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* Nettoomsattningen 6kade med 9,0%
till 45 404 MSEK (41 644)

* Rorelseresultatet 6kade med 0,2%
till 11 426 MSEK (11 399)

* Periodens resultat (efter skatt)
minskade med 0,7% till 7 184 MSEK
(7 235)
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* Nettoomsattningen 6kade med 9,0% till 45 404 MSEK (41 644).
* Rorelseresultatet 6kade med 0,2% till 11 426 MSEK (11 399).
* Periodens resultat (efter skatt) minskade med 0,7% till 7 184 MSEK (7 235).

Kraftig resultatférbattring i Norden,

lagre resultat i Centraleuropa

Koncernens nettoomsittning dkade med 9,0%, till 45 404
MSEK (41 644) medan rorelseresultatet var praktiskt taget
ofdrandrat, 11 426 MSEK (11 399).

Fran och med denna kvartalsrapport redovisas Tyskland
och Polen gemensamt under rubriken Business Group
Vattenfall Centraleuropa. Det forklaras av att Business Gro-
up Tyskland och Business Group Polen den 1 januari 2008
integrerats till Business Group Centraleuropa. Storleks-
missigt svarar Tyskland for cirka 90% av Business Group
Centraleuropas omsittning och rorelseresultat.

Bakom det stabila rorelseresultatet tor koncernen redo-
visas en kraftig forbattring 1 Business Group Norden med
40,9% medan Business Group Centraleuropa redovisar en
minskning med 26,1%. Mycket god tillginglighet inom
den svenska kirnkraften, okad vattenkraftproduktion
samt det faktum att forsta kvartalet 2007 belastades med
kostnader t6r den kraftiga stormen “Per”, forklarar Nor-
dens resultatforbittring. Den milda vintern 1 Norden har
dock medfort att virmefdrsiljningen minskat med 13%,
vilket motverkat resultatforbittringen nigot. Minskad
elproduktion 1 Tyskland till £6]jd av stillestand 1 kidrn-
kraftverken Kriimmel och Brunsbiittel, storningar 1 det
tyska kolkraftverket Jinschwalde samt 6kade kostnader for
utsldppsritter ir huvudforklaringarna till Business Group
Centraleuropas resultatforsimring.

Periodens resultat (efter skatt) forsimrades nigot med

0,7% till 7 184 MSEK (7 235). Avkastningen pa eget kapi-

tal uppgick till 17,0% och avkastningen p3 nettotillging-
arna till 16,2%, i bada fallet riknat pd rullande tolvmi-
nadersbasis. Dessa virden ligger vil 6ver Vattenfalls krav
pa 15% respektive 11%. Kassaflodesrintetickningsgraden
efter fornyelseinvesteringar uppgick till 5,2 riknat pa rul-
lande tolvmanadersbasis, att jimforas med malintervallet
3,5—4,5. Nettoskulden minskade med 4 195 MSEK till
39 545 MSEK jimfort med 31 december 2007.

Hogre elspotpriser

De genomsnittliga spotpriserna pa den nordiska elborsen
Nord Pool var 40% hogre dn forsta kvartalet 2007; 38,05
EUR/MWh (26,74). Pa den tyska elborsen EEX var el-
spotpriserna (base load) 89% hogre; 56,21 EUR/MWh
(29,81). Huvudorsaken ir hogre priser pa utslippsritter
for koldioxid.

Okad elproduktion

Vattenfalls totala elproduktion 6kade med 1,5% till 46,4
TWh (45,7). Vattenkraftproduktionen var 5,5% hogre,
kirnkraften 2,1% hogre, fossilkraften 3,0% ligre medan
vindkraft var 50,0% hogre. Virmeproduktionen minskade
med 0,3 TWh, eller knappt 2% till 14,1 TWh. For mer

information, se sidan 8.

Gladjande férbattringar inom

Vattenfalls elférsaljning

Konkurrensen inom privatkundssegmentet har 6kat kraf-
tigt. Sarskilt 1 Tyskland forsoker flera nya aktdrer att etable-

ra sig genom aggressiv marknadsforing, bytespremier och
liga priser. Flera av de etablerade storfretagen har startat
internetbaserade dotterbolag under separata varumirken,
och marknadsfor el 6ver hela Tyskland. Den sammantagna
effekten av kundernas 6kade benigenhet att byta elleve-
rantdr, de uppmirksammade prisokningarna i juni 2007
samt driftstoppen i de tyska kirnkraftverken, ledde till att
Vattenfall under fjoldret tappade cirka 250 000 privatkun-
deriBerlin och Hamburg. Marknadsandelen i dessa stader
sjonk till cirka 80%. Kraftfulla dtgirder vidtogs; torbittrad
dialog med kunderna, bittre serviceniva och lansering
av en ny mycket attraktivt prissatt produkt ”Vattenfall
Easy”, som nu marknadsfors 6ver stora delar av Tyskland
via internet. Atgirderna har givit resultat. Kundflykten har
upphort och det ir sirskilt glidjande att Vattenfall nyligen
i en oberoende test utsetts till "Bista tyska elsiljare” av
det Tyska Institutet for Servicekvalitet (DISQ). Denna
framging visar att hart arbete ger resultat och det innebir
en inspiration till att fortsitta pa den inslagna vigen att bli
“nummer Ett for kunden”.
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Aven i Norden har Vattenfall flyttat fram sina positioner.
Vattenfall har tagit marknadsandelar frin konkurrenterna
och har nu mer 4n 1 miljon elkunder i Norden. Marknads-
andelen 1 Sverige har &kat frin 13% till 15% och kund-
nojdheten har okat. Vattenfalls priser ir attraktiva och vi
har nyligen lanserat elavtal med ursprungsspecificerad el
dir kunden kan vilja om elen ska komma frin vindkraft,
vattenkraft eller kirnkraft.

Kraftigt 6kade framtida investeringar

For femarsperioden 2008—2012 planerar Vattentfall att in-
vestera 173 miljarder SEK — en 6kning med 29 miljarder
SEK jamtért med femarsperioden 2007-2011. Vattenfall
avser investera 107 miljarder SEK i Tyskland, 55 1 Norden
och 11 1 Polen. Storsta delen, 133 miljarder SEK, planeras
inom el- och virmeproduktion och 40 miljarder inom nit-
verksamheten.

Forstarkt sdakerhetsarbete inom kdarnkraften

Pa kidrnkraftverken har sikerheten hogsta prioritet och gar
tore allt annat. Hog sikerhet ir en forutsittning for verk-
samheten liksom for stabil produktion och det dr ocksd den
basta garanten for god 16nsamhet. Inom Vattenfall pigir nu
ett intensivt arbete for att dterta en ledande stallning inom
kirnkraftssikerhet. Efter en kortslutning i ett stillverk utan-
tor kiarnkraftverket Forsmark sommaren 2006, snabbstop-
pades reaktor 1 och Vattenfall som huvudigare fick kritik.
Nigon risk for utslipp fanns inte. Diaremot framkom brister
isikerhetskulturen och ett omfattande atgirdsprogram sattes
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iging. I juni 2007 snabbstoppades de tva tyska kirnkrattver-
ken Brunsbiittel och Kritmmel samma dag men oberoende
av varandra. Sikerheten var aldrig i fara men hindelserna
utloste en intensiv debatt om kirnkraftens framtid 1 Tysk-
land och fortroendet for Vattenfall ifrigasattes.

Vattenfall har efter dessa hindelser gjort en noggrann
6versyn av sikerhetsarbetet 1 samrad med berérda myndig-
heter, och internationellt erkinda experter har dven gjort
oberoende djupanalyser av foretagets arbete med kirn-
kraftssikerhet. I februari utsig Vattenfall en CNO (Chief
Nuclear Officer), som rapporterar direkt till koncernchefen
i frigor om kirnkraftssikerhet och ir koncernledningens
kirnkraftsexpert.

Pa den svenska regeringens begiran genomforde FIN:s
atomenergiorgan IAEA under det forsta kvartalet detta
ar en tre veckor ling granskning av Forsmarks kdrnkraft-
verk. IAEA konstaterade att Forsmark uppfyller interna-
tionella sikerhetsstandards. Ett antal forbittringsforslag
identifierades, som Forsmark kommer att infora. Inga nya
observationer har gjorts med koppling till Kirnkraftsin-
spektionens (SKI) sirskilda tillsyn. Den slutliga rapporten
frin TAEA kommer inom sex manader. Forsmark har varit
1 full drift under kvartalet.

