulager

avsedda for eget bruk uppgar till 219 MSEK (3). Aterforda
nedskrivningar uppgar till 0 MSEK (22).

Not 30 Kundfordringar och andra fordringar

2011 2010
Kundfordringar 25900 30222
Fordringar hos intresseforetag 64 1099
Ovriga fordringar 15916 5059
Summa 41 880 36 380




Aldersanalys

Kredittiden uppgar normalt till mellan 10 och 30 dagar.

Koncernens noter

Not 31 Forskott till leverantorer

2011 2010
—" Neao o ?011 — Neao o 2010 Betalda margin calls, energihandel 5771 3392
" ortto fordringar o etto " orutto fordringar *eio  Andra betalade férskott 597 512
Kundfordringar Summa 6368 3904
Ej forfalina 23075 30 23045 27653 42 27611 \1argin call kallas den marginalsikerhet som Vattenfall betalar
Forfallna 1-30 dagar 1467 25 1442 1332 37 1295 motparten, det vill saga till innehavaren av en derivatposition,
Férfallna 31-90 dagar 713 29 684 573 45 528 f&r att tacka dennes kreditrisk, antingen via OTC eller via bérs.
Forfallna > 90 dagar 1594 865 729 2293 1505 788 | vattenfalls verksamhet férekommer margin calls inom energi-
Summa 26 849 949 25900 31851 1629 30222 handel och inom finansverksamheten.
Betalda margin calls vid energihandel redovisas i balans-
Fordringar hos intresseféretag rakningen som Forskott till leverantorer och redovisas darmed
Ej férfallna 34 - 34 1091 - 1091 jkassaflsdesanalysen som kassafldden fran forandringar av
Forfallna 1-30 dagar 1 - 1 3 - 3 rorelsetillgdngar medan betalda margin calls inom finansverk-
Forfallna 31-90 dagar 1 - 1 4 - 4 samheten redovisas i balansrékningen som Kortfristiga place-
Forfallna > 90 dagar 30 2 28 3 2 1 ringar (koncernens Not 33) och redovisas darmed i kassaflodes-
Summa 66 2 64 1101 2 1099 analysen sasom kassafloden fran finansieringsverksamheten.
Ovriga fordringar
Ej forfallna 15900 - 15900 5031 - 5031 Not 32 Forutbetalda kostnader
Forfallna 1-30 dagar 6 - 6 5 - 5 HEL
Forfallna 31-90 dagar 3 - 3 3 - 3 och UppIUpna intakter
Forfallna > 90 dagar 17 10 7 35 15 20 2011 2010
Summa 15926 10 15916 5074 15 5059 Forutbetalda forsakringskostnader 44 33
Forutbetalda kostnader, dvrigt 534 930
Nedskrivna fordringar enligt ovan: Forutbetalda kostnader och upplupna
2011 2010 intakter, el 2621 4663
Ingdende balans 1646 1955 Upplupna intakter, ovrigt 3251 4971
Avsattning for nedskrivningar 504 369 Summa 6 450 10597
Bortskrivningar -198 -340
Aterférda nedskrivningar -266 -39 L. .
Omklassificeringar 15 8 Not 33 Kortfristiga placeringar
Avyttrade foretag -678 -219 2011 2010
Omrﬂakmngsdlfferenser -62 ~88 Rantebarande placeringar 16036 30602
Utgdende balans 961 1646 Margin calls, finansverksamheten 1381 676
Summa 17 417 31278

Not 34 Kassa, bank och liknande tillgangar

2011 2010
Kassa och bank 9973 7 655
Likvida placeringar 1295 4940
Summa 11268 12595
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Not 35 Tillgdngar som innehas
for forsaljning

Not 36 Hybridkapital

Vattenfall emitterade i juni 2005 Hybridkapital vilket redovisas

Nyckeltalet "Gransvarde for kassaflodesrantetackningsgrad”
(Interest Coverage Trigger Ratio) beraknas enligt foljande:

Den 16 december 2011 meddelade Vattenfall att avtal tecknats som rantebarande langfristig skuld. Dessa laneinstrument I0per 2011 2010
avseende forsaljning av Vattenfalls finska eldistributions- och med evig I6ptid och &r efterstallda Vattenfalls Gvriga lanein- Internt tillférda medel 38256 40108
varmeverksamhet. Avyttringen kommer att redovisas under 2012.  Strument. Négon aterbetalningsskyldighet foreligger ej men Betald ranta 4871 4866
Tillgangar och skulder per 31 december 2011 hinforbara tilldessa ~ @vsikten @ratt lanet ska aterbetalas under 2015. Rantan ar fast  |nternt tillforda medel plus betald ranta (a) | 43 127 44974
verksamheter redovisas nedan. Se dven koncernens Not 55. for den forsta tiodrsperioden och darefter rorlig. Rantebetal-
ning ar villkorad av bland annat Vattenfalls mojlighet att Iamna Rintekostnader (b) 6176 6447
2011 2010 utdelning till agare samt att utfallet av nyckeltalet “Gransvarde
Immateriella anldggningstillgangar 101 - forkassaflédesrantetackningsgrad” (Interest Coverage Trigger w1 ar kassaflédesrinte-
Materiella anlaggningstillgangar 5761 484 Ratio) ska uppga till minst 2,5. tackningsgrad (a/b) 6,98 6,98
Andra anlaggningstillgangar 47 1127
Varulager 121 - 2011 2010
Kundfordringar och andra fordringar 196 - Ingaende balans 8929 10250
Upplupna intakter och forutbetalda Periodisering av underkurs 15 5
kostnader 362 - Omrakningsdifferenser -61 -1326
Summa tillgangar 6588 1611 Utgaende balans 8883 8929
Andra rantebarande avsattningar 2 -
Uppskjuten skatteskuld 969 -
Rantebarande skulder 344 -
Leverantdrsskulder och andra skulder 282 -
Upplupna kostnader och forutbetalda
intakter 262 -
Summa skulder 1859 -
Not 37 Andrarantebarande skulder
Langfristig del med forfall 1-5 ar Langfristig del med forfall >5 ar Summa langfristig del Kortfristig del Summa

2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Obligationslan 48124 33696 47 744 57008 95 868 90704 179 8688 96 047 99 392
Foretagscertifikat - - - - - - 1581 4 495 1581 4 495
Skulder till kreditinstitut 2752 4040 445 770 3197 4810 1408 1341 4605 6151
Skulder avseende forvarv av koncernforetag? 30472 30119 - - 30472 30119 - 13319 30472 43 438
Skulder till minoritetsagare 150 150 9686 8803 9836 8953 404 374 10 240 9327
Skulder till intresseforetag 9645 9228 - - 9645 9228 876 1265 10521 10493
Ovriga skulder 323 704 261 81 584 785 74173 5267 8001 6052
Summa 91 466 77937 58136 66 662 149 602 144 599 11865 34749 161 467 179 348
Odiskonterade framtida kassafloden inklusive rante-
betalningar och derivat for ovanstaende skulder inklu-
sive Hybridkapital® enligt Not 36 uppgar till: 117 592 107 315 58 058 92730 175650 200045 17 141 41289 192791 241 334

1) Skulden avseende forvarv av resterande 36% av aktierna i N.V. Nuon Energy, 30 353 MSEK, skall enligt avtal regleras vid tva tillfallen: i juli 2013 och 2015.

2) Rorligarantefloden med framtida rantesattningsdagar estimeras med marknadens vid arsskiftet forvantade rantelage for varje affarsrespektive rantesattningsdag. Alla framtida kassafléden i utlandsk valuta &r omréknade

till SEK med vid arsbokslutet géllande balansdagskurs.

3) Variingar margin calls inom finansverksamheten, 7 369 MSEK (5 128).
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Not 38 Avsattningar for pensioner

Allméant

Vattenfalls pensionsforpliktelser i koncernens svenska, tyska
och nederlandska bolag &r till 6vervagande del férmansbe-
stamda pensionsataganden. Pensionsplanernainnehaller framst
alderspension, invaliditetsskydd och familjeskydd. Fondernas
tillgangar, forvaltningstillgangarna, varderas till marknadsvar-
den. Dessutom finns pensionsplaner i dessa och Gvriga lander
som ar avgiftsbestamda.

Svenska pensionsplaner

De svenska pensionsplanerna ar ett tillagg till landets social-
forsakringssystem vilka ar resultatet av 6verenskommelser
mellan arbetsgivar- och arbetstagarorganisationer. | stort sett
alla anstéllda i Vattenfall i Sverige omfattas av en i huvudsak
formansbestamd pensionsplan, ITP-Vattenfall. | pensionsplanen
garanteras medarbetaren en pension som ar en bestamd andel
av dennes I6n. Férmanerna tryggas i huvudsak i en Pensions-
stiftelse, eller genom avsattningar i balansrakningen.

Vissa av Vattenfalls ataganden i ITP-planen t.ex familje- och
sjukpension tryggas genom en forsakring i Alecta. Enligt ett
uttalande fran Radet for finansiell rapportering, UFR 3, ar detta
en formansbestamd plan som omfattar flera arbetsgivare.
Liksom tidigare ar har Vattenfall inte haft tillgang till sddan
information som gor det mojligt att redovisa denna plan som en
formansbestamd plan. Pensionsplanen enligt ITP som tryggas
genom en forsakring i Alecta redovisas darfér som en avgifts-
bestamd plan. Arets avgifter for pensionsférsakringar som ar
tecknade i Alecta uppgar till 84 MSEK (98). Alectas overskott
kan fordelas till forsakringstagarna och/eller de forsakrade.
Vid utgangen av 2011 uppgick Alectas Gverskott i form av den
kollektiva konsolideringsnivan till 113 % (143). Den kollektiva
konsolideringsnivan utgors av marknadsvardet pa Alectas till-
gangar i procent av forsakringsatagandena beréknade enligt
Alectas forsakringstekniska berakningsantaganden.

Tyska pensionsplaner

Planerna i Tyskland ar baserade pa kollektiva och affarsmassiga
overenskommelser. Vasentliga formansbestamda planer finns
for de anstallda i Tyskland.

Dels finns tva pensionsplaner vilka ar tryggade genom
Pensionskasse der Bewag, ett dmsesidigt forsakringsbolag.
Ataganden ar tryggade genom medel fran Vattenfall och frén
de anstallda. Den ena planen har bedomts vara en avgiftsbe-
stamd plan och redovisas som sadan da formanen &r avhangig
inbetald premie och Pensionskassans ekonomiska situation.
For anstéllda som pabdrjade sin anstallning fore 1 januari 1984
finns ett tillaggsavtal som ger anstallda som arbetar fram till
pensioneringen upp till 80% av den pensionsberattigade Ionen.
Hélften av den lagstadgade pensionen och hela férmanen fran

Pensionskasse der Bewag, inklusive overskottet, krediteras det
garanterade beloppet. Forpliktelserna for Vattenfall innehaller
hela pensionsatagandet. Férvaltningstillgangar hanforliga till
anstallda som pabdrjande sin anstallning fore 1 januari 1984
redovisas som forvaltningstillgangar vilka marknadsvarderas.

Dessutom finns pensionsataganden for anstéllda i Hamburg
som huvudsakligen bestar av bolagets ataganden till personal
anstalld fore 1 april 1991 och som varit anstallda i minst 10 ar.
Summan av alderspension, lagstadgad pension och pension fran
andra uppgar normalt till maximalt 65% av den pensionsgrun-
dande Ionen.

Nederlandska pensionsplaner

| Nederlanderna finns ett antal formansbestamda pensionsa-
taganden samt avgiftsbestamda pensionsplaner vars premier
betalas till pensionsfonder eller forsakringsbolag. De storre
pensionsplanerna har éverforts till ABP pensionsfond samt till
"Metaal en Techniek” pensionsfond. Dessa pensionsplaner kan
beskrivas som planer som omfattar flera arbetsgivare.

De pensionsplaner som erbjuds av dessa pensionsfonder ar
formansbestamda pensionataganden. Emellertid, da Vattenfall
inte har tillgang till erforderlig information och att Vattenfalls
deltagande i en plan som omfattar flera arbetsgivare och som
utsatter Vattenfall for forsakringsmassiga risker relaterade
till nuvarande samt tidigare anstallda hos foretaget, redovisas
bada dessa pensionsplaner som avgiftsbestamda planer. De
pensionspremier som betalas under rakenskapsaret redovisas
som pensionskostnad i resultatrakningen. | de fall det finns en
overenskommelse enligt avtal om en pensionsplan som omfattar
flera arbetsgivare som avgor hur ett 6verskott ska fordelas till
deltagarna eller hur ett underskott ska finansieras, samtidigt
som pensionsplanen ar redovisad som en avgiftsbestamd plan,
redovisas en fordran eller skuld enligt avtal i balansrakningen.
Uppkomna vinster eller forluster redovisas i resultatrakningen

Pensionerna for huvuddelen av arbetstagarna ar overforda till
ABP pensionsfond samt till ‘Metaal en Techniek’ pensionsfond.
Dessa pensionsplaner innehaller inte tidigare namnda overens-
kommelser enligt avtal. Resultatet harav ar att ingen fordran
eller skuld har redovisats i balansrakningen.

Férmansbestamda pensionsplaner

Koncernens noter

2011 2010
Nuvarde av ofonderade forpliktelser 20040 19 355
Nuvarde av helt eller delvis fonderade
forpliktelser 18925 17 346
Nuvarde av forpliktelser 38965 36701
Verkligt varde pa forvaltningstillgangar 16 504 16 709
Nuvarde av nettoforpliktelser 22461 19992
Oredovisade aktuariella vinster(+)/
forluster(-) pa forpliktelser -4527 -2 374
Oredovisade aktuariella vinster(+)/
forluster(-) pa forvaltningstillgangar 61 519
Avsattningar for pensioner 17 995 18137
Forandringar i forpliktelser

2011 2010
Ingaende balans 36701 38617
Avyttrade foretag - -88
Utbetalda ersattningar -2078 -2 104
Kostnaden for tjanstgoring 620 622
Aktuariella vinster(-) eller forluster(+) 2167 1910
Rantekostnad innevarande ar 1761 1888
Omrakningsdifferenser -206 -4144
Utgaende balans 38965 36701
Férvaltningstillgangarnas forandringar

2011 2010
Ingaende balans 16 709 17 420
Utbetalda ersattningar -415 -522
Forvantad avkastning 718 750
Skillnad mellan forvantad och
verklig avkastning
(aktuariell vinst(+) eller forlust(-)) -442 519
Omrakningsdifferenser -66 -1458
Utgaende balans 16 504 16 709
Forvaltningstillgangarna bestar av foljande

2011 2010
Aktier och andelar 3592 5117
Rantebarande instrument 9140 9149
Fastigheter 650 639
Ovrigt 3122 1804
Summa 16 504 16 709

Fortsattning sidan 100
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Koncernens noter

Fortsattning Not 38

Historisk information

2011 2010

2009

2007

Nuvarde av
forpliktelser

Verkligt varde pa
forvaltningstillgangar

38965| 36 701 38617 39275 33757

16504 | 16 709 17420 17 436 16684

Nuvarde av netto-
forpliktelser

22461| 19992 21197 21839 17073

Erfarenhetsbaserade
justeringar av forplik-
telser 498 -105 711 2126 -300
Erfarenhetsbaserade
justeringar av forvalt-
ningstillgangar -442 519 953 -1057 -171
Betalningar avseende férmansbestamda planer under 2012
uppskattas till 1 400 MSEK.
Pensionskostnader

2011 2010
Férmansbaserade planer:
Kostnad avseende tjanstgoring
under innevarande ar 524 528
Rantekostnad 1761 1888
Forvantad avkastning pa
forvaltningstillgangar -718 -751
Kostnad avseende tjanstgoring
under tidigare ar 56 88
Ovrigt -4 79
Summa kostnad for
formansbestamda planer 1619 1832
Kostnad for avgiftsbestamda planer 615 644
Summa pensionskostnader 2234 2476
Pensionskostnader redovisas i foljande
rader i resultatrakningen:

2011 2010
Kostnad for salda produkter 967 1145
Forsaljningskostnader 36 54
Administrationskostnader 188 139
Finansiella kostnader 1043 1138
Summa pensionskostnader 2234 2476
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Vid berakningen av pensionsforpliktelserna har foljande
aktuariella antaganden anvants (%):

Sverige Tyskland

2011 2010 2011 2010
Diskonteringsranta 35 4,5 5,0 50
Forvantad avkastning pa
forvaltningstillgangar 525| 525 |3,0-50| 4,0-50
Framtida arliga lonedkningar| 3,5 35 |16-34 2,5
Framtida arliga pensions-
okningar 2,0 2,0 |1,0-34| 1,0-2,6

Not 39 Andra rantebarande avsattningar

Langfristig del Kortfristig del Summa

2011 2010 2011 2010 2011 2010
Avsattningar for framtida utgifter for karnkraft 49 275 44944 1668 484 50943 45 428
Avsattningar for framtida utgifter for gruv-, gas- och vind-
verksamhet samt andra miljcrelaterade atgarder/ataganden 11041 11384 1501 1376 12542 12760
Personalrelaterade avsattningar for annat an pensioner 2137 2532 1838 1707 3975 4239
Avsattningar for skattemassiga och juridiska processer 1767 1711 2061 3484 3828 5195
Ovriga avsattningar 2267 1923 169 140 2436 2063
Summa 66 487 62494 7237 7191 73724 69 685

| Sverige har diskonteringsrantan 4,25% (4,25) anvants for
berédkning av samtliga nedanstaende avsattningar.

| Tyskland har diskonteringsrantan 4,75% (4,75) anvéants for
karnkraftsavsattningar respektive avsattningar for gruvdrift
och andra miljorealterade ataganden. For andra avsattningar i
Tyskland har diskonteringsrantan pa 4,5% (4,5) anvants.

I Nederlanderna har diskonteringsrantan 2,5% (3,5) anvants
for berakning av samtliga nedanstaende avsattningar.

Se vidare koncernens Not 3.

Avsattningar for framtida utgifter for karnkraft:

Vattenfalls karnkraftproducenter i Sverige och Tyskland har

ett legalt atagande att vid produktionsslut, nedmontera och
forsla bort karnkraftanlaggningen samt aterstalla den plats dar
karnkraftanlaggningen ar beldagen. Vidare inbegriper atagandet
omhandertagande och slutférvaring av i anlaggningen anvant
radioaktivt bransle och annat radioaktivt material. | avsatt-
ningarna inkluderas framtida utgifter for hantering av lag- och
medelaktivt avfall.

For den svenska verksamheten forvantas med nuvarande
antaganden samtliga avsattningar resultera i utbetalningar
senare an ar 2026.

Nuvarande planer for avveckling av den tyska karnkraftverk-
samheten innebar att cirka 44% av avsattningarna kommer att

resultera i kassafloden relativt jamt fordelade over perioden
2012-2016, ytterligare cirka 40% Gver perioden 2017-2025,
samt cirka 16% darefter.

