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« Nettoomsattningen for 2011 minskade med 15,2% till 181 040 MSEK (213 572).
« Kostnadsreduceringsprogrammet genomfors battre an plan.
« Forsaljning 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 belastades 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 l1agre produktionsvolymer och genomsnittligt lagre erhallna elpriser.

« Rorelseresultatet for det fjarde kvartalet okade med 105,4% till 10 159 MSEK (4 946). Det
underliggande rorelseresultatet for det fjarde kvartalet minskade med 19,4% till 7 343 MSEK
(9 109).

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

1) Rorelseresultat exklusive jamforelsestorande poster samt orealiserade marknadsvardeférandringar for energiderivat som enligt IAS 39 ej kan
sakringsredovisas och marknadsvardeforandringar av varulager.

"2011 var ett i flera avseenden tufft dr for hela energisektorn men Vattenfall har — och vdrme. Vi har ocksa haft problem i ndgra av vara produktionsanldggningar,
framgdngsrikt genomfort en rad Gtgarder for att 6ka lonsamheten och forbéttra  framst ett Idngvarigt stillestdnd i en av reaktorerna i kdrnkraftverket Ringhals.

den finansiella stdliningen. Jag ar nojd med det resultat vi uppnatt under 2011, Utmaningarna for Vattenfall ér fortsatt stora och vi mdste darfor i oforminskad
sdrskilt mot bakgrund av den stora resultatbelastningen pd 10,5 miljarder SEK takt fortsatta arbetet att forbattra kassaflodet och ytterligare starka foretagets
till foljd av det ovantade tyska beslutet att avveckla karnkraften. finansiella stdllning sa att vi kan vara ett av de bolag som leder utvecklingen

Vi har levererat enligt vdr strategi. Vattenfalls kostnadsreduceringsprogram, mot en miljomdssigt hdllbar energiproduktion. Med vdr strategi och de aktiva
pd 6 miljarder SEK till slutet av 2013, gar bdttre dn plan och vi har sankt de dtgdrder vi vidtagit ser jag med tillforsikt pa vdra mojligheter att uppfylla de mdl
drliga kostnaderna med 4 miljarder SEK. Samtidigt har framtidsinriktade som vdr Ggare och vi sjélva stallt upp.”

verksamheter medfort nya kostnader med 1,4 miljarder SEK. Vi har i snabb takt
genomfort och avtalat om forsaljning av tillgangar som inte Iangre tillhor
karnverksamheten, motsvarande ett belopp av 37 miljarder SEK. Detta
inkluderar forsaljningen av finska verksamheter, som slutférdes i januari 2012.
Dessutom har investeringsprogrammet fér de kommande fem dren justerats till
en nivd som dr forenligt med vdrt kassaflode samtidigt som inriktningen mot
investeringar i fornybar elproduktion okar.
Den ekonomiska avmattningen pd vdra marknader ddmpade efterfragan pG Dystein Lgseth
el, och det varma vadret under andra halvdret ledde till lagre forsdljning av gas Verkstallande direktor och koncernchef
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Vattenfall levererar enligt strategin

Vattenfall beslutade i september 2010 om en ny strategisk
inriktning for koncernen som innebar att foretaget betraktar
aren 2011-2013 som en konsolideringsfas med fokus pa fol-
jande atgarder:

» Program for kostnadsreducering, 6 miljarder SEK

« Avyttring av verksamheter utanfor huvudmarknaderna

« Reviderat investeringsprogram

» Ny verksamhetsstyrd organisationsstruktur

Vattenfall har under aret framgangsrikt genomfort en rad
atgarder for att uppfylla strategin. De arliga kostnaderna
har reducerats med 4 miljarder SEK jamfort med kostnads-
basen 2010. Samtidigt har framtidsinriktade verksamheter
medfort nya kostnader med 1,4 miljarder SEK. Forsaljningar
av tillgangar som inte langre tillhor kdarnverksamheten har
skett till ett belopp av 23 miljarder SEK, varav 16 miljarder
SEK erhallits under 2011. Dessutom har Vattenfalls eldistri-
butions- och varmeverksamhet i Finland avyttrats for 14 mil-
jarder SEK, vilket kommer att bokforas i forsta kvartalet
2012. Investeringsprogrammet for den kommande femars-
perioden 2012-2016 har justerats ned till 147 miljarder SEK
(fran 165 miljarder SEK for perioden 2011-2015) samtidigt
som inriktningen mot fornybar elproduktion okar. En funk-
tionsbaserad organisationsstruktur har inforts, som ersatter
den tidigare geografiska organisationen. Darigenom har
betydande synergieffekter kunnat realiseras vilket i hég
utstrackning bidragit till reduceringen av kostnaderna.

Helaret 2011 - nettoomsa&ttning, resultat, kassaflode
och skuldsattning

Koncernens nettoomsattning minskade med 15,2% till

181 040 MSEK (213 572) vilket framst forklaras av forsalj-
ningen av den tyska transmissionsverksamheten i maj 2010
(20 miljarder SEK), genomsnittligt lagre erhallna elpriser och
lagre produktionsvolymer (6 miljarder SEK) samt valutakurs-
effekter till foljd av den starkare svenska kronan (8 miljarder
SEK). Rorelseresultatet minskade med 22,3% till 23 209
MSEK (29 853). Det underliggande rorelseresultatet mins-
kade med 16,4% till 30 793 MSEK (36 838). Forsamringen
forklaras framst av lagre produktionsvolymer (3,2 miljarder
SEK), genomsnittligt lagre erhallna elpriser

(4 miljarder SEK) och lagre gasforsaljning (1,1 miljarder SEK).
Lagre kostnader for drift- och underhall, forsaljning och
administration samt forskning och utveckling, som ett resul-
tat av pagaende kostnadsreduceringsprogram, hade en
positiv paverkan pa det underliggande rorelseresultatet
(netto 2,6 miljarder SEK). Valutakurseffekter till foljd av den
starkare svenska kronan paverkade rorelseresultatet nega-
tivt med cirka 1 miljard SEK.