Det tvad tyska anliggningarna ir fortfarande stingda
och det ar i dagsliget oklart nir de kan dtergd i full drift.
Det som tar tid att tgirda dr att man upptickt korrosion
1 ventiler av rostfritt stal orsakat av ett olimpligt pack-
ningsmaterial, som tidigare bytts ut 1 Vattenfalls svenska
kirnkraftverk.

Férsenad miljéprévning av

kraftvarmeverket Moorburg

[ november 2007 erholl Vattenfall ett preliminirt tillstind
(Vorzeitige Baugenehmigung) att bygga kraftvirmeverket
Moorburg i Hamburg, Tyskland — Europas tekniskt mest
avancerade kraftvirmeverk baserat pa stenkol. Den slutliga
miljoprovningen har forsenats. Enligt Vattentfall upptyller
anliggningen samtliga krav f6r att kunna beviljas erforder-
liga licenser for utslipp till luft och kylning av vatten.

Inlésen av minoritetsandelar i Tyskland

Den inlésen av minoritetsandelar i Vattenfalls tyska dot-
terbolag Vattenfall Europe AG, som initierades 1 augusti
2005, fullbordades den 21 april 2008 genom registrering hos
Handelsregistret 1 Berlin. Totalt omfattas 6 454 150 aktier
motsvarande 3,19% av sivil kapital som roster. Det &ver-
enskomna inlosenpriset uppgar till EUR 57 per aktie. I och
med registreringen 1 Handelsregistret dger Vattenfall AB,
direkt och indirekt, 100% av aktierna i Vattenfall Europe
AG och bolaget kommer inom kort att avnoteras frin de
tyska aktieborserna.

il

Lars G Josefsson
Verkstiallande direktor och koncernchef



Vattenfallkoncernens resultat, kassafléde och balansrakning i sammandrag

Belopp i MSEK dar ej annat anges Kv 12008 Kv 12007 Férandring % Senaste 12 manaderna
Nettoomsattning 45 404 41 644 9,0 147 399
Resultat fére avskrivningar (EBITDA) 15203 15119 0,6 45905
Rorelseresultat (EBIT) 11426 11 399 0,2 28610
Rorelseresultat exkl jamférelsestérande poster 11 357 11 321 0,3 28533
Finansiella poster, netto -1358 -695 -95,4 -5313
Resultat fore skatter 10068 10704 -59 23297
Periodens resultat 7184 7235 -0,7 20635
—varav hanférbart till aktiedgare i moderbolaget 6809 6 866 -0,8 19712
—varav hanforbart till minoritetsintressen 375 369 1,6 923
Avkastning pa eget kapital, % 17,0 17,9 - 17,0
Avkastning pa nettotillgangar, % 16,2! 16,1 — 16,2
Internt tillforda medel (FFO) 11828 12 206 =-3,1 33671
Kassafléde fore finansieringsverksamheten 4324 6007 -28,0 12611
Fritt kassaflode 5027 7270 -30,9 17 407
Kassa, bank och liknande tillgdngar samt kortfristiga placeringar 30582 27 865 9,8

Balansomslutning 350346 334961 4,6

Eget kapital inkl minoritetsintressen 132822 118 455 12,1

Hybridkapital (Capital Securities) 9267 9190 0,8

Andrarantebarande skulder 61815 63584 -2,8

Nettoskuld 39545 44828 -11,8

1) Rullande 12-manaders vérden.

Resultatet for Vattenfall varierar kraftigt under aret. Den stérsta delen av arsresultatet upparbetas normalt under det férsta och fjarde kvartalet n&r efterfragan pa el och vdrme &r som stérst.

For definitioner och berdkningar av nyckeltal se sidorna 24-25.
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Omsattning, resultat och kassafléde

Belopp i MSEK Kv 12008 Kv 12007 Foérandring, % Belopp i MSEK Kv 12008 Kv 12007 Foéréndring, %

Nettoomséttning 45404 41 644 9,0 Kassafléde fran den I6pande verksamheten 9021 9240 -2,4

Kommentar: Justerat for koncerninterna transaktioner har omsattningen fér Business Group Centraleuropa Fritt k?s:.saflft?.de‘f' L 5027 7270 :30'9

Skat med 3,4 miljarder SEK, vilket i huvudsak &r hanforligt till Tyskland (3,2 miljarder SEK). Omséttningen Kassaflode fore finansieringsverksamheten _ : : 4324 6007 28,0

for Business Group Norden har ¢kat med 1,9 miljarder SEK medan segmentet Ovrigt, vilket inkluderar Energi- ) K@ssaflodefran deniopande verksamheten minus fornyelseinvesteringar.

handel, har minskat omsattningen med 1,5 miljarder SEK. Se &ven sid 10-11. Kommentar: Férandringen av Fritt kassafléde och Kassaflode fére finansieringsverksamheten forklaras
fradmst av att en fordran avseende SwePol link (h6gspanningskabel mellan Sverige och Polen) reglerades

. under forsta kvartalet 2007.

Kostnader for salda produkter 31269 27 637 13,1

Kommentar: Kostnadsékningen for det férsta kvartalet jamfért med 2007 hanfor sig framst till Business Finansiella poster, netto -1358 -695 -95,3

Group Centraleuropa och Tyskland och forklaras huvudsakligen av 6kade kostnader for CO, utsldppsratter Rénteintdkter fran finansiella placeringar 395 404 -2,2

samt fortsatt 6kade kostnader fér férnybar energiinom Vattenfalls transmissionsnét i Tyskland, sa kallade Rantekostnader fér 13n -759 -738 -2,8

EEG-kostnader. Erhallen ranta 473 377 25,5
Betald ranta -822 -718 -14,6

Rérelseresultat
Rorelseresultat exkl jdmférelsestérande poster

11426 11 399 0,2
11 357 11321 0,3

Kommentar: Férbattringen av rorelseresultatet kommer frémst fran affarsenheternainom Business Group
Norden, framst fran Elproduktion (+34%) tack vare hégre uppnadda priser bade i hedgeportfdljen och pa
spotmarknaden. For Tyskland har rorelseresultatet férsamrats med cirka 26% bland annat till f6ljd av mins-
kad karnkraftproduktion och 6kade kostnader for CO, utsldppsratter.

Nettoomséttning Rorelseresultat, exkl jamférelsestdrande poster

Kommentar: Férsamringen av finansiella poster avser framst forandring av marknadsvardet av derivat.
Réntenettot uppgick i genomsnitt till =121 MSEK (=111) per manad.

Resultat fére skatter,
exkljamforelsestérande poster

MSEK MSEK MSEK
150000 30000 30000
120000 / 24000 /\/— 24000
— 7
90000 18000 18000
60000 12000 12000
30000 1 | | 6000 | | 6000 |
= Rullande 12-manadersvérden
Q 0 Q Kvartalsvarden
1234123412341234 1234123412341234 1234123412341234
2005 2006 2007 2008 2005 2006 2007 2008 2005 2006 2007 2008
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Finansiell stallning Investeringar

Belopp i MSEK 31 mars2008 31 mars2007 Foérandring, % Belopp i MSEK Kv 12008 Kv 12007 Foérandring, %

Kassa, bank och liknande tillgdngar samt kortfristiga placeringar 30582 27 865 9,7 Férnyelseinvesteringar 3994 1970 102,7

Bekréaftade kreditfaciliteter (outnyttjade) 9492 9708 -2,2 Tillvéxtinvesteringar 1033 1468 -29,6

Ovriga kreditfaciliteter (outnyttjade) 11831 10028 18,0 —varav aktier 70 2 -

Kommentar: Bekréftade kreditfaciliteter utgérs av en sjudrig Revolving Credit Facility pd 1 000 MEURmed ~ SUmmainvesteringar 5027 3438 46,2

forfallifebruari 2013 samt en checkrakningskredit pa 100 MSEK.

Nettoskuld 39545 44828 -11,8

Rantebéarande skulder 71082 72774 -2,3 Personal @antal anstéallda, personar)

Genomsnittlig réntebindningstid (duration, &r)’ 2,9 3,3

Genomsnittlig I8ptid, ar 6,7 6,5 Business Group Norden 9350 9414 -0,7

1) Exkl hybridkapital (Capital Securities) pd 9 267 MSEK uppgér nettoskulden till 30 278 MSEK, den genomsnittliga rénte- g“s!ness Group Centraleuropa = Sgg 22 ‘z?é ;2’2

bindningstiden till 2,2 &r och den genomsnittliga I6ptiden till 6,6 ar. Dessa vdrden avser 31 mars 2008. vriga L
Totalt 32510 32325 0,6

Kommentar: Jdmfort med 31 december 2007 har nettoskulden minskat med 4 195 MSEK, varav 9 021 MSEK
avser kassafloden fr&n den I6pande verksamheten. A andra sidan har nettoskulden férsdmrats med 4 697
MSEK pa grund av kassafléden fran investeringsverksamheten. Rdntebarande skulder har 6kat med 3 893
MSEK jamfort med 31 december 2007. Skuldsattningsgraden, netto, uppgick till 29,8% per den 31 mars
jamfort med 35,2% den 31 december 2007. Valutakurseffekter har for det forsta kvartalet minskat netto-
skulden med 268 MSEK. Ingen férandring har skett i Vattenfalls ratingbetyg under kvartalet. Aktuell rating
for langfristig upplaning &r A2 fran Moody's och A- fran Standard & Poor's.