Avsattningar for framtida utgifter for karnkraft (forandringar
under 2011)

Sverige Tyskland Summa
Ingaende balans 34345 11083 45 428
Periodens avsattningar 50 4720 4770
Diskonteringseffekter 1402 528 1930
Omvarderingar mot anlagg-
ningstillgangar 853 - 853
lanspraktagna avsattningar -945 -978 -1923
Omrakningsdifferenser - -115 -115
Utgaende balans 35705 152382 50943

1) Harav hanfor sig cirka 29% (27) till nedmontering m.m. av karnkraft-
anlaggningarna och cirka 71% (73) till omh&ndertagande av radio-
aktivt bransle.

2) Harav hanfor sig cirka 75% (49) till nedmontering m.m. av karnkraft-
anlaggningarna och cirka 25% (51) till omhdndertagande av radio-
aktivt bransle.



Avsattningar for framtida utgifter for gruv-, gas- och
vindverksamhet samt andra miljorelaterade avsattningar:
Avsattningar gors for aterstallande av mark och andra forplik-
telser forknippade med koncernens tillstand att bedriva brun-
kolsbrytning i Tyskland, samt i Nederlanderna for nedmontering
och flyttning av tillgangar samt aterstallande pa platser dar
koncernen bedriver gasverksamhet. Avsattningar gors aven for
aterstallande pa platser dar koncernen bedriver vindverksamhet
samt for miljorelaterade atgérder/ataganden inom Ovrig av kon-
cernen bedriven verksamhet.

Enligt nu géllande bedomningar kommer cirka 74% av avsatt-
ningarna att resultera i kassautfloden senare an ar 2014. For ar
2012 beraknas utbetalningar motsvarande 12% av avsattning-
arna medan utbetalningar 6ver aren 2013 och 2014 uppskattas
till 9% respektive 5% av avsattningarna.

Avsattningar for gruvverksamhet etc (forandringar under 2011)

Ingaende balans 12760
Periodens avsattningar 996
Diskonteringseffekter 460

Omvarderingar mot anlaggningstillgangar 48

lanspraktagna avsattningar -572
Aterforda avsattningar -379
Avyttrade foretag -684
Omrakningsdifferenser -87
Utgaende balans 12542

Personalrelaterade avsattningar for annat an pensioner:
Avsattningar gors for kommande utgifter relaterade till overta-
lighet i form av avgangsvederlag och andra utgifter for varslad
personal.

Cirka 32% av de avsattningar som gjorts forvantas resultera
i utbetalningar under 2012 och med cirka 41% under ar 2013-
2015.

Personalrelaterade avsattningar for annat an pensioner
(férandringar under 2011)

Ingaende balans 4239
Periodens avsattningar 1280
Diskonteringseffekter 186
Omvarderingar -201
lanspraktagna avsattningar -1015
Aterforda avsattningar -35
Avyttrade foretag -445
Omrakningsdifferenser -34
Utgaende balans 3975

Avsattningar for skattemassiga och juridiska processer:
Avsattningar gors for eventuella framtida utgifter for skatter
foranledda av pagaende skatterevisioner samt for pagaende
legala tvister och processer. Hari ingar avsattningar relaterade
till pagaende legala processer avseende intrang for lednings-
dragning pa mark i 6stra Tyskland.

Cirka 77% av avsattningar for skattemassiga och juridiska
processer forvantas resultera i utbetalningar under aren 2012-
2013. Resterande avsattningar beraknas resultera i kassafléden
under aren 2014-2015 (19%) och 4% darefter.

Avsattningar for skattemassiga och juridiska processer
(férandringar under 2011)

Ingdende balans 5195
Periodens avsattningar 732
Diskonteringseffekter -258
Omvarderingar -36
lanspraktagna avsattningar -322
Aterférda avsattningar -1443
Avyttrade foretag -13
Omrakningsdifferenser -27
Utgaende balans 3828

Ovriga avsittningar:

| 6vriga avsattningar ingar bland annat avsattningar for forlustkon-

trakt, omstrukturering samt avsattningar for garantiataganden.
Cirka 70% av avsattningarna beraknas resultera i utbetal-

ningar under ar 2012-2016 och resterande cirka 27% som utbe-

talningar under ar 2017-2032 samt 3% darefter.

Ovriga avsittningar (forandringar under 2011)

Ingaende balans 2063
Forvarvade foretag 30
Periodens avsattningar 704
Diskonteringseffekter 55
Omvarderingar 10
lanspraktagna avsattningar -359
Aterforda avsattningar 48
Avyttrade foretag -102
Omrakningsdifferenser -13
Utgaende balans 2436

Not 40 Andra ej rantebarande

skulder (langfristiga)
Av den totala skulden pa 8 238 MSEK (8 409) forfaller 4 769 MSEK
(5 614) till betalning efter mer an fem ar. Av den totala skulden
avser 14 MSEK (662) upplupna kostnader, 5 562 MSEK (5 032) for-
utbetalda intakter och 2 662 MSEK (2 715) 6vriga skulder.

Koncernens noter

Not 41 Leverantorsskulder
och andra skulder

2011 2010
Leverantorsskulder 21051 24580
Skulder till intresseforetag 4162 647
Ovriga skulder 9895 7957
Summa 35108 33184
Not 42 Forskott fran kunder

2011 2010
Erhallna margin calls, energihandel 776 1606
Andra erhallna forskott 366 306
Summa 1142 1912

Margin call kallas den marginalsakerhet som motparten beta-
lat till Vattenfall sdsom innehavare av derivatposition for att
tacka Vattenfalls kreditrisk, antingen via OTC eller via bors. |
Vattenfalls verksamhet forekommer margin calls inom energi-
handel och inom finansverksamheten.

Erhallna margin calls vid energihandel redovisas i balansrak-
ningen som Forskott fran kunder och redovisas darmed i kas-
saflodesanalysen som kassafloden fran férandringar av rorelse-
skulder medan erhallna margin calls inom finansverksamheten
redovisas i balansrakningen som Kortfristiga rantebarande skul-
der (koncernens Not 37) och redovisas darmed i kassaflodes-
analysen sasom kassafloden fran finansieringsverksamheten.

Not 43 Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter

2011 2010
Upplupna personalrelaterade kostnader 3792 3712
Upplupna kostnader, utslappsratter 3684 5452
Upplupna kostnader, anslutningsavgifter 97 215
Upplupna karnkraftrelaterade avgifter
och skatter 34 83
Upplupna kostnadsrantor 3868 4207
Upplupna kostnader, 6vrigt 4132 7627
Forutbetalda intakter och upplupna
kostnader, el 2634 3091
Forutbetalda intakter, ovrigt 266 417
Summa 18 507 24804
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Koncernens noter

Not 44 Finansiella instrument per kategori och tillhorande resultateffekter
Risker som harror fran finansiella instrument beskrivs under rubriken Risker och riskhantering pa

sidorna 57-65 i denna Arsredovisning.

Finansiella instrument per kategori: Redovisat varde och verkligt varde

2011 2010 2011 2010
Redovisat Verkligt Redovisat Verkligt Redovisat Verkligt Redovisat Verkligt
varde varde varde varde varde varde varde varde
Finansiella tillgdngar varderade till Finansiella skulder varderade till verkligt
verkligt varde via resultatrakningen varde via resultatrakningen
Derivat med positivt verkligt varde Derivat med negativt verkligt varde
avseende finansiella tillgangar som avseende finansiella skulder som
innehas for handel 15591 15591 21101 21101 innehas for handel 15589 15589 19619 19619
Kortfristiga placeringar 16036 16036 30602 30602 Summa 15589 15589 19619 19619
Likvida placeringar (Not 34) 1295 1295 4940 4940
Summa 32922 32922 56 643 56 643 Derivat for sdkringsandamal
(med negativt verkligt varde) avseende:
Derivat for sakringsandamal Sakringar av verkligt varde 36 36 645 645
(med positivt verkligt varde) avseende: Kassaflodessakringar 6829 6829 4952 4952
Sakringar av verkligt varde 4 4 4135 4135 Summa 6 865 6 865 5597 5597
Kassaflodessakringar 14504 14504 4084 4084
Sakringar av nettoinvesteringar Andra finansiella skulder
i utlandsverksamheter - - 18 18 Hybridkapital 8883 10085 8929 10113
Summa 14508 14508 8237 8237 Andralangfristiga rantebarande skulder 149602 168 340 144599 166 964
Andra langfristiga ej rantebarande skulder 8238 8238 8409 8409
Lanefordringar och kundfordringar Kortfristiga rantebarande skulder 11865 11654 34749 35020
Andelar i den svenska Karnavfallsfonden 28 430 29546 26791 27321 Leverantorsskulder och andra skulder 31723 31723 33184 33184
Andra langfristiga fordringar 5732 5732 4769 4770  Forskott fran kunder 776 776 1606 1606
Kundfordringar och andra fordringar 41880 41880 36 380 36380 Summa 211087 230816 231476 255296
Forskott till leverantorer 5771 5771 3392 3392
Kortfristiga placeringar 1381 1381 676 676
Kassa och bank (Not 34) 9973 9973 7655 7655  Fortillgdngar och skulder med en aterstaende I6ptid understigande tre manader (exempelvis
Summa 93167 94 283 79663 80194 Likvida placerlnggr, Kg'ndfordrmgar och gndra fordrmgar och Leverantorsskulder och andra
skulder) har verkligt varde ansetts vara lika med redovisat varde.
. . S e - Finansiella tillgangar och skulder som i balansrakningen ar varderade till verkligt varde beskrivs
Finansiella tillgdngar som kan séljas . ) . . S . )
A ) nedan enligt den verkligt varde-hiearki (nivaer) som IFRS 7 definierar som:
Andra aAktler“och andelar redovisade - Niva 1: Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader for identiska tillgangar eller skulder.
till verkllgF varde . 3011 3011 4602 4602 _ Niva 2: Andra observerbara indata for tillgangen eller skulden an noterade priser inkluderade i
Andra aktle!’ och éndelar redovisade Niva 1, antingen direkt (dvs. som prisnoteringar) eller indirekt (dvs. harledda fran prisnoteringar).
till anskaffningsvarde 224 224 352 352 I Niva 2 redovisar Vattenfall huvudsakligen ranteswappar.
Summa 3235 3235 4954 4954
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- Niva 3: Indata for tillgangen eller skulden som inte baseras pa observerbara marknadsdata (dvs.
ej observerbara data).



Finansiella tillgangar och skulder som i balansrakningen

ar varderade till verkligt varde per 31 december 2011

Niva 1 Niva 2 Niva 3 Summa
Tillgangar
Derivat med positivt
verkligt varde 7364 19903 2832 30099
Kortfristiga placeringar
och likvida placeringar 17 331 - - 17331
Andra aktier och andelar 3011 - - 3011
Summa tillgangar 27706 19903 2832 50441
Skulder
Derivat med negativt
verkligt varde 7353 12176 2925 22454
Summa skulder 7353 12176 2925 22454
Finansiella tillgangar och skulder som i balansrakningen
ar varderade till verkligt varde per 31 december 2010

Niva 1 Niva 2 Niva 3 Summa
Tillgangar
Derivat med positivt
verkligt varde 12170 14651 2517 29338
Kortfristiga placeringar
och likvida placeringar 29526 6016 - 35542
Andra aktier och andelar 4602 - - 4602
Summa tillgangar 46298 20667 2517 69482
Skulder
Derivat med negativt
verkligt varde 13960 8910 2346 25216
Summa skulder 13960 8910 2346 25216

Férandringar for finansiella instrument redovisade pa niva 3

Finansiella instrument varderade till verkligt varde

via resultatrakningen

2011 2010
Ingaende balans 171 -134
Vardeforandringar redovisade
i Rorelseresultatet (EBIT) =272 306
Omrakningsdifferenser 8 -1
Utgaende balans -93 171
Summa vardeforandringar under perioden
redovisade i Rorelseresultatet (EBIT), for
tillgangar och skulder som innehas per 31
december 25 131

Kanslighetsanalys for niva 3 kontrakt
TGSA:
TGSA (Troll* Gas Sales Agreement) ar ett stort gasleveranskon-
trakt (kolprisindexerat) som stracker sig langre bort i tiden an
den likvida handeln pa gasmarknaden. Varderingen av kontrak-
tet gors mot marknadspris dar marknadspris finns att tillga. For
leveranser efter marknadshorisonten anvands modellpriser for
relevanta ravaror. TGSA-kontraktet har sakrats med bilaterala
terminskontrakt for underliggande produkter. Dessa kontrakt ar
ocksa varderade mot marknadspriser samt modellpriser. Modell-
priserna verifieras med tillforlitlig finansiell information fran
foretaget Markit som ar erkant och anvands av manga energi-
bolag, vilket innebar en rattvis vardering av den del av TGSA-
kontraktet som ej kan varderas mot marknadspriser.
Nettovardet per 31 december har beraknats till -366 MSEK.
Priset pa det i modellen anvéanda kolprisindex (API#2) har stor
paverkan pa modellpriset. En foréndring av detta prisindex med
+/- 5% paverkar totala vardet med ungefar -/+ 17 MSEK.

1) Troll ar ett gasfalt i Nordsjon vaster om Norge.

CDM:

Clean Development Mechanism (CDM) ar ett initiativinom
Kyoto-protokollet som innebar att CO,-utslappsreducerande
projekt som bedrivs i utvecklingslander genererar kop- och salj-
bara krediter som kallas CERs (Certified Emission Reductions).
CERs kan anvandas av industrilander for att tillgodose kraven
pa en minskning av deras egna CO,-utslapp enligt Kyoto-proto-
kollet. Varderingen av CERs tas fran “The Risk Adjustment Fac-
tors (RAFs)” och faktorer kalkyleras genom att anvanda "The
Point Carbon Valuation Tool” fran foretaget Point Carbon.

Finansiella instrument: Resultateffekter per kategori

Koncernens noter

Detta verktyg ar utvecklat for att kvantifiera risken och berakna
verkligt varde pa CDM-projekt eller kontrakt. Verktyget ar base-
rat pa Point Carbon’s Valuation Methodology som utvecklats
av flera erfarna marknadsaktorer. Varderingsmetoden ar strikt
empirisk och alla riskparametrar tas fran Point Carbons databas
for CDM-projekt, vilket innebar en rattvis vardering av kontrak-
ten aven om marknadspriser ej finns noterade.

Nettovardet per 31 decenber har beraknats till -512 MSEK.
En forandring av modellpriset pa CERs med +/- 5% skulle for-
andra totala vardet med ungefar +/- 31 MSEK.

Langfristiga elavtal:

Vattenfall har med kund langfristiga elavtal som stracker sig till
ar 2019 innehallande inbaddade derivat dar elpriset till kund ar
kopplat till prisutvecklingen pa aluminium och valutakursférand-
ringar for den norska kronan (NOK) i férhallande till US-dollar
(USD). Tillforlitliga marknadsnoteringar for aluminium finns till-
gangliga for en period motsvarande 27 manader framat i tiden.
Vattenfall har fran och med 30 juni 2011 beddmt att anvandning
av ett modellpris ger tillforlitliga varden vid vardering av perio-
den bortom 27 manader, det vill sdga den tidshorisont for vilket
det inte finns marknadsnoteringar och fram till avtalens slut-
datum. Vardet av dessa inbaddade derivat for perioden bortom
27 manader har fram till och med forsta kvartalet 2011 asatts
vardet noll.

Vardet per 31 december 2011 har beraknats till +785 MSEK.
Priset pa aluminum ar den faktor som har storst paverkan pa
modellpriset. En forandring av aluminiumpriset med +/- 5%
skulle paverka det totala vardet med ungefar +/- 175 MSEK.

Nettovinst(+)/nettoforlust(-) samt ranteintakter och rantekostnader for finansiella instrument redovisade i resultatrakningen:

2011 2010
Nettovinst/ Rante- Rante- Nettovinst/ Rante- Rante-
nettoforlustt intakter  kostnader nettoforlust® intakter kostnader

Finansiella tillgangar och skulder varderade till verkligt varde
via resultatrakningen (innehav for handel) -924 474 13 2406 407 -281
Finansiella tillgangar som kan saljas -1505 - - 113 - -
Lanefordringar och kundfordringar 164 2361 - 68 1610 -
Finansiella skulder varderade till upplupet anskaffningsvarde -424 -  -6003 -1041 - -5973
Summa -2 689 2835 -5990 1546 2017 -6254

1) I nettovinst/nettofdrlust inkluderas valutakursvinster/forluster.
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Koncernens noter

Not 45 Specifikationer till
kassaflodesanalysen
Ovrigt, inkl ej kassaflodespaverkande poster

2011 2010
Ej utdelad andel i intresseforetags resultat 179 277
Orealiserade kursvinster -199 -3279
Orealiserade kursforluster 30 -41
Orealiserade vardeforandringar
relaterade till derivat 814 -2 056
Forandring av verkligt varde pa varulager 541 -255
Forandringar i rantefordringar -1119 -424
Forandringar i ranteskulder 1594 1481
Forandringar i Karnavfallsfonden -1639 -764
Forandringar i avsattningar 847 1569
Intaktsford negativ goodwill -53 -20
Summa 995 -3512

Betald ranta uppgick till 4 871 MSEK (4 866) och erhallen rénta
till 635 MSEK (912). Erhallen utdelning uppgick till 420 MSEK
(760).

Andra investeringar i anldggningstillgangar

2011 2010
Investeringar i immateriella anlaggnings-
tillgangar inkl forskottsbetalningar -460 -681
Investeringar i materiella anlaggnings-
tillgangar inkl forskottsbetalningar -34890 -39991
Investeringar i forvaltningsfastigheter
inkl forskottsbetalningar -3 -37
Summa -35353 -40709
Forsaljningar

2011 2010
Forsaljning av aktier och andelar 13553 5200
Forsaljning avimmateriella anlaggnings-
tillgangar 2718 50
Forsaljning av materiella anlaggnings-
tillgangar 9 1947
Summa 16 280 7197

104 Vattenfall Arsredovisning 2011

Not 46 Specifikationer till eget kapital

Aktiekapital:
Per 31 december 2011 omfattade det registrerade aktiekapita-
let 131 700 000 aktier till kvotvardet 50 SEK.

Reserv for kassaflodessakring:

Reserven for kassaflodessakring innehaller huvudsakligen
orealiserade vardférandringar av ravaruderivat som anvands for
prissakring av framtida forsaljning.

Andra reserver:

Andra reserver inkluderar huvudsakligen den sa kallade Omrak-
ningsreserven, -8 203 MSEK (-7 568), vilken innefattar alla
valutakursdifferenser som uppstar vid omrakning av finansiella
rapporter fran utlandska verksamheter som har upprattat sina
rapporter i annan valuta an den som koncernens rapporter pre-
senteras i. Vidare bestar omrakningsreserven av valutakursdif-
ferenser som uppstar vid omvardering av skulder som upptagits
som sakringsinstrument av nettoinvesteringar i utlandska
verksamheter. Andra reserver inkluderar aven omvarderingar
av finansiella instrument tillhorande kategorin “finansiella till-
gangar som kan saljas”, 0 MSEK (0).

Reserv for kassaflodessakring beraknas paverka resultat-
rakningen respektive kassaflodet i nedan angivna perioder:

2011 2010

Kassa- Resultat- Kassa- Resultat-

flode rakning flode rakning

Inom 1 ar 709 305 -1039 -1132
Mellan 1-5 ar 1072 278 -731 -440
Mer an5ar 53 53 37 37
1834 636 -1733 -1535

Ovrigt -111 -2 201 285
Summa 1723 634 -1532 -1250

Belopp som tagits bort fran reserv for kassaflodessakring har
redovisats i foljande poster i resultatrakningen:

2011 2010
Nettoomsattning -4 481 1791
Kostnad for salda produkter -2191 -895
Ovriga rorelseintékter - 37
Ovriga rorelsekostnader 4 -243
Finansiella kostnader - -6
Summa -6 668 684

Belopp som tagits bort fran reserv for kassaflodessakring har
overforts till foljande poster i balansrakningen:

2011 2010
Materiella anlaggningstillgangar 51 449
Varulager 146 -203
Andra tillgangar 27 -
Summa 224 246

Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat:

| balanserade vinstmedel inklusive arets resultat ingar intjanade
vinstmedel i moderbolaget och dess dotterforetag, intressefore-
tag och joint ventures.

Not 47 Sakerheter

2011 2010

For egna skulder och avsattningar
Skulder till kreditinstitut:
Fastighetsinteckningar som sakerhet
for lan -

Sparrade medel som sakerhet

for garantier utstallda av bank 79 -

Sparrade medel som sakerhet

for inlosen av minoritetsaktier - 30

Summa 79 634

604

For att fullgéra de krav pa sékerheter som finns i derivatmarkna-
den har Vattenfall inom energihandeln och finansverksamheten
stallt sakerheter till sina affarsmotparter for derivatpositioner-
nas negativa marknadsvarden. Per 31 december 2011 utgor,
for energihandeln, denna sakerhet 5 771 MSEK (3 392) och for
finansverksamheten 1 381 MSEK (676). Beloppen ar redovisade
som tillgangar i balansrakningen under Forskott till leverantorer
avseende energihandeln (koncernens Not 31) och under Kort-
fristiga placeringar avseende finansverksamheten (koncernens
Not 33). Affarsmotparterna ar skyldiga att aterstélla dessa
sakerheter till Vattenfall i de fall de negativa marknadsvardena
minskar.

Pa liknande satt har Vattenfalls affarsmotparter i energihan-
deln och finansverksamheten stallt sakerheter till Vattenfall.
Mottagna sakerheter for energihandeln uppgick per 31 decem-
ber 2011 till 776 MSEK (1 606) och for finansverksamheten
till 7 369 MSEK (5 128). Beloppen ar redovisade som skulder i
balansrakningen under Forskott fran kunder avseende energi-
handeln (koncernens Not 42) och under Rantebarande skulder
(kortfristiga) for finansverksamheten (koncernens Not 37).



Not 48 Eventualforpliktelser
(ansvarsforbindelser)

2011 2010
Borgensataganden 566 643
Ovriga eventualforpliktelser 3018 3899
Summa 3584 4542

| en del alvar finns for flera kraftstationer gemensamma regle-
ringsanldggningar. Agarna till kraftstationerna har betalnings-
skyldigheter for sin del av regleringskostnaderna. Vattenfall har
skyldighet att ersatta vissa agare till fallrattigheter, i utbyggda
alvar, genom overforing av kraft. Under 2011 uppgick leveranser
av ersattningskraft till 0,90 TWh (0,78) motsvarande ett varde
av cirka 369 MSEK (443).

Enligt svensk lag har Vattenfall strikt obegransat ansvar for
skador mot tredje man till féljd avdammbhaverier. Tillsammans
med ovriga vattenkraftproducenter i Sverige har Vattenfall en
ansvarsforsakring, vars ersattningsbelopp ar begransat till
maximalt 9 000 MSEK for denna typ av skador.

Vattenfall har i sin tyska verksamhet genomfort leasingtrans-
aktioner pa kraftanlaggningar. Dessa avtal tradde i kraft 2001.
Underlag for transaktionerna ar nyttjanderatten i kraftanlagg-
ningarna som hyrs ut till USA-baserade motparter i sa kallade
huvudleasar pa maximalt 99 ar och darefter hyrs tillbaka pa 24
ar, sa kallade underleasar. Vattenfall har efter underleasarnas
upphorande ratt att aterfa nyttjanderatten via en kopoption.
Vid avtalens ingdende deponerades nuvardet av de framtida
leasingbetalningarna inklusive optionsbeloppen hos finansiella
institutioner med hog kreditvardighet. Erlaggande av betal-
ningar enligt leasingavtalen sker fran dessa depositioner. | de
fall leasetagarna eller underliggande kunder fallerar under
leasingavtalen ar detta forenat med avvecklingskostnader som
kommer att belasta Vattenfall. Per 31 december 2011 uppgick
dessa ataganden till maximalt 341 MSEK (367), vilket belopp ar
inkluderat i Ovriga eventualférpliktelser ovan.

Vattenfall har i sin svenska verksamhet under ar 2003 och
2005 genomfort leasingtransaktioner pa kraftanlaggningar.
Underlag for transaktionerna ar sa kallade sale- & leaseback-
transaktioner dar kraftanlaggningarna som salts till Frankrike-
baserade motparter hyrs tillbaka pa 15 ar. Vattenfall har efter
leasingavtalens upphorande ratt att kopa anlaggningarna via
kopoptioner. Nuvardet av de framtida leasingbetalningarna
inklusive optionsbeloppet har deponerats hos finansiella insti-
tutioner med hog kreditvardighet for erlaggande av betalningar
enligt leasingavtalen. | de fall Vattenfall onskar fortidslosa
leasingavtalen ar detta forenat med kostnader som kommer att
belasta Vattenfall. Per 31 december 2011 uppgick dessa kost-
nader till maximalt 54 MSEK (57). Denna summa ar ej inkluderad
i Ovriga eventualférpliktelser ovan.

| Tyskland ar karnkraftverkens ansvar mot tredje man strikt

och obegransat. Enligt lag ska karnkraftverk ha forsakring

eller andra finansiella garantier upp till 2 500 MEUR. Den tyska
atomforsakringspoolen utfardar en forsakring upp till 256
MEUR. Darefter svarar karnkraftverken och deras tyska moder-
bolag (i Vattenfalls fall Vattenfall Europe AG) for 6verskjutande
belopp, i proportion till den respektive agarandel moderbolagen
har i karnkraftverket. Forst nar dessa resurser ar uttomda tra-
der ett solidaritetsavtal ("Solidarvereinbarung”) mellan de tyska
karnkraftsagarna (Vattenfall Europe, E.ON, RWE och EnBW)
inupp till 2 500 MEUR. Eftersom ansvaret ar obegransat sa ar
karnkraftverken och deras tyska moderbolag ansvariga aven for
skador som Overskrider detta belopp. Se aven moderbolagets
Not 34 om Eventualforpliktelser.

Atomansvaret i Sverige ar strikt samt begransat till 300 miljo-
ner SDR (Special Drawing Rights) motsvarande 3 189 MSEK
(3 143), vilket betyder att de bolag som ar agare till karnkraft-
verk endast ar ansvariga for skada pa omgivningen upp till detta
belopp. Den obligatoriska atomansvarsforsakringen for detta
belopp utfardas av den Nordiska Karnforsakringspoolen samt
av det omsesidiga bolaget ELINI (European Liability Insurance
for the Nuclear Industry).

Karnkraftforetagen ska enligt svensk lag (2006:647) om finan-
siella atgarder for hantering av restprodukter fran karnteknisk
verksamhet stalla sakerheter till staten (Karnavfallsfonden) for att
garantera att tillrackliga medel finns for betalningen av framtida
kostnader for avfallshanteringen. Sakerheterna har formen av
borgensforbindelser utstallda av agarna till karnkraftforetagen.
Moderbolaget Vattenfall AB har som sakerhet for dotterforetagen
Forsmarks Kraftgrupp AB och Ringhals AB utstallt garantier till ett
sammanlagt varde av 8 698 MSEK (8 698). Regeringen har i beslut
den 22 december 2011 faststallt de nya sakerhetsbelopp som skall
gélla for aren 2012-2014. Under 2012 kommer Vattenfall AB att
stalla ut nya garantier, som ersattning for befintliga, till ett sam-
manlagt varde av 12 025 MSEK.

Tva typer av garantier har stallts ut. Den ena garantin avser
att tacka det beslutade avgiftsbehovet for de avgifter som
annu inte betalats in inom den sa kallade intjanandetiden (25
ars drift), Finansieringssakerheten, 3 589 MSEK, fran och med
2012, 6 821 MSEK . Den andra garantin avser framtida kost-
nadsckningar som beror pa oplanerade handelser, Komplet-
teringssakerheten, 5 109 MSEK, fr.o.m. 2012, 5 204 MSEK. Bada
beloppen ar erhallna ur en sannolikhetsbaserad riskanalys dar
det forra beloppet ar satt sa att det tillsammans med idag fon-
derade medel med 50% sannolikhet (medianvardet) ska ge full
kostnadstackning. Det senare beloppet utgor i princip det till-
lagg som erfordras for att motsvarande sannolikhet ska uppga
till 90%. Se aven koncernens Not 26 om Andelar i den svenska
Karnavfallsfonden samt koncernens Not 39 om Avsattningar.

Vattenfall AB tillsammans med dotterféretaget Svensk

Koncernens noter

Karnbranslehantering AB (SKB) och dess dvriga delagare har
2009 tecknat ett langsiktigt samarbetsavtal med Osthammars
och Oskarshamns kommuner. Avtalet omfattar perioden 2010
till omkring 2025 och reglerar utvecklingsinsatser i anslutning
till genomfdrandet av det svenska karnavfallsprogrammet.
Parterna ska genom utvecklingsinsatser t.ex. inom utbildning,
foretagande och infrastruktur over tid generera mervarden
motsvarande 1 500 MSEK till 2 000 MSEK. Parterna ska utifran
agarandel finansiera utvecklingsinsatserna. For Vattenfallkon-
cernen uppgar agarandelen till 56%. Insatsernas genomférande
fordelar sig over tva perioder: perioden innan alla erforderliga
tillstand erhallits (Period 1) och perioden under uppférande och
drift av anlaggningarna (Period 2). Vattenfall har for sin andel av
Period 1 under 2011 redovisat 156 MSEK (159) som en avsatt-
ning.

I koncernens verksamhet forekommer att vissa landomraden
anvands utan att upplatelseavtal for detta andamal slutits med
landagarna eller att landagarna inte ar kanda. En foljdeffekt av
koncernens lopande verksamhet ar att koncernens bolag blir
parter irattsliga processer. Dessutom forekommer i koncer-
nens verksamhet tvister vilka inte leder till rattsliga processer.
Vattenfalls ledning gor Iopande en bedomning av dessa rattsliga
processer och tvister och redovisar avsattningar i de fall de
bedomer att ett atagande foreligger och att detta kan bedo-
mas med rimlig grad av sakerhet. For rattsliga processer eller
tvister dar det for narvarande inte kan faststallas huruvida ett
atagande foreligger eller dar det av 6vriga skal inte ar mojligt att
med rimlig grad av sdkerhet berakna beloppet pa en eventuell
avsattning gor koncernledningen den sammantagna bedém-
ningen att det inte foreligger en risk for betydande paverkan pa
koncernens finansiella resultat eller stallning.

Som ett led i koncernens affarsverksamhet forekommer
utover angivna ansvarsforbindelser garantier for fullgorande av
olika kontraktsenliga ataganden.

Not 49 Ataganden enligt konsortialavtal

Utbyggnad av produktionsanlaggningar inom kraftindustrin
sker ofta inom samagda foretag. Varje agare ges darvid genom
konsortialavtal ratt till elkraft i proportion till sin agarandel sam-
tidigt som agarna iklader sig skyldighet att, oavsett kraftpro-
duktion, svara for samtliga kostnader i foretaget efter samma
fordelning.

Vattenfalls samverkan i varmefdretag och andra foretag
innebar oftast ansvar for kostnadstackning i proportion till
agarandel.

Vattenfall bar det fulla ekonomiska ansvaret for SwePol Link
till och med juli 2020.
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Koncernens noter

Not 50 Antal anstallda och personalkostnader

2011 2010 2011 2010
Antal anstallda den 31 december, Medelantal anstéllda under aret,
heltidstjanster Man Kvinnor Summa Man Kvinnor Summa heltidstjanster Man Kvinnor Summa Man Kvinnor Summa
Sverige 6 455 2158 8613 6784 2242 9026 Sverige 6591 2188 8779 6856 2266 9122
Danmark 544 105 649 576 111 687 Danmark 558 105 663 583 111 694
Finland 221 156 377 224 174 398 Finland 221 162 383 238 179 417
Tyskland 14886 4522 19408 14911 4585 19496 Tyskland 14837 4533 19370 14986 4612 19598
Polen 76 23 99 2189 630 2819 Polen 2176 630 2806 2197 638 2835
Nederlanderna 4163 1254 5417 4225 1291 5516 Nederlanderna 4191 1266 5457 4342 1386 5728
Belgien - - - 89 55 144  Belgien 70 42 112 - - -
Storbritannien 60 41 101 48 27 75  Storbritannien 54 34 88 41 23 64
Frankrike 3 5 8 2 1 3 Frankrike 3 3 6 1 - 1
Serbien 10 3 13 12 3 15 Serbien 12 3 15 - - -
Summa 26418 8 267 34685 29 060 9119 38179 Summa 28713 8 966 37679 29244 9215 38459
Personalkostnader 2011 2010
Loner och andra ersattningar 18418 20158
Sociala kostnadert 5835 5862
Summa 24 253 26 020
1) Pensionkostnader specificeras i koncernens Not 38.
Férmaner till Vattenfall AB:s styrelseledaméter och ledande befattningshavare i Vattenfallkoncernen
2011 2010
Arvoden Ovriga Arvoden Ovriga
och grundlon 2011 ersattningar Pensions- och och grundlén 2010 ersattningar Pensions- och
inklusive semester- och formaner avvecklings- inklusive semester- och formaner avvecklings-
TSEK ersattning 2011 kostnader 2011 ersattning 2010 kostnader 2010
Styrelse
Lars G Nordstrom, Styrelsens ordf. fro.m. 14 juni 2011 338 - - - - -
Lars Westerberg, Styrelsens ordf. fram till 18 mars 2011 124 - - 580 - -
Bjorn Savén, Ledamot, ordforandes ersattare tillika vice ordférande samt ordforande
(ledamot: 1 januari — 18 mars, vice ordforande: 18 mars - 27 april, ordférande
27 april =14 juni 2011) 168 - - 280 - -
Christer Badholm, Ledamot, samt Styrelsens vice ordférande
(ledamot: 1 januari — 14 juni, Styrelsens vice ordforande fr.o.m 14 juni) 392 - - 350 - -
Ingrid Bonde, Ledamot fr.o.m. 27 april 2011, avgick 20 december 2011 217 - - - -
Cecilia Vieweg, Ledamot 320 - - 280 - -
Eli Arnstad, Ledamot 310 - - 280 - -
Hakan Erixon, Ledamot fr.o.m. 27 april 2011 219 - . - -
Lone Fgnss Schrgder, Ledamot 336 - - 350 - -
Patrik Jonsson, Ledamot - - - - - -
Arbetstagarrepresentanter? - - - 52 - -
Tidigare styrelseledamoter? - - - 117 - -
Summa styrelse 2424 - - 2289 - -
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2011 2010
Arvoden Ovriga Arvoden Ovriga
och grundlén 2011 ersattningar Pensions- och och grundlon 2010 ersattningar Pensions- och
inklusive semester- och formaner avvecklings- inklusive semester- och formaner avvecklings-
TSEK ersattning 2011 kostnader 2011 ersattning 2010 kostnader 2010
Koncernledning
@ystein Lgseth, VD, Koncernchef 12667 389 3770 10587 942 3724
Dag Andresen, CFO fram till 28 oktober 2011 4787 107 13405 5498 109 1621
Peter Smink, tf CFO fr.o.m. 28 oktober 2011 963 36 80 - - -
Tuomo Hatakka, Vice VD, Chef Business Division Production 9927 34 2481 10532 26 2681
Torbjorn Wahlborg, Chef Business Division Distribution and Sales 5664 67 1677 3361 23 1081
Harald von Heyden, Chef Business Division Asset Optimisation and Trading 4415 82 1355 2638 145 861
Huib Morelisse, Chef Business Division Asset Development 6766 171 1138 3589 7408 593
Anders Dahl, Chef Business Division Renewables 2802 57 814 1698 34 298
Lars Gejrot, Chef koncernstab Human Resources fram till 18 mars 2011 824 47 8623 3933 69 1117
Kerstin Alfont, tf Chef koncernstab Human Resources fr.o.m. 18 mars 2011 1439 33 359 - - -
Andreas Regnell, Chef koncernstab Strategy & Environment 4013 2 1205 1000 2 -
Elisabeth Strom, Chef koncernstab External Relations and Communications 4386 147 809 4435 130 1331
Tidigare medlemmar av koncernledningen* - - - 14997 391 38962
Ovriga ledande befattningshavare
Stefan Dohler, Ekonomi- och finansdirektor Vattenfall Europe AG 5863 88 1290 5634 95 1179
Hartmuth Zeiss, Chef Business Unit Mining & Generation, Vattenfall Europe Mining AG 4961 181 513 2632 94 308
Jan Homan, Chef Business Unit Thermal 4567 149 350 - - -
Frank May, Chef Business Unit Heat, Vattenfall Europe Warme AG 3788 94 819 3876 100 -
Peter Gango, Chef Business Unit Nuclear 3558 53 541 - - -
Gunnar Axheim, Chef Business Unit Hydro 2916 4 5962 - - -
Helmar Rendez, Chef Business Unit Distribution 4194 128 687 4192 122 628
Tidigare ovriga ledande befattningshavare! - - - 14358 346 2896
Summa koncernledning och 6vriga ledande befattningshavare 88500 1869 45878 92 960 10036 57 280
Summa styrelse, koncernledning och dvriga ledande befattningshavare 90 924 1869 45 878 95249 10036 57 280

1) Se Vattenfalls arsredovisning for 2010, sidan 119.

Styrelsen
Styrelsearvode till styrelseordférande har utgatt enligt féljande:

Lars Westerberg har erhallit arvode 1 januari till 18 mars
2011 med 124 TSEK. Bjorn Savén har erhallit arvode, fran 18
mars till 27 april 2011 som ordférandens ersattare tillika vice
ordforande, samt fran 27 april till 14 juni 2011 som ordférande,
pa sammanlagt 164 TSEK. Lars G Nordstrom har fran och med
14 juni 2011 erhallit arvode pa 314 TSEK.

For uppdrag som ledamot i ersattningsutskottet har Bjorn
Savén erhallit 4 TSEK och Lars G Nordstrom 24 TSEK.

Till ovriga ledamoter, har utgatt arvoden med sammanlagt
1534 TSEK.

Till ordforanden samt ledamoter i revisionsutskottet har enligt
arsstammobeslut fran den 29 april 2010 och den 27 april 2011
arvode utgatt med vardera 70 TSEK per ar.

Till ordfcranden i ersattningutskottet har arvode utgatt med
40 TSEK per ar, och for den ledamot som uppbar arvode, 30
TSEK per ar enligt arsstammobeslut den 27 april 2011

Vid extra bolagsstamma den 14 juni 2011 beslutades att for
arbete i revisionsutskottet, ersattningsutskottet samt saker-
hets- och riskutskottet arvode ska utga med 60 TSEK till res-
pektive utskotts ordforande samt med 45 TSEK till respektive
utskotts ledamot.