Eget kapital hanférbart till

Aktiedgare i moderbolaget 120035 106 898 12,3
Minoritetsintressen 12 787 11 557 10,6
Summa 132822 118 455 12,1

Kommentar: Férandringar i eget kapital specificeras pa sidan 17.

Nettoskuld Nettotillgdngar
MSEK MSEK
100000 200000
80000 160000
120000
80000
40000
0

1234123412341234
2005 2006 2007 2008

1234123412341234
2005 2006 2007 2008

Kommentar: Okningen i segmentet Ovriga beror huvudsakligen pd éverféring av personal till en ny kon-
cerngemensam enhet med ansvar for IT-infrastrukturen.

Vardeskapande

Skillnaden mellan uppnatt resultat och koncernens
resultatkrav, 11% avkastning pa nettotillgdngar (senaste
12 manaderna)

MSEK
20000

15000

10000

5000

W Kvartalsvarden

W Hybridkapital ~5000

99 00 01 02 03 04 05 06 07 08
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Elbalans', TWh

Belopp i MSEK dé&r ej annat anges Kv 12008 Kv 12007 Férandring, % Hel&r 2007

Egen produktion samt elanskaffning

Vattenkraft 11,5 10,9 5,5 36,6

Karnkraft 14,5 14,2 2,1 51,3

Fossilkraft 19,5 20,1 -3,0 77,7

Vindkraft 0,6 0,4 50,0 1,3

Biobréansle 0,3 0,2 50,0 0,5 Produktionsékningen fér kvartalet pa 1,4% forklaras framst av 6kad

Avfall 0,0 0.0 - 0,1 vattenkraftproduktion, framforallt i Norden tack vare god hydrologisk

Total egen produktion 46,4 45,7 1,5 167,6 balans. Karnkraftproduktionen ékade ndgot trots fortsatt driftstopp

Inkopt kraft 16,5 179 -7,8 56,7 i tyska karnkraftverket Brunsbittel, tack vare hdg tillganglighet i de

Spotmarknaden 0,1 1,4 -92,9 0.8 svenska karnkraftverken. Driftstoppet i hdlftendgda Kriimmel paver-

Total elanskaffning 63,0 65,1 -3,2 225,1 kar ej dessa siffror pa grund av att det inte konsolideras i Vattenfalls

Forbrukning inom koncernen 3,6 3,6 - 12,8 bokslut. Vindkraftproduktionen 6kade med 0,2 TWh i och med goda

Summa 59,4 61,5 -3,4 212,3  vindférhallanden.

Forséljning

Norden 15,6 15,3 2,0 55,7

Tyskland och Polen 279 279 - 99,1

Ovriga ldnder 1,2 0,9 33,3 3,8

Spotmarknaden 9,6 12,2 -21,3 35,2

Total elférséljning 54,2 56,4 -3,9 193,8 Forsaljningen till Tyskland och Polen var oférandrad. Minskad forsaljning

Leverans till minoritetsdeldgare 4,9 4,9 - 17,6 i Polen kompenserades av 8kad férsaljning i Tyskland. Okad bilateral

Ovrigt 0.2 0.2 - 1,0 forsaljning (OTC) ar ytterligare en forklaring till férsaljningsdékningen

Summa 59,4 61,5 -3,4 212,3  iTyskland, vilket ocksa férklarar den minskade férsaljningen pa spot-
marknaden (den tyska elbérsen EEX).

Varmefoérsaljning, TWh

Business Group Norden? 41 4,7 -12,8 10,7 Varmefdrsaljningen minskade med 1,9% pa grund av minskning i Norden

Business Group Centraleuropa? 10,0 9,7 3.1 25,5 till f6ljd av varmare vader. | bade Tyskland och Polen var varmeférsalj-

Summa 14,1 14,4 =21 36,2 ningeniprincip oférandrad.

1) Avrundningsdifferenser pd 0,1 TWh férekommer pd vissa poster. Vissa varden fér 2007 &r korrigerade jamfért med tidigare publicerad information.

2) Inkl. fardig varme leverans.

Elproduktion,
Kv 12008, %

Vattenkraft 25
Fossilkraft 42

Karnkraft 31

Ovrigt' 2

1) Vindkraft, biobransle och avfall.
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Elproduktion,
Kv 12007, %

Vattenkraft 24
Fossilkraft 44

Kérnkraft 31

Varmeforsaljning,
Kv 12008, %

Business Group
Norden 29

Business Group
Centraleuropa 71

Ovrigt' 1

1) Vindkraft, biobransle och avfall.

Varmeforsaljning,
Kv 12007, %

Business Group
Norden 33

Business Group
Centraleuropa 67



Marknadsprisutveckling
Tyska och nordiska elspotpriser, manadssnitt
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Polska elspotpriser 2001-2008, m&nadssnitt
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Elspot- och elterminspriser pa Vattenfalls marknader
Prisutvecklingen pa den nordiska elmarknaden beskrivs pa sidan 10. Prisutvecklingen pa den tyska och

polska elmarknaden beskrivs pa sidan 11.

Tyska och nordiska elterminspriser
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Prisutveckling olja, kol, gas och utslappsratter CO,
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Prisutveckling olja, kol, gas och CO, utslappsratter

Norden 2009

Tyskland 2009
= Norden 2010

Tyskland 2010

Kalla: Nord Pool och European
Energy Exchange (EEX)

Valutakurser, se sid 21

= Olja (USD/bbl), Brent,
nastkommande manad
Utslappsratter CO,
(EUR/t), 2008
Kol (USD/t), API2,
nastkommande ar
Gas (EUR/MWh), NBP,
nastkommande ar

Oljepriset har stigit jamfért med slutet av 2007. Prisnivan &r nu betydligt hégre vilket bland annat férkla-
ras av en svagare dollarkurs. Gaspriset har féljt oljepriset upp. Priset pa CO, utslappsratter har utvecklats
sidledes jamfort med december 2007 men ar hogre an forsta kvartalet 2007 i och med att den nya handels-
perioden (2008-2012) tradde i kraft vid arsskiftet. | denna andra handelsperiod har antalet utslappsratter
reducerats kraftigt och praktiskt taget alla EU-Iander har tvingats dra ner tilldeIningen av utslappsratter.
Kolpriserna har stigit kraftigt sedan féregdende ar i takt med att efterfrdgan i variden vuxit betydligt mer &n

utbudet.
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Business Group Norden

Senaste 12
Belopp i MSEK Kv 12008 Kv 12007 Foérandring, % Heldr 2007 manaderna
Omsattning 15 105 14429 4,7 46713 47 389
Extern nettoomsattning' 14 690 12799 14,8 44429 46320
Rérelseresultat 6471 4591 40,9 12 591 14 471
Rorelseresultat exkl jamforelsestérande poster 6471 4539 42,6 12418 14 350
Varmeproduktion, TWh 4.1 4,7 -12,8 10,7 10,1
Elproduktion, TWh 2117 25,22 9,9 91,1 93,6
—varav vattenkraft 10,7 10,0 7,0 33,6 34,2
—varav karnkraft 14,5 12,6 15,1 48,8 50,8
—varav fossilkraft 1,7 2.1 -19,0 71 6,7
—varav vindkraft 0,5 0.4 25,0 1.2 1.4
—varav biobransle 0,2 0,1 100,0 0,4 0,4
Transiterad volym exkl produktionstransitering? 23,3 23,7 -1,7 80,5 80,1

1) Exklusive koncerninterna transaktioner.

2) Av elproduktionen disponerar Vattenfall 22,5 TWh (20,7) medan resten tillfaller minoritetsdeldgare resp avgar som ersattningskraft.

3) Produktionstransitering avser koncernintern éverféring fran kraftverk till eget elnét.

Avrundningsdifferenser pa 0,1 TWh férekommer pd vissa poster. Vissa varden fér 2007 &r korrigerade jamfért med tidigare publicerad information.