Styrelse- och utskottsledamoter som ar anstallda i Vattenfall
elleriregeringskansliet uppbar inget arvode,

Koncernchefen
@ystein Lgseth, fodd 1958, &r sedan 12 april 2010 anstalld som
koncernchef och VD, for Vattenfall AB.

Laseth har i anstallningen som koncernchef och VD for
Vattenfall AB under 2011 uppburit en 16n pa 12 667 TSEK.
Vidare har han haft en bostadsférman till ett varde av 233 TSEK
samt fria hemresor till Oslo till ett varde av 149 TSEK.

Lgseth har inte nagon rorlig Ionedel som koncernchef och VD
for Vattenfall AB.

Fortsattning sidan 108
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Koncernens noter

Fortsattning Not 50

For pension galler en avgiftsbestamd I6sning. Premien har for
2011 uppgatt till 3 770 TSEK vilket motsvarar 30% av 2011 ars
lon.

Lgseths anstallning géller for viss tid fram till och med 31
mars 2015. Dessforinnan galler en 0msesidig uppsagningstid
pa sex manader. Om uppsagning gors av Vattenfall har Lgseth,
efter uppsagningstiden, ratt till hogst 18 manaders avgangsve-
derlag, dock langst for tid fram till 31 mars 2015. Storleken pa
avgangsvederlaget ska berdknas med utgangspunkt fran den
fasta lon som galler vid tiden for uppsagningen. Vid ny anstall-
ning eller inkomst fran annan forvarvsverksamhet ska avgangs-
vederlaget reduceras med belopp motsvarande ny inkomst eller
annan forman under den aktuella perioden. Avgangsvederlag
utbetalas manadsuvis.

Ovriga koncernledningsmedlemmar

Loner och andra ersdttningar

For 6vriga medlemmar av koncernledningen, sammanlagt 11
personer (12), har summan av loner och andra ersattningar
avseende 2011, inklusive vardet av bilférmaner och ovriga for-
maner, uppgatt till 46 769 TSEK.

For ovriga av Vattenfall definierade ledande befattningsha-
vare, som inte ingar i koncernledningen, sammanlagt 7 personer
(6), har summan av Ioner och andra ersattningar avseende 2011,
inklusive vardet av bilférmaner och dvriga formaner, uppgatt till
30 544 TSEK.

Pensionsformdner
Dag Andresen, Lars Gejrot, Harald von Heyden, Andreas Reg-
nell, Elisabeth Strom, Torbjorn Wahlborg, Peter Gango, Tuomo
Hatakka, Stefan Dohler och Frank May har alla avgiftsbestamda
pensionslosningar. Anders Dahl har en formansbestamd kollek-
tivavtalslosning inom ramen for den avgiftsbestamda Iosningen
och Kerstin Ahlfont har en tillamplig svensk kollektivavtalslos-
ning. Huib Morelisse, Jan Homan samt Peter Smink har en hol-
landsk kollektivavtalslosning. Samtliga pensioner for dessa
befattningshavare overensstammer med regeringens riktlinjer.
Pensionsvillkoren for de tyska befattningshavarna Helmar
Rendez och Hartmuth Zeiss har med verkan fran den 1 januari
2012 anpassats sa att kommande pensionspremiebetalningar
gors om fran en formansbestamd till en avgiftsbestamd pension
for dem bada, med premier som inte dverstiger 30 % av den
fastalénen, och 6verensstammer darmed framat med regering-
ens riktlinjer. Hartmuth Zeiss har pa grund av sina personliga
forhallanden inte godkant en forandring av sin pensionsalder
och har fortsatt mojlighet att ga i pension vid 59 ars alder.
Under 2011 har extra pensionsinbetalningar gjorts for en
fortidspensionslésning som Gunnar Axheim var berattigad till i
sin tidigare position inom Vattenfallkoncernen, da han inte var
en ledande befattningshavare. Syftet med inbetalningen ar att
hadanefter bringa Gunnar Axheims pensionslosning i Overens-
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stammelse med riktlinjerna. Den extra inbetalningen innebar
dock i sig en avvikelse fran regeringens riktlinjer da den varken
ryms inom den kollektiva pensionsplanen eller inom beloppsbe-
gransningen om 30 % av den fasta manadslonen for premiebe-
stamda pensionslosningar.

Villkor vid uppsdagning fran bolagets sida
Enligt regeringens riktlinjer ska uppsagningstiden, vid uppsag-
ning fran foretagets sida av ledande befattningshavare, inte
Overstiga sex manader och darefter utgar ett avgangsvederlag
motsvarande hégst arton manadsloner. Vid ny anstéllning eller
inkomst fran annan forvarvsverksamhet ska avgangsvederlaget
reduceras med belopp motsvarande ny inkomst eller annan for-
man under den aktuella perioden. Avgangsvederlaget utbetalas
manadsvis.

Samtliga ledande befattningshavare har villkor vid uppsag-
ning som overensstammer med regeringens riktlinjer.

Incitamentsprogram
Koncernledningen och 6vriga ledande befattningshavare har
inte nagon rorlig on.

Avvikelser avseende tidigare ledande

befattningshavare, vilka Idmnat bolaget

| tidigare rapporter (se Vattenfalls arsredovisning for 2010,
sidan 121) har avvikelse rapporterats avseende Reinhardt
Hassa, Klaus Pitschke samt Werner Siiss. Dessa har haft rap-
porteringspliktiga férmaner och har ratt att fortsatta uppbara
sadana foérmaner fram till december 2013 betraffande Reinhardt
Hassa och under 2012 betraffande Klaus Pitschke och Werner
Siss. Nagon ny avvikelserapportering gors inte for dessa per-
soner.

Not 51 Konsfordelning bland ledande
befattningshavare

Kvinnor, % Man, %
2011 2010 2011 2010
Konsfordelning bland
styrelseledamoter 22 17 78 83
Konsfordelning bland ovriga
ledande befattningshavare 25 18 75 82

Not 52 Leasing

Leasingkostnader

Utrustning som koncernen hyr genom finansiell leasing och som
redovisas som materiella anlaggningstillgangar utgors av:

2011 2010
Maskiner/Inventarier
Anskaffningsvarde 457 1077
Ackumulerade avskrivningar enligt plan -319 -544
Planenligt restvarde 138 533

Framtida betalningsataganden per 31 december 2011 for
leasingkontrakt och hyreskontrakt fordelar sig enligt foljande:

Finansiell Finansiell
leasing, leasing, Operationell
nominellt nuvarde leasing
2012 34 34 1056
2013 37 36 917
2014 20 18 814
2015 - - 743
2016 - - 340
2017 och senare 20 16 739
Summa 111 104 4609

Arets kostnader for leasing av tillgadngar for koncernen uppgick
till 1200 MSEK (660).

Leasingintakter
Vissa koncernforetag ager och driver energianlaggningar at
kund. Intakten fran kund bestar av tva delar, en fast del for tack-
ande av kapitalkostnader och en rorlig del baserad pa mangden
levererad media.

Anlaggningarna klassificeras enligt gangse principer, baserat
pa den fasta intéktsdelen for leasing.

Anskaffningsvardet av tillgangar redovisade under Opera-
tionell leasing uppgick per 31 december 2011 till 2 870 MSEK
(2 707). Ackumulerade avskrivningar uppgick till 1 402 MSEK
(1317) och ackumulerade nedskrivningar till 30 MSEK (30).

Framtida betalningar for denna typ av anlaggningar fordelar sig
enligt foljande:

Finansiell Operationell

leasing leasing

2012 3 338
2013 3 330
2014 3 324
2015 3 318
2016 1 312
2017 och senare - 242
Summa 13 1864



Not 53 Ersattning till revisorer

2011 2010
Revisionsuppdraget
Ernst & Young 52 39
PwC 20 23
Riksrevisionen 1 1
Summa 73 63
Revisionsverksamhet utéver
revisionsuppdraget
Ernst & Young 3 3
PwC 3 6
Summa 6 9
Skatteradgivning
Ernst & Young 3 2
PwC 2 3
Summa 5 5
Andra uppdrag
Ernst & Young 5 9
PwC 9 6
Summa 14 15

Not 54 Upplysningar om narstaende

Vattenfall AB ags till 100% av svenska staten. Vattenfallkon-
cernens produkter och tjanster erbjuds staten, statliga myndig-
heter och statliga bolag i konkurrens med andra leverantorer
och pa normala kommersiella villkor. P4 motsvarande satt koper
Vattenfall AB och dess koncernforetag produkter och tjanster
fran statliga myndigheter och bolag till marknadsméssiga priser
och i ovrigt pa normala kommersiella villkor. Sammanlagt svarar
varken staten, deras myndigheter eller bolag for en vasentlig
andel av Vattenfallkoncernens nettoomsattning, inkop eller
resultat.

Upplysningar om transaktioner med nyckelpersoner i ledande
stallning i foretaget framgar av koncernens Not 50, Medelantal
anstallda och personalkostnader.

Upplysningar om transaktioner med storre intresseforetag
under 2011 samt tillhérande fordringar och skulder per
31 december 2011 beskrivs nedan.

V2 Plug-In Hybrid Vehicle Partnership HB

Bolagets verksamhet ar att utveckla och salja en teknologi
avseende hybridelektrisk drift av personbilar. Vattenfall har ett
atagande att ytterligare tillskjuta 90 MSEK (86) till bolaget.

Ensted Havn I/S

Djuphavshamn som Vattenfall anvander som lager for kol.
Vattenfalls rérelseintakter fran bolaget uppgick till 1 MSEK (11)
medan inkop fran bolaget uppgick till 78 MSEK (127). Rorelse-
fordringar uppgick till 0 MEK (1) .

Kernkraftwerk Brokdorf GmbH & Co. oHG

Karnkraftverk fran vilket Vattenfall koper elektricitet. Inkbpen

uppgick till 940 MSEK (691). Rorelseintakter fran bolaget upp-

gick till 1 MSEK (1). Vattenfalls rantekostnader till bolaget upp-
gick till 5 MSEK (26). Rorelseskulder samt laneskulder uppgick

till 104 MSEK (234) respektive 450 MSEK (171).

Kernkraftwerk Kriimmel GmbH & Co. oHG

Karnkraftverk under avveckling. Vattenfalls kostnader till bola-
get uppgick till 4 425 MSEK (1 305). Rorelseintakter fran bolaget
uppgick till 449 MSEK (492). Vattenfalls rantekostnader till bola-
get uppgick till 99 MSEK (98). Rorelsefordringar pa bolaget upp-
gick till 23 MSEK (8). Rorelseskulder samt laneskulder uppgick
till 3836 MSEK (145) respektive 10 003 MSEK (9 588).

Koncernens noter

Kernkraftwerk Stade GmbH & Co. oHG

Karnkraftverk under avveckling. Vattenfalls intakter fran bola-
get uppgick till 0 MSEK (514) medan kostnaderna till bolaget
uppgick till 278 MSEK (0). Vattenfalls rantekostnader till bolaget
uppgick till 1 MSEK (21) . Rorelseskulder samt |aneskulder upp-
gick till 211 MSEK (0) respektive 67 MSEK (728).

GASAG Berliner Gaswerke AG

Bolaget séljer, distribuerar och lagrar gas i Berlinomradet.
Vattenfall hade rorelseintakter uppgaende till 106 MSEK (124)
fran bolaget samt inkop uppgaende till 179 MSEK (1 015). Rorel-
sefordringar samt rorelseskulder uppgick till 3 MSEK (4) respek-
tive 0 MSEK (1). Vattenfalls del av ansvarsforbindelser i bolaget
uppsgick till 165 MSEK (142).

EHA Energie Handels Gesellschaft mbH & Co. KG

Koper och séljer elektricitet och gas. Bolaget tillhandahaller
aven administrations- och konsulttjanster. Vattenfalls rorelse-
intakter fran bolaget uppgick till 678 MSEK (991) medan inkop
fran bolaget uppgick till 70 MSEK (374). Rorelsefordringar upp-
gick till 4 MSEK (6).

DOTI Deutsche Offshore Testfeldt und Infrastructure GmbH KG
Bolaget projekterar och driver en offshore testanlaggning for
vindkraft. Vattenfalls rorelseintakter fran bolaget uppgick till

1 MSEK (2). Rorelsefordringar uppgick till 0 MSEK (2).

Not 55 Handelser efter balansdagen

Den 16 december 2011 meddelade Vattenfall att avtal tecknats
med LNI Acquisition Oy (ett konsortium bestaende av 3i Infra-
structure plc, 3i Group plc, GS Infrastructure Partners och
limarinen Mutual Pension Insurance Company) avseende forsalj-
ningen av Vattenfalls finska eldistributions- och varmeverksam-
het. Vattenfall behaller elférsaljningsverksamheten i Finland
samt bolagets finska vattenkraftverk. Forsaljningssumman
baserat pa foretagsvardet uppgar till 1,54 miljarder EUR (cirka
14 miljarder SEK). Transaktionen slutfordes den 10 januari 2012.
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Moderbolagets finansiella rapporter

Moderbolaget

Moderbolagets resultatrakning? Moderbolagets balansrakning?!
31 december 31 december
Belopp i MSEK, 1 januari-31 december Not 2011 2010  BeloppiMSEK Not 2011 2010
Nettoomsattning 4,5 31655 36538 Tillgéngar
Kostnader for salda produkter 6 -19037 -19190  Anlaggningstillgangar
Bruttoresultat 12618 17348 Immateriella anlaggningstillg&ngar 18 206 166
o Materiella anlaggningstillgangar 19 4086 22138
Forsaljningskostnader /39 =738 Aktier och andelar 20 178670 194064
Administrationskostnader -2 445 -1935 Uppskjuten skattefordran 17 _ 417
Forsknings- och utvecklingskostnader -354 —438  Andralangfristiga fordringar 21 72 495 55899
Ovrigarorelseintakter 7 157 334 = - e
Ovriga rorelsekostnader 8 ~3293 31 Summa anlaggningstillgangar 255457 272684
Rorelseresultat 9,10 5944 14540 Omsittningstillgangar
B . . Varulager 22 360 268
Resultat fran andelar i dotterforetag 11 13935 15456 Immateriella omsattninestilleanear 23 334 660
Resultat fran andelar i intresseforetag 12 1 2 Kortfristiea fordrin arg gang 24 47 431 33888
Resultat fran andra aktier och andelar 13 -1523 73 Skattefor%ran aktugell ckatt 17 565 _
Eiha””j k‘;r‘cemb'b‘?';ag ; 22; é SZZ Kortfristiga placeringar 25 12839 26874
amnace koncernbiarag - h Kassa, bank och liknande tillgangar 26 6265 7 348
Andra finansiella intakter 14 6037 10765 S Sttningstille 67794 69038
Andra finansiella kostnader 15 -7005 —7061 >dMMaomsattningstigangar
Resultat fore bokslutsdispositioner Summa tillgangar 323251 341722
och skatter 16 448 31236
Bokslutsdispositioner 16 3253 -3602
Resultat fore skatter 19701 27634
Skatter 17 -2847 -3577
Arets resultat 16 854 24057
Moderbolagets rapport over totalresultat!
Belopp i MSEK, 1 januari-31 december 2011 2010
Arets resultat 16 854 24057
Summa ovrigt totalresultat - -
Summa totalresultat for aret 16 854 24057

1) Moderbolagets resultatrakning, rapport over totalresultatet, balansrakning, rakning over forandring i eget
kapital samt kassaflodesanalys for 2010 har omraknats jamfort med tidigare publicerad information. Se
moderbolagets Not 2, Redovisningsprinciper.
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Moderbolagets balansrakning forts.

31 december

31 december

Moderbolagets forandring i eget kapital*

Moderbolagets finansiella rapporter

Belopp i MSEK Not 2011 2010 Belopp i MSEK Aktiekapital Reservfond Fritt eget kapital Summa
Eget kapital, avsattningar och skulder Ingaende balans 2010 6585 1286 48 548 56 419
Eget kapital Utdelning till aktiedagare - - -5240 -5240
Bundet eget kapital Fusionsresultat vid fusion med Vattenfall
Aktiekapital (131 700 000 aktier till ett kvotvarde av 50 kr) 6585 6585 Treasury AB - - 1924 1924
Reservfond 1286 1286 Aretsresultat - - 24057 24057
Fritt eget kapital Summa ovrigt totalresultat - - - -
Balanserad vinst 62789 45232  Utgaende balans 2010 6 585 1286 69 289 77 160
Arets resultat 16 854 24057
Summa eget kapital 87514 77 160
Utdelning till aktieagare - - -6500 -6 500
Obeskattade reserver 16 10355 13819 Arets resultat - - 16854 16854
Summa 6vrigt totalresultat - - - -
Avsittningar 27 101 195 Utgaende balans 2011 6585 1286 79643 87514
Langfrl‘stlga‘skulder Per den 31 december 2011 omfattade det registrerade aktiekapitalet 131 700 000 aktier
Hybridkapital 28 8883 8929 4l kvotvardet 50 SEK.
Andra rantebarande skulder 29 134970 131234
Uppskjuten skatteskuld 17 932 -
Andra ej rantebarande skulder 30 5864 4341
Summa langfristiga skulder 150 649 144504
Kortfristiga skulder
Rantebarande skulder 29 50204 79 641
Skatteskuld aktuell skatt 17 - 1394
Andra ej rantebarande skulder 31 24 338 25009
Summa kortfristiga skulder 74542 106 044
Summa eget kapital,
avsattningar och skulder 323251 341722
Sakerheter 33 79 86
Eventualforpliktelser (ansvarsforbindelser) 34 42043 42 388
Ataganden enligt konsortialavtal 35
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Moderbolagets finansiella rapporter

Moderbolagets kassaflodesanalys?

Belopp i MSEK, 1 januari-31 december 2011 2010
Den |6pande verksamheten

Resultat fore skatter 19701 27634
Aterlaggning av avskrivningar och nedskrivningar 2473 5759
Betald skatt -3457 -2 387
Realisationsvinster/forluster, netto -1102 -
Ovrigt, inkl ej kassaflddespaverkande poster -5412 -3548
Internt tillférda medel (FFO) 12 203 27 458
Forandringar i varulager -92 93
Forandringar i rérelsefordringar -9241 -8145
Forandringar i rorelseskulder -1794 -1493
Ovriga forandringar - 447
Kassaflode fran forandringar av rorelsetillgdngar och rorelseskulder| -11127 -9098
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 1076 18 360
Investeringsverksamheten

Investeringar i dotterforetag -215 -657
Investeringar i intresseforetag och andra aktier och andelar -38 -
Andra investeringar i anlaggningstillgangar -502 -1 590
Summa investeringar -755 -2247
Forsaljningar 9412 457
Kassa, bank och liknande tillgangar dvertagna genom fusion - 3891
Kassaflode fran investeringsverksamheten 8657 2101
Kassaflode fore finansieringsverksamheten 9733 20461
Finansieringsverksamheten

Forandringar i kortfristiga placeringar 14035 -1321
Upptagna lan 7992 2151
Amortering av skuld avseende forvarv av dotterforetag -13538 -
Amortering av andra skulder -12 805 -8984
Betald utdelning till agare -6 500 -5240
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -10816 -13 394
Arets kassaflode -1083 7067
Kassa, bank och liknande tillgangar

Kassa, bank och liknande tillgangar vid arets borjan 7 348 281
Arets kassaflode -1083 7067
Kassa, bank och liknande tillgangar vid arets slut 6 265 7 348
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Not 1 Foretagsinformation

Arsredovisningen for Vattenfall AB for 2011 har godkants

enligt styrelsebeslut fran 21 mars 2012. Vattenfall AB som ar
moderbolag i Vattenfallkoncernen ar ett aktiebolag med sate i
Stockholm och med adressen 162 87 Stockholm. Moderbolagets
balansrakning och resultatrakning ingaende i arsredovisningen
ska forelaggas pa arsstamman 25 april 2012.