Omsattning och resultatutveckling

Business Group Nordens omsdattningsékning férklaras bland annat

av hégre produktionsvolymer samt hégre uppnadda priser pa saval
spotmarknaden som fér den prissdkrade produktionsvolymen. Detta
&r ocksa huvudférklaringarna till det férbattrade rorelseresultatet dar
affarsenheten Elproduktion star fér 69% av 6kningen. Affarsenheten
Distribution drabbades under kvartal 1 féregdende ar av kostnader
fér stormen Per pa 261 MSEK. Under det férsta kvartalet 2008 har
kostnaden for stormar varit betydligt [dgre (30 MSEK). H6gre nattarif-
fer har ocksa bidragit till en férbattring av affarsenheten Distributions
resultat. Sammantaget har resultatet for Business Group Norden dkat
med 40,9% jamfért med motsvarande period 2007.

El och varmeproduktion

Den 6kade elproduktionen ar framférallt hanforlig till 6kad karnkraft-
och vattenkraftproduktion, tack vare hogre tillgdnglighet samt stark
hydrologisk balans. Varmeproduktionen minskade till féljd av varmare

vader.
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Marknadsprisutveckling
De genomsnittliga spotpriserna (EURSYS, base load) pa den nordiska
elbdrsen Nord Pool var under det forsta kvartalet drygt 40% hégre an
motsvarande period i fjol; 38,05 EUR/MWh jamfort med 26,74 EUR/
MWh. Den hégre prisnivan férklaras huvudsakligen av betydligt hégre
priser for CO, utslappsratter i och med att den nya handelsperioden
(2008-2012) tradde i kraft vid arsskiftet. Den hydrologiska balansen
var, liksom under forsta kvartalet ifjol, valdigt stark till f6ljd av mycket
nederbdérd. Den hydrologiska balansen under perioden januari—-mars
visade ett 6verskott pdigenomsnitt 16,7 TWh att jamféra med ett
dverskott for motsvarande period ifjol pa 15,3 TWh. | och med en f6r-
starkt hydrologisk balans gick de resterande kvartalskontrakten fér
2007 pa Nord Pool ner under kvartalet jamfért med arsskiftet.
Terminspriserna fér de kommande aren férblev relativt oférand-
rade, 2009-kontraktet stdngde vid slutet av mars pa 50,00 EUR/MWh
jamfort med 51,70 EUR/MWh i slutet av december. 2010-kontraktet
stdngde pa 50,03 EUR/MWh jamfért med 50,88 EUR/MWh i slutet av
december. Den relativt stabila utvecklingen forklaras framst av att
priset for utsldppsratter av CO, forblev oférandrat samtidigt som kol-
priserna 6kade och den hydrologiska balansen forstarktes.



Business Group Centraleuropa

Senaste 12
Belopp i MSEK Kv 12008 Kv 12007 Foérandring, % Helar 2007 manaderna
Omsattning 38450 33990 13,1 122 256 126716
Extern nettoomsattning' 27 437 24022 14,2 86736 90 151
Rérelseresultat 4822 6525 -26,1 16430 14727
Rorelseresultat exkljamforelsestorande poster 4753 6499 -26,9 16517 14771
Varmeproduktion, TWh 10,0 9,7 3,1 25,5 25,8
Elproduktion, TWh 18,72 20,52 -8,8 76,6 74,7
- varav vattenkraft 0,8 0,9 =111 3.1 3,0
—varav karnkraft 0.0 1,6 - 2,5 0,9
—varav fossilkraft 17,8 18,0 =11 70,6 70,4
—varav vindkraft 0,0 0,0 - 0,1 0,1
—varav biobrdnsle 0,0 0,0 = 0,2 0,2
—varav avfall 0,0 0,0 = 0,1 0,2
Transiterad volym exkl produktionstransitering 1,1 10,5 57 42,2 42,8

1) Exklusive koncerninterna transaktioner.

2) Av elproduktionen disponerar Vattenfall 18,7 TWh (20,0 ) medan resten tillfaller minoritetsdeldgare.

Avrundningsdifferenser pd 0,1 TWh férekommer pa vissa poster. Vissa varden fér 2007 &r korrigerade jamfort med tidigare publicerad information.

Omséattning och resultatutveckling

Av den 8kade omséattningen pa totalt 4 460 MSEK hanfér sig 3 770
MSEK till Tyskland, vilket kan forklaras med att affarsenheten For-
sdljning Tyskland har 6kat sin omsattning med drygt 20%, till stérsta
delen hanforligt till kade volymer och hogre priser. Vidare har affars-
enheten Transmission 6kat omsattningen till foljd av 6kad inmatning
av vindkraft till transmissionsnatet. Dessa "inkopskostnader” vida-
refaktureras med viss eftersldapning till bl a tyska regionala elférsalj-
ningsféretag och &r darmed i princip resultatneutrala. AveniPolen har
affarsenheten Forsaljning 6kat omsattningen — cirka 40%. Forsam-
ringen av rorelseresultat hanfér sig helt till Tyskland dar driftstoppen

i karnkraftverken Kriimmel och Brunsbittel har lett till minskad pro-
duktionsvolym. Okade kostnader for CO, utslappsratter enligt den nya
allokeringsperioden 2008-2012, NAP 2, har medfort 6kade kostnader
med cirka 1 030 MSEK. Polen har forbattrat sitt rorelseresultat jam-
fort med motsvarande period 2007. Okningen hanfar sig huvudsakli-
gen till affarsenheten Distribution Polen till féljd av 6kade nattariffer.

El och varmeproduktion

Den minskade elproduktionen pa 8,9% &r framférallt hanforlig till
karnkraftproduktioneni Tyskland dar karnkraftverket Brunsbuttel
fortfarande star still sedan 28 juniifjol. Vattenfalls hilftendgda kérn-
kraftverket Kriimmel star ocksa fortfarande stilla men paverkar inte
elproduktionssiffrorna da Kriimmel inte konsolideras i bokslutet. Var-
meproduktionen variprincip oférandrad.

Marknadsprisutveckling
Tyskland
De genomsnittliga spotpriserna (base load) pa den tyska elbérsen EEX
var for det forsta kvartalet 2008 néstan dubbelt sa héga jamfért med
motsvarande period i fjol; 56,21 EUR/MWh jamfért med 29,81 EUR/
MWh. De genomsnittliga spotpriserna (peak load) uppgick till 72,23
EUR/MWh (40,69). Okningen beror frdmst p& betydligt hégre priser
for CO,utslappsratter under 2008 jamfért med 2007.
Terminspriserna fér 2009 och 2010-kontrakten har stigit jam-
fort med sista handelsdagenidecember. | slutet av mars stangde
2009-kontraktet pa 63,58 EUR/MWh jamfért med 61,50 EUR/MWh

och 2010-kontraktet stdngde pa 62,50 EUR/MWh jamfért med 59,39
EUR/MWh. Terminspriserna fér CO, utsldppsratter under 2009 och
2010 forblev tamligen ofédrandrade men kol-, gas- och oljepriserna
stegunder det férsta kvartalet i ar, vilket férklarar 8kningen av ter-
minspriserna pa el.

Polen

Omsattningen pa den polska elbérsen, framférallt pa terminsmark-
naden, &r fortfarande véldigt 1dg jamfért med Nord Pool och EEX.

De genomsnittliga spotpriserna pad den polska elbérsen POLPX var
for det forsta kvartalet 60% hogre &nifjol; 183,3 PLN/MWh jamfort
med114,5 PLN/MWh. | bérjan av 2008 borjade de polska spotpriserna
att stiga kraftigt, vilket huvudsakligen férklaras av farre CO, utslapps-
ratter allokerade till energisektorn for den andra handelsperioden
(2008-2012) och 6kade kolpriser. Under kvartalet ddmpades 6kning-
en nagot fran prisnivan i januari (195,37 PLN/MWh) vilket delvis for-
klaras av milt vdder, Idga balanskraftspriser och ett reviderat férslag
(offentliggjordes den 12 februari) pa 6kad allokering av CO, utslapps-
ratter for energisektorn.
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Koncernens resultatrakning