Not 2 Redovisningsprinciper

Allmant

Moderbolaget Vattenfall AB:s rakenskaper har upprattats i
enlighet med Arsredovisningslagen och rekommendation RFR
2 - Redovisning for juridiska personer, utgiven av Radet for finan-
siell rapportering. RFR 2 innebar att Vattenfall AB skall tillampa
samtliga standarder och uttalanden utgivna av IASB och IFRIC
sa som de godkants av EU-kommissionen for tillampning inom
EU. Detta skall goras sa langt detta ar mojligt inom ramen for
Arsredovisningslagen och med hansyn till sambandet mellan
redovisning och beskattning.

Vattenfall AB tillampar undantagsregeln avseende IAS 39
enligt RFR 2 vilket innebar att finansiella instrument varderas
till anskaffningsvarde. Harav foljer att finansiella instrument
inte redovisas per kategori enligt IAS 39:s definition.

Redovisningsprinciper och berakningsmetoder ar oférand-
rade fran dem som tillampats i arsredovisningen for 2010 for-
utom att moderbolaget fran och med 2011 redovisar erhallna
koncernbidrag som finansiell intakt och lamnade koncernbidrag
som finansiell kostnad. Jamforelsetal for 2010 har omraknats
enligt denna nya redovisningsprincip.

Nya och andrade redovisningsregler som trader ikraft 2012
forvantas inte att ha nagon vasentlig paverkan pa Vattenfall AB:s
finansiella rapporter.

Tillampade redovisningsprinciper framgar av tillampliga delar
av koncernens Not 2, Redovisningsprinciper, med nedanstaende
tillagg for moderbolaget Vattenfall AB.

Per 1 januari 2011 har Vattenfall AB:s samtliga vattenkraft-
tillgangar salts till helagda nybildade dotterforetag. Forsaljning-
arna har skett till skattemassiga restvarden.

Avskrivningar

Avskrivningar beraknas i enlighet med koncernredovisningen
pa anskaffningsvarde med linjar fordelning efter anlaggningar-
nas bedomda nyttjandeperiod. Darutover gors i moderbolaget
avskrivningar utover plan (skillnaden mellan avskrivningar enligt
plan och motsvarande skattemassiga avskrivningar) som redo-
visas som bokslutsdisposition respektive obeskattad reserv.

Avsattningar for pensioner

Pensionsataganden avseende pensioner i moderbolaget ar
beraknade enligt sedvanliga svenska forsakringstekniska grun-
der och redovisas enligt Tryggandelagen. Den i balansrakningen
upptagna avsattningen motsvarar dessa pensionsataganden
nettoredovisade mot forvaltningstillgangar i Vattenfalls
Pensionsstiftelse.

Utlandsk valuta
Moderbolaget tillampar sékringsredovisning vad géller tillgangar
i utlandsk valuta som ar effektivt skyddade av lan i utlandsk
valutaienlighet med BFN R7. Forandringar i valutakurser
redovisas saledes inte for Ian som upptagits for att finansiera
forvarv av utlandska dotterforetag, intresseforetag och joint
ventures. Icke—monetara tillgangar som anskaffats i utlandsk
valuta redovisas till valutakursen vid anskaffningstillfallet. De
lan som upptogs i samband med forvarvet av N.V. Nuon Energy
ar, liksom i koncernredovisningen, sakringsredovisade fr.o.m.
forvarvstillfallet 1 juli 2009.

Ovriga tillg&ngar och skulder i utldndsk valuta redovisas till
balansdagens kurs.

Skatter
Skattelagstiftningen i Sverige ger foretag majlighet att skjuta
upp skattebetalning genom avsattning till obeskattade reserver.
| moderbolaget redovisas obeskattade reserver som en sarskild
post i balansrakningen i vilken uppskjuten skatt ingar. | moder-
bolagets resultatrakning redovisas avsattningar till, respektive
upplosningar av, obeskattade reserver under rubriken boksluts-
dispositioner.

Den redovisade skattekostnaden i moderbolaget Vattenfall AB
utgors av skatten pa resultatet efter bokslutsdispositioner.

Not 3 Valutakurser

Se koncernens Not 5.

Moderbolagets noter

Not 4 Nettoomsattning

2011 2010

Omsattning inkl punktskatter
varor (elektricitet, varme etc) 33771 35741
utférande av tjansteuppdrag 865 1076

Punktskatter -2981 -279
Nettoomsattning 31655 36538
Nettoomsattning per geografiskt omrade

2011 2010
Norden 31189 34285
Tyskland och Polen 304 2090
Ovriga 162 163
Summa 31655 36538
Nettoomsattning for produkter och tjanster

2011 2010
Elproduktion 6491 9028
Trading 1342 889
Energiforsaljning 20676 23424
Varme 2241 2546
Ovrigt 905 651
Summa 31655 36538

Not 5 Forsaljning och inkop inom koncernen

Av moderbolagets totala forsaljningsintakter och inkopskost-
nader avser 13% (9) av forsaljningen och 38 % (25) av inkopen
affarer med andra foretag inom koncernen.

Not 6 Kostnader for salda produkter

Direkta kostnader inkluderar produktionsskatter och avgifter
med 82 MSEK (271) samt fastighetsskatter med 1 MSEK (1 265).

Not 7 Ovriga rorelseintikter

Ovriga rorelseintékter innefattar huvudsakligen realisationsvin-
ster vid forséljning av anlaggningstillgangar, utslappsratter och
certifikat, hyresintakter, forsakringsersattningar samt rorelse-
relaterade valutakursvinster.
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Not 8 Ovriga rorelsekostnader

Ovriga rorelsekostnader innefattar huvudsakligen realisations-

forluster vid forsaljning av anlaggningstillgangar, utslappsratter

och certifikat samt rérelserelaterade valutakursforluster.
Vattenfall AB redovisar en realisationsforlust uppgaende

till 3 239 MSEK da samtliga vattenkrafttillgangar har salts per

1januari 2011 till helagda nybildade dotterforetag. Forsaljning-

arna har skett till skattemassiga restvarden.

Not 9 Avskrivningar

Avskrivningar pa immateriella anlaggningstillgangar och mate-
riella anlaggningstillgangar fordelas i resultatrakningen enligt
foljande:

2011 2010
Kostnader for salda produkter 366 808
Forsaljningskostnader - 24
Administrationskostnader 1 26
Summa 367 858

Avskrivningar pa immateriella anlaggningstillgangar ingar ovan
i Kostnad for salda produkter med 63 MSEK (12), i Forsaljnings-
kostnader med 0 MSEK (24) samt i Administrationskostnader

1 MSEK (23).

Not 10 Nedskrivningar

Nedskrivningar pa immateriella anlaggningstillgangar och mate-
riella anlaggningstillgangar fordelas i resultatrakningen enligt
foljande:

Not 12 Resultat fran andelar

Not 14 Andra finansiella intakter

i intresseforetag
2011 2010
Utdelningar 1 2
Summa 1 2
Not 13 Resultat fran andra
aktier och andelar
2011 2010
Utdelningar 68 73
Nedskrivning av aktier i Enea S.A. -1591 -
Summa -1523 73

2011 2010
Ranteintakter fran dotterforetag 3091 2523
Andra ranteintakter 236 972
Valutakursdifferenser, netto 2710 7270
Summa 6037 10765
Not 15 Andra finansiella kostnader

2011 2010
Rantekostnader till dotterforetag 211 58
Andra rantekostnader 6794 7003
Summa 7 005 7061

Not 16 Bokslutsdispositioner och obeskattade reserver

Ingaende balans

Avsattning/Uppldsning (-)

Koncernmassiga

overforingar Utgaende balans

Avskrivningar utover plan 904 -4123 - -3219
Ersattningsfond 211 - -211 -
Periodiseringsfond Tax-06 1730 -1730 - -
Periodiseringsfond Tax-07 2307 - - 2307
Periodiseringsfond Tax-08 1522 - - 1522
Periodiseringsfond Tax-10 2992 - - 2992
Periodiseringsfond Tax-11 4153 - - 4153
Periodiseringsfond Tax-12 - 2600 - 2600
Summa 13819 -3253 -211 10355

Not 17 Skatter

Den redovisade skattekostnaden fordelas enligt foljande:

2011 2010
Kostnader for salda produkter - 3
Summa - 3
Not 11 Resultat fran andelar

i dotterforetag

2011 2010
Utdelningar 10088 20355
Nedskrivningar -514 -4898
Realisationsresultat vid forsaljningar 4361 -1
Summa 13935 15456
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2011 2010
Aktuell skatt 1498 3324
Uppskjuten skatt 1349 253
Summa 2847 3577

Arets kostnad for aktuell skatt hanforlig till tidigare ars resultat
uppgar till -862 MSEK (127). Skatteeffekten av schablonrénta
pa periodiseringsfonder uppgar till 68 MSEK (58).

Skillnaden mellan nominell svensk skattesats och effektiv
skattesats forklaras pa féljande satt:

Procent (%) 2011 2010
Svensk inkomstskattesats 26,3 26,3
Justering av skatt hanforlig till tidigare

periodert -4,4 0,5
Omvardering av forlustavdrag och dvriga

temporara skillnader hanforliga till tidi-

gare art 5,0 -0.4
Kapitalvinst, skattefri -4,3 -
Ej skattepliktiga intakter? -13,6 -20,0
Nedskrivning 2,7 4,7
Ejavdragsgill ranta 2,2 1.6
Ej avdragsgilla kostnader 0,5 0,2
Effektiv skattesats 14,4 12,9

1) Avser huvudsakligen justering tidigare ar med motsvarande omvand effekt
pa uppskjuten skatt.
2) Avser huvudsakligen ej skattepliktiga utdelningar fran dotterforetag.



Ingaende balans

Forandring via

Utgaende balans

Forandring av uppskjuten skatt i balansrakningen 2011 resultatrakningen 2011
Anlaggningstillgangar -303 301 -2
Omsattningstillgangar -643 472 -171
Avsattningar -34 -1 -35
Ovriga langfristiga skulder 215 577 792
Kortfristiga skulder 348 - 348
Summa -417 1349 932

Ingdende balans

Infusionerade

Forandring via

Utgaende balans

Moderbolagets noter

Forandring av uppskjuten skatt i balansrakningen 2010 varden resultatrakningen 2010
Anlaggningstillgangar -402 1 98 -303
Omséattningstillgangar 361 18 -1022 -643
Avsattningar =27 - -7 -34
Ovriga langfristiga skulder -988 339 864 215
Kortfristiga skulder -67 95 320 348
Summa -1123 453 253 -417
Not 18 Immateriella anlaggningstillgangar
Aktiverade utgifter Koncessioner och Hyresratter och
for utveckling Goodwill liknande rattigheter liknande rattigheter Summa

2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Anskaffningsvarden
Ingaende anskaffningsvéarde 301 301 13 13 585 523 112 95 1011 932
Investeringar - - - - 140 62 -6 17 134 79
Forsaljningar/Utrangeringar - - - - -26 - -11 - -37 -
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 301 301 13 13 699 585 95 112 1108 1011
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Ingaende avskrivningar -185 -185 -13 -13 -498 -440 -33 -33 -729 -671
Arets avskrivningar - - - - -64 -58 - - -64 -58
Forsaljningar/Utrangeringar - - - - 1 - 6 - 7 -
Utgaende ackumulerade avskrivningar -185 -185 -13 -13 -561 -498 -27 -33 -786 -729
Nedskrivningar
Ingaende nedskrivningar -116 -116 - - - - - - -116 -116
Utgaende nedskrivningar -116 -116 - - - - - - -116 -116
Bokfort varde - - - - 138 87 68 79 206 166

Inga avtalsenliga ataganden om forvarv avimmateriella tillgangar foreligger per 31 december 2011.
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Not 19 Materiella anlaggningstillgangar

Maskiner och andra

Inventarier, verktyg

Byggnader och mark! tekniska anlaggningar och installationer Pagaende nyanlaggningar Summa

2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Anskaffningsvarden
Ingaende anskaffningsvéarde 18238 17 726 17739 16 428 91 114 2243 2299 38311 36567
Ingaende anskaffningsvarde, fusion - 135 - 226 - - - - - 361
Investeringar - 27 4 181 3 4 336 1338 343 1550
Erhallna bidrag - - - - - 25 -7 25 -7
Omforing fran pagaende nyanlaggningar 323 356 599 1031 - - -922 -1387 - -
Forsaljningar/Utrangeringar -17 306 -6 -11179 -127 -43 =27 -1 305 - -29 833 -160
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 1255 18238 7163 17739 51 91 377 2243 8 846 38311
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Ingaende avskrivningar -6795 -6518 -9307 -8814 -62 -83 - - -16 164 -15415
Ingaende avskrivningar, fusion - -39 - -68 - - - - - -107
Arets avskrivningar -31 -241 -269 -553 -3 -6 - - -303 -800
Forsaljningar/Utrangeringar 6188 3 5505 128 23 27 - - 11716 158
Utgaende ackumulerade avskrivningar -638 -6795 -4071 -9307 -42 -62 - - -4751 -16 164
Nedskrivningar
Ingdende nedskrivningar -1 -2 -8 -6 - - - - -9 -8
Arets nedskrivningar - -1 - -2 - - - - - -3
Forsaljningar/Utrangeringar - 2 - - - - - - - 2
Utgaende nedskrivningar -1 -1 -8 -8 - - - - -9 -9
Bokfort varde 616 11442 3084 8424 9 29 377 2243 4086 22138

1) lingaende anskaffningsvarden for byggnader och mark 2011 ingar anskaffningsvarde for mark och fallrdtter uppgaende till 6 619 MSEK, vilka inte ar foremal for avskrivning och vilka salts till dotterforetag under 2011.

Inga avtalsenliga ataganden om forvarv av materiella tillgangar foreligger per 31 december 2011.

Not 20 Aktier och andelar

Andelar i dotterforetag

Andelar iintresseforetag

Andra aktier och andelar

Summa aktier och andelar

2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Ingaende balans 189449 194067 6 339 4609 4609 194064 199015
Fusionerade aktieinnehav - -342 - - - - - -342
Investeringar/kop 27 462 8 - 3 - 38 462
Lamnade aktiedgartillskott® 215 195 - - - 215 195
Forsaljningart -13109 -35 - -333 -3 - -13112 -368
Justering av kopeskilling -430 - - - - - -430 -
Nedskrivningar -514 -4 898 - -1591 - -2105 -4898
Utgaende balans 175638 189 449 14 3018 4609 178 670 194 064

1) Lamnade aktieagartillskott och forsaljningar hanfor sig huvudsakligen till omstruktureringar inom koncernen.

For en specifikation dver moderbolagets aktier och andelar i dotterforetag, intresseforetag och andra aktier och andelar se koncernens Noter 23-25.
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Not 21 Andra langfristiga fordringar

Fordringar Fordringar Summa andra
hos dotterféretag hos intresseforetag Andra fordringar langfristiga fordringar
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Ingaende balans 55508 9472 7 - 384 434 55899 9906
Nytillkomna fordringar 27680 46 036 - 49 - 65 27680 46 150
Erhallna betalningar -11031 - - -42 -53 -115 -11084 -157
Utgaende balans 72157 55508 7 7 331 384 72 495 55899
Not 22 Varulager Not 24 Kortfristiga fordringar
2011 2010 2011 2010
Biobranslen 63 38  Kundfordringar 1998 3546
Fossila branslen 255 193  Fordringar hos dotterforetag 30951 23856
Material och reservdelar 42 37  Ovriga fordringar 7251 909
Summa 360 268 Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 7231 5577
Summa 47 431 33888

Varor i lager som redovisats som en kostnad under ar 2011 uppgar till 829 MSEK (1 023).

Inga nedskrivningar eller aterforing av nedskrivningar har gjorts under aret.
Aldersanalys for Kortfristiga fordringar
Kredittiden uppgar normalt till 30 dagar.

Not 23 Immateriella omsattningstillgangar o011 5010
Tillgdngarna avser utslappsratter samt certifikat. Se koncernens Not 2, Redovisningsprinciper. Fordringar  Nedskrivna  Fordringar Fordringar ~ Nedskrivna  Fordringar
Utslappsritter Certifikat Summa brutto fordringar netto brutto fordringar netto
2011 2010 2011 2010 2011 2010 Kundfordringar
Ingaende balans 49 43 611 719 660 762 Eiforfalina 1776 - 1776 3354 - 3354
Inkép 137|162 1434| 1599 1571| 1761 Forfallnal-30dagar 86 - 86 49 B 49
Erhalina utan vederlag - - 179| 235 179 235 Forfalina 31-90 dagar 13 - 13 16 - 16
Salda 91 107 1168 -1269 ~1259 _1376 Forfallna > 90 dagar 123 - 123 127 - 127
Inlsta -65|  -49 -752|  -673 -817| -722 Summa 1998 - 1998 3546 - 3546
Utgdende balans 30 49 304 611 334 660 R
Fordringar hos
dotterforetag
Ej forfallna 30951 - 30951 23856 - 23856
Summa 30951 - 30951 23856 - 23856

Ovriga fordringar

Ejforfallna 7188 - 7188 905 - 905
Foérfallna > 90 dagar 63 - 63 4 - 4
Summa 7251 - 7 251 909 - 909
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Not 25 Kortfristiga placeringar

Not 27 Avsattningar

2011 2010 2011 2010 2011 2010
Rantebarande placeringar 11458 26198 Personalrelaterade avsattningar Verkligt varde vid arets borjan
Margin calls, finansverksamheten 1381 676 forannatan pensioner 61 73 pafoérvaltningstillgangar 3723 3349
Summa 12839 26874 Miljorelaterade avsattningar 124 122 Avkastning pa forvaltningstillgangar -117 374
Ovriga avsattningar 6 - Verkligt véarde vid arets slut pa
Summa 191 195 forvaltningstillgangar 3606 3723
Not 26 Kassa, bank och liknande tillgéngar 2011 2010 Forvaltningstillgangar fordelas pa:
2011 2010 Pensionsataganden®? 3196 3016 2011 2010
Avgar: Forvaltningstillgangar, Aktier och andelar 1089 1917
assa och bank S64L| 3117 i varde -3196|  -3016 Réntebérande instrument 1111 1031
Likvida placeringar 624 4231 — — P
Summa 6265 7348 Summa avsattningar vid arets slut - - Ovrigt 1406 775
Summa 3606 3723
1) Déarav av PRI registrerade uppgifter 2154 2020
2) Darav kreditforsakrat via FPG/PRI 2832 2724
Moderbolagets pensionsatagande omfattas i sin helhet av Not 28 Hybl’ld kapltal
Tryggandelagen. Se koncernens Not 36.
Not 29 Andra rantebarande skulder
Langfristig del med Langfristig del med
forfall 1-5 ar forfall >5 ar Summa langfristig del Kortfristig del Summa
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Obligationslan 51322 35782 46188 58898 97 510 94 680 180 8876 97 690 103 556
Foretagscertifikat - - - - - - 1581 4 495 1581 4 495
Skulder till kreditinstitut 864 750 250 - 1114 750 701 200 1815 950
Skuld avseende forvarv av N.V. Nuon Energy* 36148 35603 - - 36 148 35603 - 15889 36148 51492
Skuld avseende forvarv av Vattenfall Biomass Liberia AB 118 114 - - 118 114 - - 118 114
Skulder till dotterforetag 80 - - 87 80 87 40373 45053 40 453 45140
Ovriga skulder (margin calls inom finansverksamheten) - - - - - 7369 5128 7 369 5128
Summa 88532 72249 46 438 58 985 134970 131234 50 204 79 641 185174 210875
Odiskonterade framtida kassafloden inklusive rantebetalningar och
derivat for ovanstaende skulder exklusive skulder till dotterforetag
men inklusive Hybridkapital® enligt Not 28 uppgar till: 107 554 94056 48111 83176 155665 177 232 48 817 37649 204 482 214881

1) Skulden avseende forvarv av resterande 36% av aktierna i N.V. Nuon Energy skall enligt avtal regleras vid tva tillfallen: i juli 2013 och 2015.

2) Rorliga rantefloden med framtida rantesattningsdagar estimeras med marknadens vid arsskiftet forvantade rantelage for varje affars- respektive rantesattningsdag.
Alla kassafloden i utlandsk valuta ar omraknade till SEK med vid arsbokslutet géllande balansdagskurs.
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Not 30 Andra ej rantebarande
skulder (langfristiga)

2011 2010
Skulder till dotterforetag 5431 3910
Ovriga skulder 433 431
Summa 5864 4341

Skulder till dotterforetag avser i huvudsak langfristig skuld till
Forsmarks Kraftgrupp AB for kraftavgifter. For denna skuld ska
enligt 6verenskommelse mellan deldgarna ranta inte utga pa
skuldbeloppet. Av 6vriga skulder forfaller 218 MSEK (216) till
betalning efter mer an fem ar.

Not 31 Andra ej rantebarande
skulder (kortfristiga)

2011 2010
Forskott fran kunder 44 44
Leverantorsskulder 566 717
Skulder till dotterforetag 19134 18087
Skulder till intresseforetag - 6
Ovriga skulder 783 810
Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter 3811 5345
Summa 24338 25009

Specifikation av upplupna kostnader och forutbetalda intakter:

2011 2010
Upplupna personalrelaterade kostnader 231 194
Upplupna kostnader, 6vrigt 2880 3951
Forutbetalda intakter och upplupna
kostnader, el 694 1178
Forutbetalda intakter, ovrigt 6 22
Summa 3811 5345

Moderbolagets noter

Not 32 Finansiella instrument: Redovisat varde och verkligt varde
Aktier och andelar exkluderar aktier och andelar i dotterforetag. Fordringar och skulder exkluderar

fordringar och skulder dar dotterforetag ar motparter.

2011 2010
Redovisat Verkligt Redovisat Verkligt
varde varde varde varde
Tillgangar:
Andra aktier och andelar 3032 3032 4615 4615
Andra langfristiga fordringar 338 338 391 392
Kortfristiga fordringar 9249 9249 3921 3921
Kortfristiga placeringar 12839 12839 26874 26 874
Likvida placeringar redovisade som kassa, bank
och liknande tillgangar 6 265 6265 7348 7 348
Summa 31723 31723 43149 43150
Skulder:
Hybridkapital 8883 10085 8929 10113
Andra rantebarande skulder (langfristiga) 134892 146 190 133831 141050
Andra ej rantebarande skulder (langfristiga) 433 433 431 431
Andra rantebarande skulder (kortfristiga) 9829 9585 30518 30679
Andra ej rantebarande skulder (kortfristiga) 1349 1349 1532 1532
Summa 155 386 167 642 175241 183805

Varav derivat (nettotillgdngar) med redovisat varde 5 133 MSEK (4 815) och verkligt varde 9 573 MSEK (1 205).

Not 33 Sakerheter

2011 2010
Pa bank sparrade medel som sakerhet
for handel pa Nord Pool 56
Sparrade medel som sakerhet
for inlésen av minoritetsaktier 30
Sparrade medel som sakerhet
for garantier utstallda av bank -
Summa 86

For att fullgdra de krav pa séakerheter som finns i derivatmark-
naden har Vattenfall inom finansverksamheten stallt sakerheter
till sina affarsmotparter for derivatpositionens negativa mark-
nadsvarden. Per 31 december 2011 utgor denna sakerhet 1 381
MSEK (676). Affarsmotparterna ar skyldiga att aterstélla dessa
sakerheter till Vattenfall i de fall det negativa marknadsvardet
minskar. Beloppet ar redovisat som tillgang i balansrakningen
under Kortfristiga placeringar. Se aven moderbolagets Not 25.
Pa liknande satt har Vattenfalls affarsmotparter inom finans-
verksamheten stallt sakerheter till Vattenfall. Mottagna saker-
heter uppgick per 31 december 2011 till 7 369 MSEK (5 128).
Beloppet ar redovisat som skuld i balansrakningen under Rante-
barande skulder (kortfristiga). Se aven moderbolagets Not 29.
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Not 34 Eventualforpliktelser
(ansvarsforbindelser)

2011 2010

Borgensatagande
varav for lan upptagna av:

dotterforetag, intresseforetag och

ovriga 9962 11123
Karnavfallsfonden i Sverige 8698 8698
Kontraktsgarantier stallda pa uppdrag
av dotterféretag 12754 8823
Garantier stallda som sakerheter for
dotterforetagen Vattenfall Energy
Tradings energihandel 5851 9784
Ovriga eventualforpliktelser 4778 3960
Summa 42043 42 388

Av moderbolaget tecknade eventualforpliktelser, som avser
dotterforetag, uppgick till 41 054 MSEK (40 454) vilka ar inklu-
derade i de redovisade eventualforpliktelserna.

Vattenfall AB tillsammans med dotterforetaget Svensk Karn-
branslehantering AB (SKB) och dess 6vriga delagare tecknade
2009 ett langsiktigt samarbetsavtal med Osthammars och
Oskarshamns kommuner. Avtalet omfattar perioden 2010 till
omkring 2025 och reglerar utvecklingsinsatser i anslutning
till genomforandet av det svenska karnavfallsprogrammet.
Parterna skall genom utvecklingsinsatser t.ex. inom utbildning,
foretagande och infrastruktur over tid generera mervarden
motsvarande 1 500 MSEK till 2 000 MSEK. Parterna skall utifran
agarandel finansiera utvecklingsinsatserna. For Vattenfallkon-
cernen uppgar agarandelen till 56%. Insatsernas genomférande
fordelar sig Over tva perioder: perioden innan alla erforderliga
tillstand erhallits (Period 1) och perioden under uppférande och
drift av anlaggningarna (Period 2). Vattenfall har for sin andel av
Period 1 under 2011 redovisat 156 MSEK (159) som en avsatt-
ning.

Vattenfall AB har som sakerhet for dotterforetaget Vattenfall
Energy Trading GmbH:s energihandel utstallt garantier till ett
totalt varde av 19 844 MSEK (20 148). Per 31 december var
dessa garantier ianspraktagna med cirka 5 643 MSEK (3 835)
vilket ar inkluderat i de redovisade eventualforpliktelserna.

Atomansvaret i Sverige ar strikt samt begransat till 300 mil-
joner SDR (Special Drawing Rights) motsvarande cirka 3 189
MSEK (3 143), vilket betyder att de bolag som ar agare till karn-
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kraftverk endast ar ansvarig for skada pa omgivningen upp till
detta belopp. Den obligatoriska atomansvarsforsakringen for

detta belopp utfardas av den Nordiska Karnforsakringspoolen
samt av det dmsesidiga bolaget ELINI (European Liability Insu-
rance for the Nuclear Industry).

Karnkraftforetagen ska enligt lag (2006:647) om finansiella
atgarder for hantering av restprodukter fran karnteknisk verk-
samhet stalla sakerheter till staten (Karnavfallsfonden) for att
garantera att tillrackliga medel finns for betalningen av de fram-
tida kostnaderna for avfallshanteringen. Sakerheterna har for-
men av borgensforbindelser utstallda av agarna till karnkraft-
foretagen. Vattenfall AB har som sakerhet for dotterforetagen
Forsmarks Kraftgrupp AB och Ringhals AB utstallt garantier
till ett sammanlagt varde av 8 698 MSEK (8 698). Beloppen ar
inkluderade i de redovisade eventualforpliktelserna. Regeringen
har i beslut den 22 december 2011 faststallt de nya sakerhets-
belopp som skall galla for aren 2012-2014. Under 2012 kommer
Vattenfall AB att stalla ut nya garantier, som ersattning for
befintliga, till ett sammanlagt varde av 12 025 MSEK.

Tva typer av garantier har stallts ut. Den ena garantin avser
att tacka det beslutade avgiftsbehovet for de avgifter som annu
inte betalats in inom den sa kallade intjanandetiden (25 ars drift),
Finansieringssakerheten, 3 589 MSEK, fro.m. 2012, 6 821 MSEK.
Den andra garantin avser framtida kostnadsokningar som beror

pa oplanerade handelser, Kompletteringssakerheten, 5 109 MSEK,

fro.m. 2012, 5 204 MSEK. Bada beloppen ar erhallna ur en san-
nolikhetsbaserad riskanalys dar det forra beloppet ar satt sa att
det tillsammans med idag fonderade medel med 50% sannolikhet
(medianvardet) ska ge full kostnadstackning. Det senare beloppet
utgor i princip det tillagg som erfordras for att motsvarande san-
nolikhet ska uppga till 90%.

Vattenfall AB och dess helagda dotterforetag
Vattenfall Europe AG ingick i juni 2008 ett sa kallat kontrollav-
tal (Beherrschungsvertrag). Avtalskonstruktionen ar mycket
vanlig i tyska foretagskoncerner och ger Vattenfall AB majlig-
het att effektivt styra den tyska delen av Vattenfallkoncernen
samt mojlighet att anvanda Vattenfall Europe AG:s kapital och
kassaflode. For det fall det under kontrollavtalets giltighetstid
i Vattenfall Europe AG:s arsredovisning skulle uppsta en net-
toforlust och sadan nettoforlust inte kan kompenseras genom
upplosning av reserver, vilka har reserverats under kontrollavta-
lets giltighetstid, har Vattenfall AB att tacka nettoforlusten.

Se aven koncernens Not 48 om eventualforpliktelser.

Not 35 Ataganden enligt konsortialavtal

Se koncernens Not 49.

Not 36 Medelantal anstallda
och personalkostnader

2011

2010

Medelantal anstallda

Man Kvinnor Summa

Man Kvinnor Summa

Sverige

719 340 1059

778 301 1079

Personalkostnader 2011 2010
Loner och andra

ersattningar 800 794
Sociala kostnader 464 571
(varav pensions-

kostnader)! (201) (258)
Summa 1264 1365

1) Av pensionskostnader avser 7 MSEK (19) ledande befattningshavare,
det vill sdga nuvarande och tidigare verkstallande direktorer och vice
verkstallande direktérer. Bolagets utestaende pensionsforpliktelser till
dessa uppgar till 3 MSEK (87).

Ingen av styrelsens ledaméter erhaller pensionsforman med
anledning av styrelseuppdraget.

2011 2010
Ledande Ledande
Loner och befatt- befatt-
andra ersatt- nings- Ovriga nings-  Ovriga
ningar havare! anstillda Summa| havare! anstillda Summa
Sverige 782 800 52 744 796

1) Med ledande befattningshavare avses styrelseledamoter och styrelse-
suppleanter samt verkstallande direktorer och vice verkstallande
direktorer. Dessutom ingar tidigare styrelseledaméter och styrelse-
suppleanter samt tidigare verkstallande direktorer och vice verkstal-
lande direktorer samt 6vriga ledande befattningshavare som ingar i

koncernledningen.

| summa loner och andra ersattningar till styrelseledamoter och
verkstallande direktorer ingar tantiem med O MSEK (0).
For formaner till ledande befattningshavare inom Vattenfall AB.

Se koncernens Not 50.



Not 37 Konsfordelning bland ledande
befattningshavare

Man, %
2011

Kvinnor, %
2011

2010 2010

Konsfordelning bland
styrelseledamdter 31 23 69 77
Konsfordelning

bland ovriga ledande
befattningshavare 20 21 80 79

Not 38 Leasing

Leasingkostnader
Framtida betalningsataganden per 31 december 2011 for
leasingkontrakt och hyreskontrakt fordelar sig enligt foljande:

Finansiell Operationell

leasing leasing

2012 - 17
2013 - 18
2014 - 10
2015 - -
2016 - -
2017 och senare - -
Summa - 45

Arets kostnader for leasing av tillgangar for moderbolaget upp-
gick till 19 MSEK (10).

Leasingintakter

Vattenfall AB &ger och driver energianlaggningar at kund.
Intakten fran kund bestar av tva delar, en fast del for tackande
av kapitalkostnader och en rorlig del baserad pa mangden leve-
rerad media.

Anlaggningarna klassificeras enligt gangse principer, baserat
pa den fasta intaktsdelen for leasing.

Anskaffningsvardet av tillgangar redovisade under Operatio-
nell leasing uppgick per 31 december 2011 till 662 MSEK (655).
Ackumulerade avskrivningar uppgick till 251 MSEK (220) och
ackumulerade nedskrivningar till 30 MSEK (30).

Framtida betalningar for denna typ av anlaggningar fordelar sig
enligt foljande:

Finansiell Operationell
leasing leasing
2012 - 1
2013 - 1
2014 - 1
2015 - 1
2016 - 1
2017 och senare - 3
Summa - 8
Not 39 Ersattning till revisorer
2011 2010
Revisionsuppdraget
Ernst & Young 18 10
Riksrevisionen - 1
Summa 18 11
Revisionsverksamhet utéver
revisionsuppdraget
Ernst & Young - 1
Summa - 1
Andra uppdrag
Ernst & Young - 1
Summa - 1

Moderbolagets noter

Not 40 Upplysningar om narstaende

Per 1 januari 2011 har Vattenfall AB:s samtliga vattenkrafttill-
gangar salts till helagda nybildade dotterforetag. Forsaljning-
arna har skett till skattemassiga restvarden.

| 6vrigt, se koncernens Not 54.

Not 41 Handelser efter balansdagen

Den 16 december 2011 meddelade Vattenfall att avtal teck-
nats med LNI Acquisition Oy (ett konsortium bestaende av 3i
Infrastructure plc, 3i Group plc, GS Infrastructure Partners och
llmarinen Mutual Pension Insurance Company) avseende forsalj-
ningen av Vattenfalls finska eldistributions- och varmeverksam-
het. Vattenfall behaller elférsaljningsverksamheten i Finland
samt bolagets finska vattenkraftverk. Forsaljningssumman
baserat pa foretagsvardet uppgar till 1,54 miljarder EUR (cirka
14 miljarder SEK). Transaktionen slutfordes den 10 januari 2012.
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Forslag till vinstdisposition

Forslag till vinstdisposition

Till arsstammans forfogande star balanserade vinstmedel
inklusive arets resultat pa sammanlagt 79 643 407 543 kronor.
Styrelsen och verkstallande direktoren foreslar att vinstmedlen
disponeras pa foljande satt:

4 433000 000 kronor
75210 407 543 kronor

till aktieagarna utdelas
overfores till ny rakning

Forslaget till utdelning motsvarar utdelning med 33,66 kronor
per aktie. Utdelningen foreslas utbetalas den 2 maj 2012.

Christer Badholm

Vice ordférande

Johnny Bernhardsson

Patrik Jonsson

122 Vattenfall Arsredovisning 2011

Styrelsens yttrande enligt aktiebolagslagen 18 kap 4 §
Baserat pa moderbolagets och koncernens finansiella stallning,
resultat och kassa finner styrelsen att den foreslagna utdel-
ningen inte medfor nagon vasentlig begransning av moderbola-
gets eller koncernens férmaga att gora eventuella nddvandiga
investeringar eller att fullgora sina forpliktelser pa kort och lang
sikt.

Mot bakgrund av det ovanstaende finner styrelsen forslaget
om vinstutdelning om 4 433 000 000 kronor noga 6vervagt och
forsvarligt. Styrelsen finner vidare att den foreslagna utdel-
ningen féljer ramarna for faststalld utdelningspolicy (sidan 34).

Stockholm den 21 mars 2012

Lars G Nordstrom

Ordforande

Carl-Gustaf Angelin

Ronny Ekwall

Lone Fgnss Schregder

@ystein Lgseth
Verkstallande direktdr och koncernchef

Styrelsens och verkstallande direktorens forsakran vid
undertecknande av arsredovisningen for ar 2011
Undertecknade forsakrar att koncern- och arsredovisningen
har upprattats i enlighet med internationella redovisningsstan-
darder IFRS, sa som de har godkants av EU-kommissionen for
tillampning inom EU, respektive god redovisningssed och ger

en rattvisande bild av moderbolagets och koncernens stallning
och resultat, samt att forvaltningsberattelsen for moderbolaget
och koncernen ger en rattvisande 6versikt over utvecklingen av
moderbolagets och koncernens verksamhet, stallning och resul-
tat samt beskriver vasentliga risker och oséakerhetsfaktorer som
de foretag som ingar i koncernen star infor.

Eli Arnstad

Hakan Erixon

Cecilia Vieweg



Revisionsberattelse

Till arsstamman i Vattenfall AB, org.nr 556036-2138

Rapport om arsredovisningen och

koncern- redovisningen

Vi har reviderat arsredovisningen och koncernredovisningen for
Vattenfall AB for ar 2011 med undantag for bolagsstyrningsrap-
porten pa sidorna 44-51. Bolagets arsredovisning och koncern-
redovisning ingar i den tryckta versionen av detta dokument pa
sidorna 34-122.