Senaste 12
Belopp i MSEK Kv 12008 Kv 12007 Heldr 2007 manaderna
Nettoomséattning 45404 41 644 143 639 147 399
Kostnader for salda produkter! -31269 27637 -103404 -107036
Bruttoresultat 14135 14007 40235 40 363
Kostnader for forsdljning, administration samt forskning och utveckling? -3 149 -2988 -13508 -13 669
Ovrigarorelseintdkter och rérelsekostnader, netto 101 156 858 803
Andelariintresseféretags resultat 339 224 998 1113
Rorelseresultat (EBIT)? 11426 11 399 28583 28610
Finansiella intakter* 714 786 2276 2204
Finansiella kostnader® -2072 -1481 -6 926 -7517
Resultat fore skatter® 10068 10704 23933 23297
Skatter -2884 -3469 -3247 -2662
Periodens resultat” 7184 7235 20686 20635
Hanforbart till
Aktiedgare i moderbolaget 6809 6866 19769 19712
Minoritetsintressen 375 369 917 923
Summa 7184 7235 20686 20635
Resultat per aktie
Antal aktier i Vattenfall AB, tusental 131700 131700 131700 131700
Resultat per aktie, SEK 51,70 52,13 150,11 149,67
Tilldggsinformation
Resultat fore avskrivningar (EBITDA) 15203 15119 45821 45905
Finansiella poster, netto exkl diskonteringseffekter hanférbara
till avsattningar samt avkastning fran Karnavfallsfonden -1042 -495 -3040 -3587
1) Varav avskrivningar och nedskrivningar -3648 -3429 -16486 -16 705
2) Varav avskrivningar och nedskrivningar -129 -291 =752 =590
3) Variingdrjamférelsestérande poster avseende:

Realisationsvinster/forluster, netto 69 78 86 7
4) Variingar avkastning frén Karnavfallsfonden 300 325 843 818
5) Variingar réntedel i pensionskostnad -199 =201 -811 -809
5) Variingar diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar -616 =525 -2453 -2544
6) Variingar jamforelsestérande poster avseende:

Realisationsvinster/forluster, netto 87 82 97 102
7) Variingar jamfdrelsestdrande poster enligt ovan justerat med skatteeffekt 66 68 136 134
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Koncernens primara segment

Extern nettoomsattning Forsaljning mellan segment Summa nettoomsattning
Belopp i MSEK Kv 12008 Kv 12007 Heldr2007 Kv 12008 Kv 12007 Heldr2007 Kv 12008 Kv 12007 Heldr2007
Business Group Norden 14 690 12799 44429 415 1630 2284 15105 14429 46713
Business Group Centraleuropa 27437 24022 86736 11013 9968 35520 38450 33990 122256
Ovrigt! 3277 4823 12474 9250 8193 28965 12527 13016 41439
Elimineringar? = = = -20678 -19791 -66769 -20678 -19791 -66769
Summa 45404 41644 143639 - - - 45404 41644 143639

Rorelseresultat (EBIT)

Rorelseresultat (EBIT) exkljdmforelsestorande poster
Belopp i MSEK Kv 12008 Kv 12007 Heldr 2007 Kv 12008 Kv 12007 Helér 2007
Business Group Norden 6471 4591 12 591 6471 4539 12418
Business Group Centraleuropa 4822 6525 16430 4753 6499 16517
Ovrigt’ 133 283 -438 133 283 -438
Summa 11426 11 399 28583 11 357 11 321 28497

1) Inkluderar Energihandel, Finansverksamhet och Ovriga koncernfunktioner. Rérelseresultatet inkluderar marknadsvardeférandringar for elhandel vilka redovisas av
Energihandel fram till att beloppen realiseras. N&r beloppen realiseras padverkas andra segment.

2) Avser huvudsakligen handel mellan Business Group Norden respektive Business Group Centraleuropa och energihandelsverksamheten i segmentet Ovrigt.
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Koncernens sekunddra segment

Externnettoomsattning

Forsaljning mellan segment

Summa nettoomsattning

Belopp i MSEK Kv 12008 Kv 12007 Heldr2007 Kv 12008 Kv 12007 Heldr2007 Kv 12008 Kv 12007 Heldr2007
Elproduktion 11071 7809 32162 9005 10542 33950 20076 18 351 66112
Elmarknad’ 20735 19322 68018 1329 917 4243 22064 20239 72 261
Elnat 14 205 12662 41 654 4332 3664 13420 18 537 16 326 55074
Varme 4253 4500 13717 2736 1933 6543 6989 6433 20260
Ovrigt 777 663 2974 1884 1368 6099 2661 2031 9073
Elimineringar? -5637 -3312 -14886 -19286 -18424 -64255 -24923 -21736  -79141
Summa 45404 41644 143639 - - - 45404 41644 143639
Rorelseresultat (EBIT)

Rorelseresultat (EBIT) exkljamforelsestérande poster

Belopp i MSEK Kv 12008 Kv 12007 Helar2007 Kv 12008 Kv 12007 Heldr 2007
Elproduktion 7694 8326 22064 7688 8326 22094
Elmarknad’ 175 74 314 175 74 314
Elnat 1554 1257 3035 1555 1256 3071
Varme 2036 1908 4179 2029 1871 4118
Ovrigt =33 -18 -1009 -90 -58 -1100
Summa 11426 11 399 28583 11 357 11 321 28497

1) Inkluderar Forséaljning och Energihandel. Rorelseresultatet for perioden inkluderar marknadsvardeforandringar for elhandel vilka redovisas av Energihandel fram
till att beloppen realiseras. Nar beloppen realiseras paverkas huvudsakligen segmentet Elproduktion.

2) Avser huvudsakligen handel mellan Elproduktion, Elmarknad och EInat.
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Koncernens balansrakning

31 Mars 31 Mars 31 December
Belopp i MSEK 2008 2007 2007
Tillgdngar
Anléggningstillgdngar
Immateriella anldggningstillgangar 4207 4234 4346
Materiella anldggningstillgangar 214274 206226 214208
Andra anldggningstillgangar 46 807 46385 46 310
Summa anliggningstillgdngar 265288 256845 264864
Omséattningstillgdngar
Varulager 9615 9642 9537
Immateriella omséattningstillgangar 759 539 750
Kundfordringar och andra fordringar 30047 27175 28120
Forskott till leverantérer 652 640 672
Derivat med positivt marknadsvarde 6298 5599 5442
Foérutbetalda kostnader och upplupna intakter 5315 4507 4834
Skattefordran aktuell skatt 1790 2149 1358
Kortfristiga placeringar 9 498 9770 12096
Kassa, bank och liknande tillgangar 21084 18 095 10563
Summa omséttningstillgdngar 85058 78116 73372
Summa tillgéngar 350346 334961 338236
Eget kapital och skulder
Eget kapital
Hanforbart till aktiedgare i moderbolaget 120035 106898 111709
Hanforbart till minoritetsintressen 12787 11557 12423
Summa eget kapital 132822 118455 124132
Langfristiga skulder
Hybridkapital (Capital Securities) 9267 9190 9341
Andrarantebdrande skulder 47177 47 689 42 643
Avsattningar fér pensioner 17 644 17 505 17735
Andrarantebdrande avsattningar 52225 46493 51614
Uppskjuten skatteskuld 24 302 30450 23704
Andra ej rantebdrande skulder 3173 2284 3285
Summa langfristiga skulder 153788 153611 148322
Kortfristiga skulder
Leverantdrsskulder och andra skulder 13298 11922 15408
Forskott fran kunder = 57 395
Derivat med negativt marknadsvarde 10964 11 498 14 242
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 15568 14901 12968
Skatteskuld aktuell skatt 5047 4716 2928
Rantebdrande skulder 14638 15895 15205
Rantebdrande avsattningar 4221 3906 4636
Summa kortfristiga skulder 63736 62895 65782
Summa eget kapital och skulder 350346 334961 338236
Stéllda sékerheter 4 455 4260 4498
Eventualférpliktelser (ansvarsforbindelser) 16093 24 337 17 565

Tilldggsinformation

Nettotillgdngar

31 Mars 31 Mars 31 December
Belopp i MSEK 2008 2007 2007
Business Group Norden 92 107 83670 91122
Business Group Centraleuropa 80235 75793 78714
Ovrigt! -3706 -5205 -5750
Elimineringar 145 1298 2034
Summa nettotillgdngar 168 781 155556 166 120
Nettotillgangar, vagt medelvarde 160925 150657 157 252
1) Inkluderar Energihandel, Finansverksamhet och Ovriga koncernfunktioner.
Nettoskuld

31 Mars 31 Mars 31 December
Belopp i MSEK 2008 2007 2007
Hybridkapital (Capital Securities) -9 267 -9190 -9 341
Andrardntebdrande skulder! -61815 -63584 -57848
Kassa, bank och liknande tillgangar 21084 18095 10563
Kortfristiga placeringar 9498 9770 12096
Lan till minoritetsdgare i utléndska dotterbolag 955 81 790
Summa nettoskuld —-39545 -44828 -43740
1) Varav |an fran minoritetségda tyska kérnkraftbolag, -11997 -11397 -11083
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Koncernens kassaflodesanalys

Senaste 12
Belopp i MSEK Kv 12008 Kv 12007 Heldr 2007 manaderna
DenI6pande verksamheten
Internt tillférda medel (FFO) 11828 12 206 34049 33671
Kassafldde fran férandringar av rérelsetillgdngar och rérelseskulder -2807 2966 -1718 -1559
Kassafléde fran den Idpande verksamheten 9021 9240 32331 32112
Investeringsverksamheten
Investeringar -5027 -3438 -18964 -20553
Forsadljningar 327 204 925 1048
Kassa, bank och liknande tillgangar i férvarvade/salda bolag 3 1 2 4
Kassafléde fran investeringsverksamheten -4 697 -3233 -18037 -19501
Kassaflode fore finansieringsverksamheten 4324 6007 14294 12611
Finansieringsverksamheten
Forandringarikortfristiga placeringar 2522 2011 5155 378
Férandring av 1an till minoritetsdgare i utldndska dotterbolag =171 -78 =773 -866
Upptagna Ian’ 4829 3083 4434 6180
Amortering av skuld -942 -3785 -10570 7727
Tillskott fran minoritet = = 9 9
Betald utdelning till aktiedgare =il -11 -7 607 -7597
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 6237 -2802 -18662 -9623
Periodens kassaflode 10561 3205 -4368 2988
Kassa, bank och liknande tillgdngar
Kassa, bank och liknande tillgangar vid periodens bérjan 10563 14634 14634 18095
Periodens kassafléde 10561 3205 -4 368 2988
Omrdkningsdifferenser -40 256 297 1
Kassa, bank och liknande tillgdngar vid periodens slut 21084 18095 10563 21084
Tilldggsinformation
Kassaflode fore finansieringsverksamheten 4324 6007 14294 12611
Finansieringsverksamheten
Betald utdelning till aktiedgare =i =1 =7 607 =059/
Tillskott frdn minoritet = - 9 9
Kassaflode efter utdelning 4323 5996 6 696 5023
Analys av féréndring i nettoskuld
Nettoskuld vid periodens borjan -43 740 -49 407 =49 407 -44828
Kassafléde efter utdelning 4323 5996 6696 5023
Férandringar till foljd av vardering till verkligt varde -398 -16 783 401
Forandring av rantebarande leasingskulder 2 = -194 ={¢2
Omrékningsdifferenser pa nettoskulden 268 -1401 -1618 51
Nettoskuld vid periodens slut -39545 -44828 -43 740 -39545
Fritt kassaflode 5027 7270 19650 17 407

1) Kortfristig upplaning dar I6ptiden &r tre manader eller kortare nettoredovisas.
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Férandringar i koncernens eget kapital

Kv 12008 Kv 12007 Hel&r 2007
Hénforbart till Hanférbart till Hénfoérbart till Hénférbart till Hanforbart till Hénférbart till
aktiedgarei minoritets- Summa aktiedgarei minoritets- Summa aktiedgarei minoritets- Summa
Belopp i MSEK moderbolaget intressen eget kapital moderbolaget intressen eget kapital moderbolaget intressen eget kapital
Ingaende balans 111 709 12423 124132 96 589 11 085 107 674 96589 11 085 107 674
Kassaflodessdkringar, netto 1883 -2 1881 1902 57 1959 =574 59 -515
Valutasakring av utldndskt eget kapital 364 - 364 -1332 - -1332 -2048 - -2048
Omrdkningsdifferenser =730 =7 =737 2873 57 2930 5473 383 5856
Resultat, netto, redovisat direkt mot eget kapital 1517 -9 1508 3443 114 3557 2 851 442 3293
Periodens resultat 6809 375 7184 6866 369 7235 19769 917 20686
Periodens totala intédkter och kostnader 83265 366 8692 10309 483 10792 22620 1359 23979
Utdelning till aktiedgare = =il = - -1 -1 -7500 -107 -7 607
Koncernbidrag fran/till(-) minoritet, netto efter skatt = = = - - - - 87 87
Agarféréndringar - -1 -1 - - - - -1 -1
Utgaende balans 120 035! 12787 132822 106 898’ 11 557 118455 111 709’ 12423 124132
1) Varav Reserv foér kassaflédessakring -4503 -3910 -6 385
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NyckeItaI, koncernen (efinitioner och berdkningar av nyckeltal se sidorna 24-25)

Senaste 12
1% ddr ej annat anges. Med (x) avses ganger Kv 12008 Kv 12007 Heldr 2007 manaderna
Roérelsemarginal 25,2 27,4 19,9 19,4
Roérelsemarginal’ 25,0 27,2 19,8 19,4
Nettomarginal 22,2 25,7 16,7 15,8
Nettomarginal 22,0 25,5 16,6 15,7
Avkastning pa eget kapital 17,02 17,92 17,6 17,0
Avkastning pa eget kapital' 16,92 17,62 17,5 16,9
Avkastning pa nettotillgdngar 16,22 16,12 16,6 16,2
Avkastning pa nettotillgdngar’ 16,12 16,02 16,6 16,1
Rantetdackningsgrad, (x) 8,1 12,4 6,7 6,0
Rantetackningsgrad, (x)! 8,1 12,3 6,7 6,0
Kassaflédesrantetackningsgrad, (x) 9,1 13,8 8,6 7,8
Kassaflédesrantetackningsgrad, netto, (x) 12,4 25,7 12,2 10,4
Kassaflédesrantetdackningsgrad efter fornyelseinvesteringar, (x) 5,0 10,6 6,4 5,2
Internt tillforda medel (FFO)/réntebarande skulder 47,42 47,52 50,7 47,4
Internt tillférda medel (FFO)/nettoskuld 85,12 71,22 77,8 85,1
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA)/finansnetto, (x) 14,6 30,5 15,1 12,8
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA)/finansnetto, (x)' 14,5 30,4 15,0 12,8
Soliditet 379 35,4 36,7 379
Skuldsattningsgrad 53,5 61,4 541 53,9
Skuldsattningsgrad, netto 29,8 37,8 35,2 29,8
Réantebarande skulder/réantebdrande skulder plus eget kapital 349 38,1 35,1 34,9
Nettoskuld/nettoskuld plus eget kapital 229 27,5 26,1 229

1) Exkljamforelsestorande poster.
2)Rullande 12-manaders varden.
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Kvartalsinformation, koncernen

Belopp i MSEK Kv 12008 Kv 42007 Kv 32007 Kv 22007 Kv 12007
Resultatréakning

Nettoomsattning 45 404 38329 31589 32077 41644
Kostnader fér salda produkter -31269 =27 791 -24236 -23740 -27 637
Andra rorelsekostnader och rorelseintakter -3048 -3967 -2929 -2922 -2832
Andelariintresseféretags resultat 339 181 336 257 224
Rdérelseresultat fére avskrivningar (EBITDA) 15203 12502 8768 9432 15119
Rorelseresultat (EBIT) 11426 6752 4760 5672 11 399
Finansiella poster, netto -1358 -2 052 -1246 -657 -695
Finansiella poster, netto' -1042 -1203 =59 -403 -495
Resultat fore skatter 10068 4700 3514 5015 10704
Periodens resultat 7184 3676 3523 6252 7235
—varav hanforbart till aktiedgare i moderbolaget 6809 3795 3145 5963 6866
—varav hanforbart till minoritetsintressen 375 =119 378 289 369
Balansrédkning

Anlaggningstillgangar 265 288 264864 257489 256030 256 845
Kortfristiga placeringar 9498 12096 14999 8258 9770
Kassa, bank och liknande tillgangar 21084 10563 6481 12591 18095
Andra omsattningstillgdngar 54476 50713 45 647 45602 50251
Summa tillgdngar 350346 338236 324616 322481 334961
Eget kapital 132822 124132 119679 116 102 118 455
—varav hanforbart till aktiedgare i moderbolaget 120035 111 709 107 403 104 145 106 898
—varav hanforbart till minoritetsintressen 12787 12423 12276 11957 11557
Hybridkapital (Capital Securities) 9267 9341 9082 9110 9190
Andrarantebdrande skulder 61815 57 848 57 259 58 886 63584
Avsattningar fér pensioner 17644 17735 17424 17 415 17 505
Andrarantebdrande avsattningar 56 446 56 250 52280 50401 50399
Uppskjuten skatteskuld 24 302 23704 25403 29 247 30450
Andra ej rantebarande skulder 48050 49226 43489 41320 45378
Summa eget kapital och skulder 350 346 338236 324616 322481 334961
Nettotillgangar 168 781 166 120 158 698 156723 155556
Nettoskuld -39 545 -43 740 -44 524 -46 765 -44 828
Kassaflode

Internt tillférda medel (FFO) 11828 10909 6002 4932 12 206
Kassafldde fran férandringar av rérelsetillgdngar och rérelseskulder -2 807 -2527 261 3514 -2966
Kassafldde fran den I6pande verksamheten 9021 8382 6263 8446 9240
Kassafldde fran investeringsverksamheten -4 697 -6463 -4 069 4272 -3233
Kassaflode fore finansieringsverksamheten 4324 1919 2194 4174 6007
Férandringarikortfristiga placeringar 2522 3179 -6766 1443 2011
Upptagna lan/amortering av skuld, netto, etc 3716 -1154 -1470 -3496 -780
Betald utdelning till aktiedgare =i =i -23 -7572 -11
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 6237 2024 -8259 -9625 -2802
Periodens kassaflode 10561 3943 -6 065 -5451 3205
Fritt kassaflode 5027 3838 3231 5311 7270

1) Exkl diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar samt avkastning fran Karnavfallsfonden.
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Kvartalsinformation, koncernen (forts.)