Styrelsens och verkstallande direktérens ansvar for
arsredovisningen och koncernredovisningen

Det ar styrelsen och verkstallande direktoren som har ansvaret
for att uppratta en arsredovisning som ger en rattvisande bild
enligt arsredovisningslagen och en koncernredovisning som ger
en rattvisande bild enligt International Financial Reporting Stan-
dards, sdsom de antagits av EU, och arsredovisningslagen, och
for den interna kontroll som styrelsen och verkstallande direk-
toren beddmer ar nodvandig for att uppratta en arsredovisning
och koncernredovisning som inte innehaller vasentliga felaktig-
heter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen och kon-
cernredovisningen pa grundval av var revision. Vi har utfort
revisionen enligt International Standards on Auditing och god
revisionssed i Sverige. Dessa standarder kraver att vi foljer
yrkesetiska krav samt planerar och utfor revisionen for att
uppna rimlig sakerhet att arsredovisningen och koncernredovis-
ningen inte innehaller vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgarder inhamta revi-
sionsbevis om belopp och annan information i arsredovisningen
och koncernredovisningen. Revisorn valjer vilka atgarder som
ska utforas, bland annat genom att bedoma riskerna for vasent-
liga felaktigheter i arsredovisningen och koncernredovisningen,
vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel. Vid denna
riskbedomning beaktar revisorn de delar av den interna kontrol-
len som ar relevanta for hur bolaget upprattar arsredovisningen
och koncernredovisningen for att ge en rattvisande bild i syfte
att utforma granskningsatgarder som ar andamalsenliga med
hansyn till omstandigheterna, men inte i syfte att gora ett utta-
lande om effektiviteten i bolagets interna kontroll. En revision
innefattar ocksa en utvardering av andamalsenligheten i de
redovisningsprinciper som har anvants och av rimligheten i
styrelsens och verkstallande direktorens uppskattningar i redo-

visningen, liksom en utvardering av den overgripande presenta-
tionen i arsredovisningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat ar tillrackliga
och @ndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden
Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet
med arsredovisningslagen och ger en i alla vasentliga avse-
enden rattvisande bild av moderbolagets finansiella stallning
per den 31 december 2011 och av dess finansiella resultat och
kassafloden for aret enligt arsredovisningslagen och koncern-
redovisningen har upprattats i enlighet med arsredovisningsla-
gen och ger enialla vasentliga avseenden rattvisande bild av
koncernens finansiella stallning per den 31 december 2011
och av dess finansiella resultat och kassafloden for aret enligt
International Financial Reporting Standards, sdsom de antagits
av EU, och arsredovisningslagen. Vara uttalanden omfattar inte
bolagsstyrningsrapporten pa sidorna 44-51. Férvaltningsberat-
telsen ar forenlig med arsredovisningens och koncernredovis-
ningens ovriga delar.

Vi tillstyrker darfor att arsstamman faststaller resultatrak-
ningen och balansrakningen for moderbolaget och koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar

och andra forfattningar

Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredovis-
ningen har vi aven reviderat forslaget till dispositioner betraf-
fande bolagets vinst eller forlust samt styrelsens och verkstal-
lande direktorens forvaltning for Vattenfall AB for ar 2011. Vi
har aven utfort en lagstadgad genomgang av bolagsstyrnings-
rapporten.

Styrelsens och verkstallande direktorens ansvar

Det ar styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust, och det ar styrelsen och
verkstallande direktoren som har ansvaret for forvaltningen
enligt aktiebolagslagen samt att bolagsstyrningsrapporten pa
sidorna 44-51 ar upprattad i enlighet med arsredovisningsla-
gen.

Revisorns ansvar
Vart ansvar ar att med rimlig sakerhet uttala oss om férslaget till
dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust och om for-
valtningen pa grundval av var revision. Vi har utfort revisionen
enligt god revisionssed i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens forslag till

Revisionsberattelse

dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust har vi gran-
skat styrelsens motiverade yttrande samt ett urval av under-
lagen for detta for att kunna bedoma om forslaget ar forenligt
med aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi uto-
ver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen
granskat vasentliga beslut, atgarder och forhallanden i bolaget
for att kunna bedoma om nagon styrelseledamot eller verkstal-
lande direktoren ar ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har aven
granskat om nagon styrelseledamot eller verkstallande direk-
toren pa annat satt har handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat enligt ovan ar
tillrackliga och @ndamalsenliga som grund for vara uttalanden.

Darutover har vilast bolagsstyrningsrapporten och baserat
pa denna lasning och var kunskap om bolaget och koncernen
anser vi att vi har tillracklig grund for vara uttalanden. Detta
innebar att var lagstadgade genomgang av bolagsstyrningsrap-
porten har en annan inriktning och en vasentligt mindre omfatt-
ning jamfort med den inriktning och omfattning som en revision
enligt International Standards on Auditing och god revisionssed
i Sverige har.

Uttalanden
Vitillstyrker att arsstamman disponerar vinsten enligt forslaget
i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledamater och
verkstallande direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

En bolagsstyrningsrapport har upprattats, och dess lagstad-
gade information ar forenlig med arsredovisningens och kon-
cernredovisningens dvriga delar.

Stockholm den 21 mars 2012

Ernst & Young AB
Hamish Mabon
Auktoriserad revisor
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Kvartalsoversikt

Kvartalsoversikt

2010 2011

Belopp i MSEK Kv 1 Kv 2 Kv 3 Kv 4 Kv 1 Kv 2 Kv 3 Kv 4
Resultatrakningsposter
Nettoomsattning 70657 49713 37665 55537 51 868 40443 38276 50453
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) 20799 13867 10685 15355 16932 12566 9593 15447
Rorelseresultat (EBIT) 10115 8963 5829 4946 11842 -3239 4447 10159
Rorelseresultat (EBIT)* 15376 8936 5908 9732 11153 4907 4418 8084
Underliggande rorelseresultat 17 095 8744 1890 9109 12294 5382 5774 7343
Finansiella intakter 566 295 870 783 792 802 930 1319
Finansiella kostnader -3465 -2 427 -4131 -921 -2685 -2392 -3730 -3947
Resultat fore skatter 7216 6831 2568 4808 9949 -4829 1647 7531
Periodens resultat 3787 5185 1749 2464 7203 -3235 1345 5103
- varav hanforbart till agare till moderbolaget 3746 5077 1597 2577 7117 -2742 1106 5602
- varav hanforbart till innehav utan bestammande

inflytande (minoritetsintressen) 41 108 152 -113 86 -493 239 -499
Kassaflodesposter
Internt tillforda medel (FFO) 9820 11679 6939 11670 12156 6125 9855 10120
Fritt kassaflode -1057 14288 7 260 3355 5063 8410 6434 -2270
Balansrakningsposter
Kassa, bank och liknande tillgangar samt kortfristiga placeringar 30190 45644 42 855 43873 39556 39197 31346 28685
Eget kapital 139461 140215 135605 133621 140948 132493 133223 138931
- varav hanforbart till agare till moderbolaget 132889 133572 128953 126704 133754 125715 126 032 131988
- varav hanforbart till innehav utan bestammande

inflytande (minoritetsintressen) 6572 6643 6652 6917 7194 6778 7191 6943
Rantebarande skulder 197588 198 537 188 344 188277 178 330 181893 175755 170 350
Nettoskuld 165581 151071 145155 144109 138282 142 153 143808 141089
Avsattningar 87178 85957 85977 87822 84799 93357 93873 91719
Icke rantebarande skulder 144 868 119198 118808 131712 130671 115447 121637 123558
Nettotillgangar, vagt medelvarde 267998 289 487 297163 293298 288502 284 639 283848 283957
Balansomslutning 569 095 543907 528734 541 432 534748 523190 524 488 524 558
Nyckeltalen presenteras i procent (%) eller ganger (ggr)
Rorelsemarginal, % 14,3 18,0 15,5 8.9 22,8 -8,0 116 20,1
Rorelsemarginal, %* 218 18,0 157 17,5 21,5 12,1 115 16,0
Nettomarginal, % 10,2 137 6.8 8,7 19,2 -11,9 4,3 14,9
Nettomarginal, %* 177 137 7,0 173 17.9 7.9 4,2 14,1
Avkastning pa eget kapital, %2 6,6 87 9.3 10,0 12,6 6.6 6.3 8,6

1) Exkljamforelsestorande poster.

2) Rullande 12-manadersvéarden.
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Kvartalsoversikt

2010 2011
Belopp i MSEK Kv 1 Kv 2 Kv 3 Kv 4 Kv 1 Kv 2 Kv 3 Kv 4
forts. Nyckeltalen presenteras i procent (%) eller ganger (ggr)
Avkastning pa nettotillgangar, %? 81 8,6 9,2 91 9,9 57 53 71
Avkastning pa nettotillgangar, %2 11,4 116 12,1 12,5 11,3 10,1 9,6 9.0
Rantetackningsgrad, ggr? 2,6 30 31 41 4,7 3,0 29 2,5
Rantetackningsgrad, ggrt? 3.4 3.9 3.9 54 53 4,7 4,7 31
Kassaflodesrantetackningsgrad, ggr? 37 4,7 4,8 6,2 7.0 6,2 6,9 4,8
Kassaflodesrantetackningsgrad, netto, ggr? 4,2 5,4 54 75 9,0 8,1 8,6 5,8
Kassaflodesrantetackningsgrad efter ersattningsinvesteringar, ggr? 3,0 4,1 3,9 4,6 6.1 5,0 51 3,0
Internt tillférda medel (FFO)/rantebarande skulder, %2 14,0 18,6 21,1 21,3 23,8 20,3 22,6 22,5
Internt tillforda medel (FFO)/nettoskuld, %2 16,8 24,4 27,4 278 30,7 26,0 277 271
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA)/finansnetto, ggr 8,9 10,7 37 - 11,8 10,4 3.3 6.7
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA)/finansnetto, ggr* 11,2 10,6 3.8 - 11,4 171 3.3 5,8
Soliditet, % 24,5 25,8 25,6 24,7 26,2 25,3 25,4 26,5
Skuldsattningsgrad, % 1417 141,6 138,9 140,9 126,5 1373 131,9 122,6
Skuldsattningsgrad, netto, % 118,7 1077 107,0 107.8 98,1 107,3 1079 1016
Rantebarande skulder/réantebarande skulder plus eget kapital, % 58,6 58,6 58,1 58,5 55,9 579 56,9 55,1
Nettoskuld/nettoskuld plus eget kapital, % 54,3 51,9 51,7 51,9 49,5 51,8 51,9 50,4
Nettoskuld/Rarelseresultat fore avskrivningar (EBITDA), ggr 3.0 2,6 2,4 2,4 2,4 2,6 2,6 2,6
Ovriga uppgifter
Investeringar 8935 8973 11281 12605 6199 7854 9122 12575
Elproduktion, TWh 47,9 41,4 36,8 46,3 49,8 377 355 43,7
Medelantal anstallda 38926 38283 38438 38179 37768 37524 37540 34685

1) Exkljamforelsestorande poster.

2) Rullande 12-manadersvéarden.

Kommentar

Resultatet for Vattenfall varierar kraftigt under aret. Den storsta delen av arsresultatet upparbetas

normalt under det forsta och fjarde kvartalet nar efterfragan pa el och varme ar som storst.
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Flerarsoversikt

Flerarsoversikt

Swedish GAAP

IFRS

Belopp i MSEK 2002 2003 2004 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
Resultatrakningsposter
Nettoomsattning 101025 111935 111016 111016 123794 135802 143639 164549 205407 213572 181040
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) 25489 24 450 31347 33161 43175 43938 45821 45960 51777 60 706 54538
Rorelseresultat (EBIT) 13997 14 868 19501 17 887 28 363 27821 28583 29895 27938 29853 23209
Rorelseresultat (EBIT)* 13550 14605 18682 20102 25377 27 448 28 497 30220 31294 39952 28 562
Finansiella intakter 3010 2267 1772 2969 3810 3839 2276 3412 2814 2514 3843
Finansiella kostnader -6 386 -5203 -4020 -6297 -6013 -6135 -6926 -9809 -13018 -10944 -12 754
Resultat fore skatter 10621 11932 17 253 14 559 26 160 25525 23933 23498 17734 21423 14298
Arets resultat 8224 9529 12348 9604 20518 19858 20686 17763 13448 13185 10416
- varav hanforbart till agare till moderbolaget 7566 9123 11776 8944 19235 18729 19769 17095 12896 12997 11083
- varav hanforbart till innehav utan bestammande

inflytande (minoritetsintressen) 658 406 572 660 1283 1129 917 668 552 188 -667
Kassaflodesposter
Internt tillforda medel (FFO) 17 106 18804 24 159 24 302 31386 35673 34049 30735 36700 40108 38 256
Fritt kassaflode 10820 11606 15684 15684 14 341 23178 19650 18963 27 566 23846 17637
Balansrakningsposter
Kassa, bank och liknande tillgangar samt
kortfristiga placeringar 15473 14647 13616 13616 14074 22168 22659 40236 56 940 43873 28685
Eget kapital 57532 64328 73947 85551 90909 107674 124132 140886 142404 133621 138931
- varav hanforbart till agare till moderbolaget 47572 54949 64759 75437 80565 96589 111709 129861 135620 126704 131988
—varav hanforbart tillinnehav utan bestammande

inflytande (minoritetsintressen) 9960 9379 9188 10114 10 344 11085 12423 11025 6784 6917 6943
Rantebarande skulder 94838 85631 73013 73013 78 663 71575 67 189 107347 213494 188277 170 350
Nettoskuld 75207 66 890 55411 55411 64343 49 407 43740 66000 154987 144109 141089
Avsattningar - - - 61941 65123 66 094 73985 89 799 91100 87822 91719
Icke rantebarande skulder 123906 115006 109955 64 700 90373 77823 72930 107795 155129 131712 123558
Nettotillgangar, vagt medelvarde 127479 124229 123423 134125 143001 151155 157 252 179114 245016 293298 283957
Balansomslutning 276276 264965 256 915 285205 325068 323166 338236 445827 602127 541432 524558
Nyckeltalen presenteras i procent (%) eller ganger (ggr)
Rorelsemarginal, % 13,9 13,3 17,6 16,1 22,9 20,5 19,9 18,2 13,6 14,0 12,8
Rorelsemarginal, %* 13,4 13,0 16,8 18,1 20,5 20,2 19,8 18,4 15,2 18,7 15,8
Nettomarginal, % 10,5 10,7 15,5 131 21,1 18,8 16,7 14,3 8,6 10,0 7.9
Nettomarginal, %* 10,1 10,4 14,8 15,1 18,7 18,5 16,6 14,5 10,2 14,8 11,7
Avkastning pa eget kapital, % 18,0 19,2 21,4 12,2 23,2 191 176 13,6 9,5 10,0 8,6
Avkastning pa nettotillgangar, % 11,0 12,0 15,8 12,2 18,4 171 16,6 151 10,0 91 71
Avkastning pa nettotillgangar, %* 10,6 11,8 151 139 16,3 16,8 16,6 15,3 114 12,5 9.0

1) Exkljamforelsestorande poster.

126 Vattenfall Arsredovisning 2011



Flerarsoversikt

Swedish GAAP IFRS
Belopp i MSEK 2002 2003 2004 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011
forts. Nyckeltalen presenteras i procent (%) eller ganger (ggr)
Rantetackningsgrad, ggr 2.7 3.3 53 4,4 76 72 6.7 4,5 31 4,1 2,5
Rantetackningsgrad, ggrt 2,6 3.2 51 5,0 6.9 71 6,7 4,6 34 54 31
Kassaflodesrantetackningsgrad, ggr 37 4,6 7.0 6,6 8,9 9,7 8,6 54 4.8 6.2 4,8
Kassaflodesrantetackningsgrad, netto, ggr 6,1 74 11,7 8,9 151 15,9 12,2 71 5,6 75 58
Kassaflodesrantetackningsgrad efter ersattnings-
investeringar, ggr 27 3.2 4,9 55 55 7.9 6.4 4,1 4,3 4,6 3,0
Internt tillforda medel (FFO)/rantebarande skulder, % 18,0 22,0 331 30,0 39,9 49,8 50,7 28,6 17,2 21,3 22,5
Internt tillforda medel (FFO)/nettoskuld, % 22,7 28,1 43,6 43,9 48,8 72,2 778 46,6 23,7 27,8 271
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA)/finansnetto, ggr 7.6 8,3 13,9 10,8 19,3 18,4 151 91 6,5 9,8 6.9
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA)/finansnetto, ggr! 74 8.2 13,6 115 18,0 18,2 15,0 9,2 6,9 115 76
Soliditet, % 20,9 24,4 28,8 30,0 28,0 33,3 36,7 316 23,7 24,7 26,5
Skuldsattningsgrad, % 164,7 1330 98,7 85,3 86,5 66,5 54,1 76,2 149,9 140,9 122,6
Skuldsattningsgrad, netto, % 130,7 104,0 74,9 64,8 70,8 45,9 35,2 46,8 108,8 107.8 1016
Rantebarande skulder/rantebarande skulder plus eget kapital, % 62,2 571 49,7 46,0 46,4 39,9 351 43,2 60,0 58,5 551
Nettoskuld/nettoskuld plus eget kapital, % 56,7 51,0 42,8 39,3 41,4 315 26,1 31,9 52,1 51,9 50,4
Nettoskuld/Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA), ggr 3,0 2,7 1,8 1.7 1.5 11 10 1.4 3,0 2,4 2,6
Ovriga uppgifter
Utdelning till agare till moderbolaget 1675 2400 5600 5600 5800 7 500 8000 6900 5240 6 500 44332
Investeringar 39932 11356 12601 12731 24 497 17220 18964 42296 102989 41794 35750
Elproduktion, TWh 158,5 155,8 1671 1671 169,1 165,4 1676 162,1 158,9 172,4 166,7
Medelantal anstallda 34248 35296 33017 33017 32231 32308 32396 32801 36593 38459 37679
1) Exkljamforelsestérande poster. 2) Foreslagen utdelning.
Nettoomsattning Rorelseresultat Avkastning pa eget kapital
MSEK MSEK %
240000 40000 40
180000 30000 30
120 000 20000 20 AN
10000 10 / \
T —
0 0

02 03 04 05 06 07 08 09 10 11

Nettoomsattning (SwW.GAAP) M Nettoomsattning (IFRS)
Kommentar: Nettoomsattningen har okat kraftigt sedan 2002,
framst till foljd av Vattenfalls kraftiga internationella tillvaxt. Minsk-
ningen 2011 forklaras framst av avyttrad verksamhet, lagre produk-
tionsvolymer och valutakurseffekter.

02 03 04 05 06 07 08 09 10 11

Rorelseresultat (Sw.GAAP) Rérelseresultat! (Sw.GAAP)
M Rorelseresultat (IFRS) M Rorelseresultat! (IFRS)

1) Exkl. Jamforelsestorande poster

Kommentar: Vattenfalls rorelseresultat har ckat kraftigt under de
senaste 10 aren, tack vare ett framgangsrikt integrationsarbete
men aven till foljd av 0kade produktionsvolymer och hogre mark-
nadspriser pa el. 2011 ars rorelseresultat paverkades dels av lagre
produktionsvolymer och lagre marknadspriser.

02 03 04 05 06 07 08 09 10 11

Avkastning pa eget kapital (Sw.GAAP)
= Avkastning pa eget kapital (IFRS)

Kommentar: Avkastningen pa eget kapital har varierat mellan 8,6%
(2011) och 23,2% (2005) under 10-arsperioden, att jamfora med
Vattenfalls nuvarande mal att uppna 15% over en konjunkturcykel.
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Definitioner

Definitioner och berakningar av nyckeltal

Varden avser koncernen 2011. Belopp i MSEK dar inte annat anges.

EBIT =

EBITDA =

Underliggande
rorelseresultat

FFO =

Earnings Before Interest and Tax (Rorelseresultat).