Nyckeltal (fér definitioner och berékningar av nyckeltal se sidorna 24-25)

| % dé&r ej annat anges. Med (x) avses ganger Kv 12008 Kv 42007 Kv 32007 Kv 22007 Kv 12007
Avkastning pa eget kapital' 17,0 17,6 20,5 19,9 179
Avkastning pa eget kapital'? 16,9 17,5 20,4 19,8 17,6
Avkastning pa nettotillgdngar’ 16,2 16,6 16,3 15,7 16,1
Avkastning pa nettotillgdngar'?2 16,1 16,6 16,2 15,7 16,0
Rantetdackningsgrad, (x) 8,1 4,7 4,5 6,7 12,4
Rantetackningsgrad, (x)? 8,1 4,7 4,5 6,7 12,3
Internt tillférda medel (FFO)/rantebarande skulder’ 47,4 50,7 49,2 47,5 47,5
Internt tillférda medel (FFO)/nettoskuld’ 85,1 77,8 73,4 69,0 77,2
Soliditet 379 36,7 36,9 36,0 35,4
Skuldsattningsgrad 53,5 541 55,4 58,6 61,4
Skuldsattningsgrad, netto 29,8 35,2 37,2 40,3 37,8
Nettoskuld/nettoskuld plus eget kapital 22,9 26,1 27,1 28,7 27,5

1) Rullande 12-manaders varden.

2) Exkljamforelsestdrande poster.

20 DELARSRAPPORT FOR JANUARI-MARS 2008



Nyckeltal fornybar energiproduktion Norden'

Vindkraft Vattenkraft? Varme Totalt

Belopp i MSEK Mars 2008 Mars 2007 Mars 2008 Mars 2007 Mars 2008 Mars 2007 Mars 2008 Mars 2007
Rérelseresultat 181,0 102,6 67,4 37,3 189,9 116,1 438,2 256,0
Investeringar 220,6 105,6 4,3 11 2529 58,6 477,8 175,3
Anldggningstillgangar? 61254 4389,6 300,7 260,0 4802,2 38019 11 228,3 8451,5
Avkastning pa anldggningstillgangar, % 11,5 7,2 84,8 55,6 13,5 12,1 14,3 10,4
1) Med férnybar energi avses el- och varmeproduktion i Norden enligt det officiella regelverket som géller for elcertifikat i Sverige.
2) Smaskalig vattenkraft + effekthdjningar.
3) Vérdet pa anldggningstillgdngar &r berdknade som ett genomsnitt dver aret.
Valutakurser
For Vattenfallkoncernen viktigare valutor anvandai boksluten:

Kv 12008 Kv 12007 Helar 2007 31 Mars 2008 31 Mars 2007 31 Dec. 2007
Medelkurser Balansdagskurser
EUR 9,4190 91726 9,2464 EUR 9,3900 9,3290 9,4700
DKK 1,2639 1,2305 1,2409 DKK 1,2595 1,2520 1,2705
NOK 1,1785 1,1241 1,1530 NOK 1,1655 1,1495 1,1875
PLN 2,6400 2,3575 2,4477 PLN 2,6600 2,4100 2,6300
usD 6,2369 6,9706 6,7439 usb 5,9500 7,0000 6,4700
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Moderbolagets resultatrakning

Moderbolagets balansrakning

Kv 1 Kv 1 Helar 31 Mars 31 Mars 31 December
Belopp i MSEK 2008 2007 2007 Belopp i MSEK 2008 2007 2007
Nettoomséattning 8975 7567 25223 Tillgéngar
Kostnader for salda produkter -4105 -4101 -14974 Anlaggningstillgdngar
Bruttoresultat 4870 3466 10249  |mmateriella anldggningstillgadngar 73 139 89
Kostnader for férséljning, administration samt forskning och utveckling -590 -606 -2794 Materiella anléggnir?gszillgéngar 19651 19785 19807
Ovrigarérelseintdkter och rérelsekostnader, netto 24 20 -17  Andra anléggmngstlllgangar 63916 65464 65602
Rérelseresultat (EBIT) 4304 2880 7438 Summa anldggningstillgangar 83640 85388 85498
Resultat frdn andelar i koncernféretag 769 408 1038  Omséttningstiligdngar
Resultat fran andelar i intresseféretag = - -2 Varulager ) 245 283 310
Resultat fran andra aktier och andelar 19 _ _5 Immateriella omsattningstillgangar 600 495 432
Ranteintakter och liknande resultatposter 560 363 1545  Kortfristiga fordringar 40536 46389 40032
Rantekostnader och liknande resultatposter -447 -2620 -6046  Skattefordranaktuellskatt - " 274
Koncernbidrag - - 1564 Kassa,bankochIiknandetoillganqar 194 139 352
Resultat fére bokslutsdispositioner och skatter 5205 1031 5532  Summaomséttningstillgangar 41575 47306 41400
Summa tillgangar 125215 132694 126898
Bokslutsdispositioner -119 -304 452
Resultat fore skatter 5086 727 5984 Egetkapital och skulder
Eget kapital
Ska'tter -1409 -226 -1529 Bundet eget Kapital
Periodens resultat 3677 501 4455 Aktiekapital 6585 6585 6585
Reservfond 1286 1286 1286
Fritt eget kapital
Balanserad vinst 24119 27842 19667
Periodens resultat 3677 501 4455
Summa eget kapital 35667 36214 31993
Obeskattade reserver 11112 11 749 10993
Avsattningar 136 112 144
Langfristiga skulder
Langfristiga réntebarande skulder 57 284 64 347 58214
Langfristigaicke réntebdrande skulder 2633 2650 2643
Summa langfristiga skulder 59917 66 997 60857
Kortfristiga skulder
Kortfristiga rantebarande skulder 3739 2999 7197
Skatteskuld aktuell skatt 941 366 =
Andra kortfristiga icke rantebdrande skulder 13703 14 257 15714
Summa kortfristiga skulder 18383 17622 22911
Summa eget kapital och skulder 125215 132694 126898
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Redovisningsprinciper, Risker, mm

Koncernen
Redovisningsprinciper
Vattenfallkoncernen tillimpar frin och med den 1 januari
2005 internationella redovisningsstandarder, International
Financial Reporting Standards (IFRS), sisom de har an-
tagits av Europeiska kommissionen for tillimpning inom
EU. Vidare har rekommendation RFR 1.1 — Komplette-
rande redovisningsregler tor koncerner, utgiven av Radet
for finansiell rapportering, tillimpats. RFR 1.1 specificerar
de tilligg till IFRS upplysningskrav som kravs enligt den
svenska Arsredovisningslagen.

Denna delarsrapport t6r koncernen dr upprittad enligt
IAS 34 — Delarsrapportering.

De redovisningsprinciper som tillimpas i denna bok-
slutskommuniké ir de som beskrivs i Vattenfalls arsredo-
visning for 2007 (koncernens Not 2).

Risker och osdkerhetsfaktorer

For en beskrivning av risker, osikerhetsfaktorer samt risk-
hantering hinvisas till Vattenfalls drsredovisning for 2007
sidorna 70—73 samt koncernens Not 36. Nigra visentliga
forindringar, utover vad som framgar av denna rapport har
¢j skett sedan drsredovisningens avgivande.

Ovrigt

Visentliga nirstiendetransaktioner framgar av koncernens
Not 50 1 Vattenfalls drsredovisning t6r 2007. Inga visent-
liga torindringar har skett 1 relationer eller transaktioner
med nirstieende jaimfort med det som beskrivits i drsre-
dovisningen 2007.

Moderbolaget Vattenfall AB
Redovisningsprinciper
Moderbolaget Vattenfall AB:s rikenskaper upprittas enligt
Swedish GAAP, det vill siga i enlighet med Arsredovis-
ningslagen och rekommendation RFR 2.1 —Redovisning
tor juridiska personer, utgiven av Rddet for finansiell rap-
portering. Vattenfall tillimpar undantagsregeln avseende
IAS 39 enligt RFR 2.1.