Earnings Before Interest, Tax, Depreciation and Amortisation.
(Rorelseresultat fore rantor, skatter, avskrivningar och nedskrivningar).
Som Amortisation (nedskrivningar) klassificeras har aven andra
avvecklingskostnader an nedskrivningar under 2011 avseende tyska
karnkraftverk.

Rorelseresultatet (EBIT) exklusive jamforelsestorande poster och
exklusive orealiserade marknadsvardeforandringar for energiderivat
som enligt IAS 39 ej kan sakringsredovisas samt marknadsvarde-
forandringar av varulager.

Funds From Operations (Internt tillférda medel)

Nyckeltalen presenteras i procent (%) eller ganger (ggr).

Nyckeltal berdknade pa helarsvarden 2011:

Rorelsemarginal, % = 100 x

Rorelsemarginal exkl _
jamforelsestorande poster, %

Nettomarginal, % = 100 x

Nettomarginal exkl _
jamforelsestorande poster, %

Avkastning pa eget kapital, % = 100 x

Avkastning pa nettotillgangar, % = 100 x

Avkastning pa nettotillgangar
exkl jamforelsestorande poster, %

Réantetackningsgrad, ggr =

Jamforelsestorande

poster

Fritt kassaflode

Hybridkapital

Nettotillgangar

Nettoskuld

Realisationsvinster respektive realisationsforluster i aktier och andra

= anlaggningstillgangar, nedskrivningar och aterférda nedskrivningar av

anlaggningstillgangar samt andra poster av engangskaraktar.

Kassaflode fran den I6pande verksamheten minus ersattningsinveste-
ringar.

Finansieringsinstrument med evig I0ptid efterstallda Vattenfalls dvriga
laneinstrument. Redovisas som rantebarande langfristig skuld.

Balansomslutning minus ej rantebarande skulder, avsattningar, rante-
barande fordringar, medel i Karnavfallsfonden, kassa, bank och liknande
tillgangar, kortfristiga placeringar.

Rantebarande skulder minus lan till 2gare med innehav utan bestam-
mande inflytande (minoritetsagare) i utlandska dotterforetag, kassa,
bank och liknande tillgangar, kortfristiga placeringar.

=100 x

Rorelseresultat (EBIT) 23209 128
Nettoomsattning 181040 '
Rorelseresultat (EBIT) exkl jamforelsestorande poster 28562 158
Nettoomsattning 181040 '
Resultat fore skatter 14298 79
Nettoomsattning 181040 !
Resultat fore skatter exkl jamforelsestorande poster 21159 - 117
Nettoomsattning 181040 '
Periodens resultat hanforbart till agare till moderbolaget 11083 86
Medelvarde av periodens eget kapital hanforbart till agare till moderbolaget exkl Reserv for kassaflodessakring 129479 '
Rorelseresultat (EBIT) + diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar 20243 71
Vagt medelvarde av periodens nettotillgangar 283957 '
Rorelseresultat (EBIT) exkl jamforelsestorande poster + diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar 25596 90
Vagt medelvarde av periodens nettotillgangar 283957 '
Rorelseresultat (EBIT) + finansiella intakter exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar och avkastning

fran Karnavfallsfonden 25359 95
Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar 10043 ~ !
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Réantetackningsgrad exkl
jamforelsestorande poster, ggr

Kassaflodesrantetackningsgrad, _

ggr

Kassaflodesrantetackningsgrad,
netto, ggr

Kassaflodesrantetackningsgrad
efter ersattningsinvesteringar,
g8r

Internt tillférda medel (FFO)/
rantebarande skulder, %

Internt tillférda medel (FFO)/
nettoskuld, %

=100

=100

Rorelseresultat fore avskrivningar _

(EBITDA)/finansnetto, ggr

Rorelseresultat fore avskrivningar
(EBITDA) exkl jamforelsestorande
poster/finansnetto, ggr

Rorelseresultat (EBIT) exkl jamforelsestorande poster + finansiella intakter exkl diskonteringseffekter hanforbara till

Definitioner

Nyckeltal berdknade pa balansrakningen per 31 december 2011.:

Soliditet, % = 100 x

Skuldsattningsgrad, % = 100 x

Skuldsattningsgrad, netto, % = 100 x

Réntebarande skulder/

rantebarande skulder = 100 x

plus eget kapital, %

Nettoskuld/nettoskuld
plus eget kapital, %

Nettoskuld/rorelseresultat fore
avskrivningar (EBITDA), ggr

avsattningar och avkastning fran Karnavfallsfonden 30712 31
Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar 10043 '
Internt tillforda medel (FFO) + finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar 48299 48
Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar 10043 !
Internt tillforda medel (FFO) + finansiella poster exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar och
avkastning fran Karnavfallsfonden 46149 58
Finansiella poster exkl diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar och avkastning fran Karnavfallsfonden 7893 !
Kassaflode fran den I6pande verksamheten minus ersattningsinvesteringar + finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter
hanfdrbara till avsattningar och rantedel i pensionskostnad 26637 _ 30
Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar och rantedel i pensionskostnad 9000 '

« Internt tillforda medel (FFO) 38256 295
Rantebarande skulder 170350 '
Internt tillforda medel (FFO) 38256 271

X = \
Nettoskuld 141089
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) 54538 6.9
Finansiella poster exkl diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar och avkastning fran Karnavfallsfonden 7893 '
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) exkl jamforelsestorande poster 59891 76
Finansiella poster exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar och avkastning fran Karnavfallsfonden 7893 '
Eget kapital 138931 265
Balansomslutning 524558 '
Rantebarande skulder 170350 _ 1226
Eget kapital 138931 '
Nettoskuld 141089

SOs - 1016

Eget kapital 138931
Rantebarande skulder 170350 _ 551
Rantebarande skulder + eget kapital 309281 '
Nettoskuld 141089

X - = 504
Nettoskuld + eget kapital 280020
Nettoskuld 141089 26
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) 54538 '
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Fakta om Vattenfalls marknader

Fakta om Vattenfalls marknader

Sverige Finland Danmark Tyskland Polent Nederlanderna Belgien? Storbritannien Total
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010°
Installerad
effekt el, MW
Vattenkraft* 8215 8510 126 126 - - 2880 2880 - - 24 24 - - - -| 11245| 11540
Karnkraft 6815 6792 - - - - -5 771 - - - - - - - - 6815 7563
Fossilkraft 1212 1212 - 45 1333 1757 11006 11292 878 878 3680 3764 - - - -| 18109| 18948
varav gas - - - 45 - 137 1777 1712 - - 2797 2861 - - - 4574 4755
varav brunkol - - - - - - 7123 7123 - - - - - - - - 7123 7123
varav stenkol - - - - 1333 1620 1318 1826 878 878 883 903 - - - 4412 5227
varav olja 1212 1212 - - - - 788 631 - - - - - - - - 2000 1843
Vindkraft 245 258 - - 415 388 13 13 30 30 276 313 5 15 581 431 1565 1448
Biobransle, avfall 185 179 65 20 104 126 123 123 - - 20 - - - - - 497 448
Summa el 16672 16951 191 191 1852 2271 14 022 15079 908 908 4000 4101 5 15 581 431| 38231| 39947
Installerad effekt
varme, MW 2255 2441 965 930 1632 2223 10034 10013 4707 4235 2987 2844 - - - -| 22580 22686
Producerad el, TWh
Vattenkraft* 315 319 0,3 0,3 - - 2,6 31 - - 01 0,1 - - - - 34,5 354
Karnkraft 42,5 43,6 - - - - - - - - - - - - - - 42,5 43,6
Fossilkraft - 0,1 - 01 49 74 63,3 65,2 37 3,6 131 13,3 - - - - 85,0 89,7
varav gas - - - 0,1 - 0,5 37 3,9 - - 8,8 9,3 - - - - 12,5 13,8
varav brunkol - - - - - - 53,5 52,4 - - - - - - - - 53,5 52,4
varav stenkol - - - - 49 6.9 6,1 8,9 37 3.6 4,3 4,0 - - - - 19,0 23,4
varav olja - 01 - - - - - - - - - - - - - - - 0,1
Vindkraft 0,8 0,5 - - 1,0 0,7 - - 01 01 0,2 0,2 - - 1.3 0,7 34 2,2
Biobransle, avfall 0,4 0,5 0,2 0,1 0,2 0,2 0,4 0,7 - 0,1 - - - - - 1,3 15
Summa el 75,2 76,6 0.5 0,5 6,1 8,3 66,3 69,0 3.8 37 13,5 13,6 - - 13 0,7 166,7 172,4
Varmeforsaljning,
TWh
Fossilkraft 0,2 01 0,6 0.8 4,1 54 14,4 16,3 10,3 11,5 4,5 4,3 - - - - 34,1 38,4
varav gas - - 0,6 0,7 0,5 0,8 5,0 51 - - 4,5 4,3 - - - - 10,6 10,9
varav brunkol - - - - - - 4,0 4,5 - - - - - - - - 4,0 4,5
varav stenkol 01 - - - 3,6 4,6 54 6,7 10,3 115 - - - - - - 19,4 22,8
varav olja 01 0,1 - 0,1 - - - - - - - - - - - - 0,1 0,2
Biobransle, avfall 3.7 4,5 0,9 0,9 1,7 1,6 0,8 1,3 0,4 0,4 - - - - 75 8,7
Summa varme 3,9 4,6 15 1,7 58 7.0 15,2 17,6 10,7 11,9 4,5 4,3 - - - - 41,6 471
Gasforsaljning, TWh - - 0,2 0,2 - - 1,0 01 - - 49,4 58,8 32 4,1 - - 53,8 63,2

130 Vattenfall Arsredovisning 2011




Fakta om Vattenfalls marknader

Sverige Finland Danmark Tyskland Polent Nederlanderna Belgien? Storbritannien Total
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010°

Antal
privatkunder, el 964000 983000 354000 347000 - - 2756000 2823000 1012000 1012000 2267000 2288000 342000 320000 - - 17695000 |7 773000
Volym el, TWh
privatkunder 84 95 26 28 - - 88 9,0 2.8 27 99 88 15 15 - - 34,0 34,3
Volym el, TWh
aterforsaljare 51 43 14 07 1.3 17 20,2 20,0 07 0,7 - - - - - - 28,7 274
Volym el, TWh
foretag 337° 34,26 56 49 - - 1997 1947 41 41 84 58 31 1.8 - - 74,8 70,2
Antal natkunder 922000 921000 399000 393000 - - 3240000 3273000 1133000 1132000 - - - - - - 15694000 |5719 000
Antal gaskunder - - 400 300 - - 11700 9300 - - 1943100 1935000 204800 190000 - - 12160000 |2134 600
Elnat
Transiterad volym,
TWhe 711 73,4 6,1 6,4 - - 270 271 14,6 14,0 - - - - - - 118,8 120,9
Distributionsnat, km 176000 168000 75000 74000 - - 137000 137000 71000 70000 - - - - - - | 459000 | 449000
Antal anstallda,
personar
Lander 8591 9000 377 398 649 687 19414 19395 99 2819 5417 5770 - - 102 58 34649 38127
Koncernen totalt® 34685 38179
CO,-utslapp per
land, miljoner ton 04 06 0.2 0.3 4.4 6,4 678 70,1 58 6,4 81 78 - - - - 86,7 89,2
Utslappsratter
i miljoner ton
koldioxid/ar,
handelsperiod
2008-2012° - - 0.2 0,2 2,7 2,7 44,1 441 6,1 6,1 79 79 - - - - 61,0 61,0
Marknadsposition

Sverige Tyskland Nederlanderna Danmark Finland Storbritannien
Elproduktion 1 3 3 2 >10 -1
Eldistribution 2 4 - - - -
Elforsaljning 1 4 2 - 3 -
Fjarrvarme 4 1 2 2 - -
Gasforsaljning - - 1 - - -

1) Vattenfalls polska verksamhet avyttrades i december 2011.

2) Vattenfalls belgiska verksamhet avyttrades i december 2011

3) Vissa varden for 2010 ar korrigerade jamfort med tidigare publicerad infor-

mation.

4) | Tyskland i huvudsak pumpkraft

5) Under 2011 beslutade det tyska parlamentet att omedelbart stanga 8 karn-
kraftverk, daribland Vattenfalls karnkraftverk Brunsblttel (Agarandel 66,7%).

6) 5,5 TWh (3,6) till norska foretagskunder.
7)6,7 TWh (5,6) till franska foretagskunder.
8) Exkl produktionstransitering

9) Det finns 36 (52) anstallda i andra lander
10) EU:s handel med utslappsratter (ETS) tacker storre delen av Vattenfalls

fossila koldioxidutsldpp. Den arliga tilldelningen &r 61 miljoner ton. Ytterli-

gare utslappsratter kops pa marknaden.

11) Topp 2 inom havsbaserad vindkraft
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Fakta om Vattenfalls marknader

Pro rata - Produktionsdata motsvarande Vattenfalls agarandel i respektive anlaggning

Sverige Finland Danmark Tyskland Polent Nederlanderna Belgien? Storbritannien Total
2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010%
Installerad
effekt el, MW
Vattenkraft* 7803 8097 126 126 - - 2880 2880 - - 24 24 - - - -| 10833| 11127
Karnkraft 4661 4645 - - - - 282° 1469 - - - - - - - - 4943 6114
Fossilkraft 1212 1212 - 45 1333 1757 11006 11292 877 877 3680 3764 - - - -| 18108| 18947
varav gas - - - 45 - 137 1777 1712 - - 2797 2861 - - - - 4574 4755
varav brunkol - - - - - - 7123 7123 - - - - - - - - 7123 7123
varav stenkol - - - - 1333 1620 1318 1826 877 877 883 903 - - - - 4411 5226
varav olja 1212 1212 - - - - 788 631 - - - - - - - - 2000 1843
Vindkraft 245 258 - - 351 324 28 28 30 30 230 211 5 8 581 431 1470 1290
Biobransle, avfall 185 179 65 20 104 126 100 100 20 20 20 - - - - - 494 445
Summa el 14106 14391 191 191 1788 2207 14296 15769 927 927 3954 3999 5 8 581 431| 35848| 37923
Installerad effekt
varme, MW 2118 2304 961 926 1632 2223 9946 9896 4699 4699 2987 2844 - - - -| 22343 | 22892
Producerad el, TWh
Vattenkraft* 29,5 29,8 0,4 0,3 - - 2,6 31 - - 01 0.1 - - - - 32,6 33,3
Karnkraft 28,9 29,9 - - - - 2,1 2,3 - - - - - - - - 31,0 32,2
Fossilkraft - - - 01 4,4 7.1 62,8 65,1 3,5 3,6 13,2 13,2 - - - - 83,9 89,2
varav gas - - - 0,1 - 0,5 3,8 39 - - 8,8 9,2 - - - - 12,6 13,7
varav brunkol - - - - - - 53,4 52,3 - - - - - - - - 53,4 52,3
varav stenkol - - - - 4,4 6,6 5,6 8,9 3,5 3,6 4,4 4,0 - - - - 17,9 23,1
varav olja - 0,1 - - - - - - - - - - - - - - - 0,1
Vindkraft 0,8 0,5 - - 0,8 0,7 01 - 01 0,1 0,5 0,4 - - 1.3 0,7 3,6 2,4
Biobransle, avfall 0,4 0,5 0,2 0,5 0,7 0,4 11 0,6 0,1 0,1 0,1 - - - - - 2,6 2,1
Summa el 59,6 60,7 0,6 0,9 59 8,2 68,7 711 37 3.8 13,9 13,7 - - 13 0,7 153,7 159,2
Varmeforsaljning,
TWh
Fossilkraft 01 01 0,7 0,7 4,1 54 14,3 16,1 10,3 11,5 4,4 4,3 - - - - 34,0 38,1
varav gas - - 0.6 0.6 0.5 0.8 4,9 50 - - 4.4 4,3 - - - - 10,4 10,7
varav brunkol - - - - - - 4,1 4,5 - - - - - - - - 4,1 4,5
varav stenkol 0,1 - - - 3,6 4,6 53 6,6 10,3 11,5 - - - - - - 19,3 22,7
varav olja 01 0.1 01 01 - - - - - - - - - - - - 0,2 0,2
Biobransle, avfall 3,6 4,3 0,9 0,9 1,7 15 0,6 1,3 0,4 0,4 - - - - - 7.2 8,4
Summa varme 3.8 4,4 1,6 1,6 58 6.9 14,9 17,4 10,7 11,9 4,4 4,3 - - - - 41,2 46,5
Gasforsaljning, TWh - - 0,2 0,2 - - 15 11 - - 51,3 59,0 3.3 4,1 - - 56,3 64,4
CO,-utslapp per
land, miljoner ton 0.4 0.6 0,2 0,3 4,4 6.4 677 70,0 7.8 8,3 8,1 8,2 - - - - 88.6 93,7

Fotnotter: For forklaringar, se sidan 131.

132 Vattenfall Arsredovisning 2011




Finansiellt
kalendarium

9 februari 2012  Bokslutskommuniké for 2011

29 mars 2012 Arsredovisning 2011

25 april 2012 Arsstamma

3maj 2012 Delarsrapport for januari-mars
31juli2012 Delarsrapport for januari-juni

30 oktober 2012 Delarsrapport for januari-september
12 februari 2013 Bokslutskommuniké for 2012

Investor Relations kontaktpersoner

Klaus Aurich, klaus.aurich@vattenfall.com
Annika Winlund, annika.winlund@vattenfall.com
Anna Viefhues, anna.viefhues@vattenfall.com
Telefon 08-739 50 00

Prognoser och framtidsinriktad information

Detta dokument innehaller framtidsinriktad information som baseras

pa Vattenfalls nuvarande forvantningar. Aven om Vattenfalls ledning
bedomer att dessa forvantningar ar rimliga kan ingen garanti lamnas att
dessa forvantningar kommer att visa sig korrekta. Den framatriktade
informationen innefattar risker och osakerheter som pa ett vasentligt
satt kan paverka framtida resultat. Informationen baseras dérvid pa vissa
antaganden, inklusive sddana som hanfor sig till ekonomiska forhallan-
deniallmanhet pa bolagets marknader och efterfragenivan pa bolagets
produkter. Utfallet kan komma att variera vasentligt jamfdért med vad
som framgar i den framtidsinriktade informationen, beroende pa bl a
forandrade forutsattningar avseende ekonomi, marknad och konkurrens,
lagkrav och andra politiska atgarder och variationer i valutakurser, jamte
andra faktorer som omnamns i forvaltningsberattelsen.

Ovriga
publikationer

Corporate Socral Respanstality

Report 2011

Vattenfalls hallbarhetsredovisning beskriver
Vattenfalls verksamhet ur ett hallbarhetsperspektiv.

Rapporter kan bestallas eller laddas hem
pa Vattenfalls webbplatser
www.vattenfall.se

www.vattenfall.com

Rapporter kan aven bestallas fran:

Vattenfall AB, 162 87 Stockholm, Telefon 08-739 50 00

Finansiellt kalendarium/Ovriga publikationer

o,

Mix Y,

FSC® C006484 K7/ 4

Produktion: Vattenfall AB och Intellecta Corporate AB.
Foto: Vattenfall AB. Tryck: Ineko. Repro: Turbin.
Copyright 2012, Vattenfall AB, Stockholm.
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