De redovisningsprinciper som tillimpas i denna rapport
ir de som beskrivs i Vattenfalls drsredovisning tor 2007
(moderbolagets Not 2).

Forsta kvartalet 2008
Moderbolagets resultatrikning och balansrikning i sam-
mandrag framgar av sidan 22 i denna rapport.

Omsittningen uppgick till 8 975 MSEK (7 567).

Resultatet fore bokslutsdispositioner och skatter upp-
gick till 5205 MSEK (1 031). Okningen beror frimst pi
en forbittrad nettoomsittning +1,4 miljarder SEK. Ovriga
poster som paverkar resultatet positivt ar forsiljning av
aktier och andelar i frimst koncernforetag +0,4 miljarder
SEK samt forindringar av valutakurseffekter +2,3 mil-
jarder SEK avseende sikring av moderbolagets nettoin-
vestering 1 utlindsk valuta. Valutakurseffekten justeras pa
koncernniva mot eget kapital.

Investeringar under perioden uppgick till 113 MSEK
(155).

Kassa, bank och liknande tillgingar uppgick till 194 MSEK
(139). Medel pd koncernkonto som forvaltas av Vattentall
Treasury AB uppgick till 25 717MSEK (33 353).

Risker och osdkerhetsfaktorer

For en beskrivning av risker, osikerhetsfaktorer samt risk-
hantering hinvisas till Vattenfalls drsredovisning f6r 2007
sidorna 70—73. Négra visentliga forindringar, utover vad
som framgar av denna rapport har ej skett sedan arsredo-
visningens avgivande.

Ovrigt
Visentliga nirstiendetransaktioner framgar av moderbo-
lagets Not 40 1 Vattenfalls drsredovisning f6r 2007. Inga
visentliga forindringar har skett i relationer eller transak-
tioner med nirstiende jimfort med det som beskrivits 1
drsredovisningen 2007.

Av moderbolagets totala forsiljningsintikter och in-
kopskostnader avser 7% (8) av forsiljningen och 30% (34)
av inkdpen aftdrer med andra foretag inom koncernen.

il

Stockholm den 29 april 2008
Lars G Josefsson
Verkstallande direktor och koncernchef

Denna rapport har inte varit fdremal fér granskning av bolagets revisorer.

Informationenidennadeldrsrapport &r sddan som Vattenfall offent-
liggor enligt svensk lag om vardepappersmarknaden.
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Definitioner och berdkningar av nyckeltal
Férekommande varden avser koncernen. Belopp i MSEK dar inte annat anges.

EBIT
EBITDA

FFO

Jamforelsestorande poster

Fritt kassaflode

Hybridkapital (Capital Securities)

Nettotillgdngar

Nettoskuld

Rérelsemarginal, %

Rérelsemarginal exkl _
jamforelsestérande poster, %

Nettomarginal, %

Nettomarginal exkl
jamfoérelsestérande poster, %

Avkastning pa eget kapital, %

Avkastning pa eget kapital exkl _
jamforelsestoérande poster, %

Avkastning pa nettotillgéngar, %

Avkastning pa nettotillgdngar _

exkl jdmforelsestérande poster, %

Réantetdckningsgrad, (x)
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100 x

100 x

100 x

100 x

100 x

100 x

100 x

100 x

Earnings Before Interest and Tax (Rorelseresultat).

Earnings Before Interest, Tax, Depreciation and Amortisation. (Rérelseresultat fore réntor, skatter, avskrivningar och nedskrivningar).
Funds From Operations (Internt tillforda medel).

Realisationsvinster respektive realisationsfériuster i aktier och andra anldggningstillgangar av engangskaraktar.

Kassafléde fran den I6pande verksamheten minus férnyelseinvesteringar.

Finansieringsinstrument med evig I6ptid efterstéllda Vattenfalls 6vriga laneinstrument. Redovisas som rénteb&drande Iangfristig skuld.

Balansomslutning minus ej rdnteb&rande skulder, avsattningar, rdntebdrande fordringar, medel i Kdrnavfallsfonden, kassa, bank och liknande tillgéngar,

kortfristiga placeringar.

Rantebdrande skulder minus 1an till minoritetsdgare i utldndska dotterbolag, kassa, bank och liknande tillgdngar, kortfristiga placeringar.

Nyckeltalen nedan presenteras i procent (%) eller gdnger (x).

Nyckeltal berdknade pa rullande 12-manadersvérden, april 2007-mars 2008:
Rorelseresultat (EBIT)

28610

Nettoomsattning

Rorelseresultat (EBIT) exkl jamforelsestérande poster

147 399

28533

Nettoomsattning

Resultat fore skatter

147 399

23297

Nettoomsattning 147 399
Resultat fore skatter exkl jamforelsestdrande poster 23195
Nettoomsattning 147 399

Periodens resultat hanférbart till aktiedgare i moderbolaget

19712

Medelvarde av periodens eget kapital hdnforbart till aktiedgare i moderbolaget exkl Reserv for kassaflodessakring

Periodens resultat hanférbart till aktiedgare i moderbolaget exkl jamforelsestérande poster

115879

19578

Medelvarde av periodens eget kapital hanférbart till aktiedgare i moderbolaget exkl Reserv for kassaflédessdkring 115879
Rorelseresultat (EBIT) + diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar 26 066
V&gt medelvérde av periodens nettotillgangar 160925

Rorelseresultat (EBIT) exkl jamforelsestérande poster + diskonteringseffekter hdnforbara till avsattningar

25989

V&gt medelvérde av periodens nettotillgangar

Rérelseresultat (EBIT) + finansiella intékter exkl diskonteringseffekter hdnférbara till avsattningar och avkastning fran Karnavfallsfonden

160925

29996

Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar

4973

19,4

19,4

15,8

15,7

17,0

16,9

16,2

16,1

6,0



Rantetdckningsgrad exkl -

jamforelsestérande poster, (x)

Kassaflodesrantetackningsgrad, (x)

Kassaflédesrantetackningsgrad -
netto, (x)

Kassaflédesrantetackningsgrad _

efter férnyelseinvesteringar, (x)

Internt tillférda medel (FFO)/ _

rantebdrande skulder, %

Internt tillférda medel (FFO)/ _

nettoskuld, %

Rorelseresultat fore avskrivningar _

(EBITDA)/finansnetto, (x)
Rorelseresultat fére avskrivningar

(EBITDA) exkl jamforelsestdrande
poster/finansnetto, (x)

Soliditet, %

Skuldsattningsgrad, % =

Skuldsattningsgrad, netto, % =

Réntebarande skulder/
rantebdrande skulder
+ eget kapital, %

Nettoskuld/nettoskuld plus -

eget kapital, %

Rérelseresultat (EBIT) exkl jamforelsestérande poster

+finansiella intdkter exkl diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar och avkastning fran Karnavfallsfonden 29919 _ 6.0
Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar 4973
Internt tillférda medel (FFO) + finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar 38644 78
Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar 4973 '
Internt tillférda medel (FFO) + finansiella poster exkl diskonteringseffekter hdnférbara till avsattningar och avkastning frén Kdrnavfallsfonden 37258 _ 10.4
Finansiella poster exkl diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar och avkastning fran Karnavfallsfonden 3587 '
Kassafldde fran den Idpande verksamheten minus férnyelseinvesteringar + finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hdnférbara till avsattningar
ochrantedel i pensionskostnad 21571 5.2
Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar och réntedel i pensionskostnad 4164
Internt tillférda medel (FFO) 33671 414
Réntebarande skulder 71082 '
Internt tillférda medel (FFO) 33671 851
Nettoskuld 39545 '
Rdérelseresultat fére avskrivningar (EBITDA) 45905 12.8
Finansiella poster exkl diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar och avkastning fran Kérnavfallsfonden 3587 '
Rérelseresultat fére avskrivningar (EBITDA) exkl jamforelsestdrande poster 45828 _ 128
Finansiella poster exkl diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar och avkastning fran Karnavfallsfonden 3587 '
Nyckeltal berdknade pa balansrikningen per 31 mars 2008:
Eget kapital 132822
: = 379

Balansomslutning 350346
Rantebarande skulder 71082

- = 53,5
Eget kapital 132822
Nettoskuld 39545

- = 29,8
Eget kapital 132822
Rantebdrande skulder 71082 _ 349
Rantebdrande skulder + eget kapital 203904 '
Nettoskuld 39545 _ 22,9
Nettoskuld + eget kapital 172 367
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