Arets resultat (efter skatt) minskade med 21,0% till 10
416 MSEK (13 185). Avkastningen pa eget kapital uppgick
till 8,6% och avkastningen pa nettotillgangar uppgick till
7.1%. Vattenfalls langsiktiga mal for avkastning pa eget
kapital ligger pa 15%, raknat 6ver en konjunkturcykel (5-7
ar). Malet for avkastning pa nettotillgangar ar 11%. Kassa-
flodesrantetackningsgraden efter ersattningsinvesteringar
uppgick till 3,0 ggr (4,6), att jamforas med malintervallet 3,5-
4,5,

Internt tillforda medel (FFO) minskade med 4,6% till
38 256 MSEK (40 108) framst till foljd av lagre produktions-
volymer, genomsnittligt Iagre erhallna elpriser, och lagre
marginaler i gasforsaljningen. Nettoskulden minskade med
2,1% till 141 089 MSEK. FFO i forhallande till justerad netto-
skuld enligt Vattenfalls definition uppgick till 21,7%. Om
hansyn tas till likvid som erhodlls den 10 respektive 11 januari
2012 for avyttrade verksamheter i Belgien och Polen ar
FFO/justerad nettoskuld cirka 1 procentenhet hogre. For
detaljerad information om nettoskulden, se sidan 25.

Koncernens investeringar uppgick totalt till 35 750 MSEK
(41 794). Darutover forvarvades ytterligare 15% av aktierna
i N.V. Nuon Energy for 13 538 MSEK. Vattenfall ager darmed
64% av aktierna i N.V. Nuon Energy men har sedan 1 juli
2009 kontroll, varfor bolaget konsoliderats. For mer informa-
tion om investeringsverksamheten, se sidan 9.

Vattenfall redovisar sedan forsta kvartalet 2011 sin verk-
samhet uppdelad i tre rorelsesegment; Generation, Distribu-
tion and Sales respektive Renewables. Rorelsesegmenten
utvecklades under 2011 enligt foljande:

« Generation minskade underliggande rorelseresultatet med
8 970 MSEK till 22 118 MSEK (31 088).

« Distribution and Sales okade underliggande rorelseresul-
tatet med 2 070 MSEK till 10 496 MSEK (8 426).

« Renewables okade underliggande rorelseresultatet med

1061 MSEK till 460 MSEK (-601).
For mer information om koncernens rorelsesegment, se
sidorna 13-19.

Elproduktion, varme- och gasforsaljning 2011

Vattenfalls totala elproduktionen minskade med 3,3% under
2011 till 166,7 TWh (172,4). Karnkraftproduktionen mins-
kade med 2,5%, vattenkraft minskade med 2,5% och fossil-
kraft minskade med 5,2%. Vindkraftproduktionen okade
med 55% till 3,4 TWh (2,2) och elproduktionen baserad pa
biomassa minskade med 13% till1,3 TWh (1,5).
Varmeforsaljningen minskade med 11,7% till 41,6 TWh (47,1).
Gasforsaljningen minskade med 14,9% till 53,8 TWh (63,2).
For mer information, se sidan 10.

Marknadsprisutveckling el och CO,-utslappsratter
Jamfért med 2010 var det genomsnittliga spotpriset pa Nord
Pool 11,3% lagre (47,15 EUR/MWh jamfort med
53,14 EUR/MWh). Den hydrologiska balansen i Norden for-
battrades under aret fran ett underskott pa -41,6 TWh till
ett dverskott pa 18,8 TWhi slutet av 2011.

| Tyskland var det genomsnittliga spotpriset (EPEX Spot)
15% hogre an 2010 (51,14 EUR/MWh jamfort med 44,46
EUR/MWh). | Nederlanderna var det genomsnittliga spotpriset
15,3% hogre (52,31 EUR/MWh jamfort med 45,35 EUR/MWh).

Terminspriserna okade saval i Norden som i Tyskland och
Nederlanderna. De nordiska terminskontrakten for leverans
2012 och 2013 var i genomsnitt 9% respektive 6% hogre an
under 2010 medan de motsvarande tyska och nederlandska
kontrakten var 6% och 2% hogre respektive 8% och 2%
hogre. En stor del av Vattenfalls produktion ar prissakrad
genom tidigare ingangna avtal pa terminsmarknaden.

Priserna for CO_-utslappsratter handlades pa en nivd 8%
lagre jamfort med 2010. | slutet av 2011 noterades de till
7 EUR/ton. F6r mer information och prisdiagram, se sidan
11-12.

Fjarde kvartalet 2011 - Nettoomsattning, resultat,
kassaflode och skuldsattning

Nettoomsattningen minskade med 9,2% till 50 453 MSEK
(55 537) jamfort med motsvarande kvartal 2010. Det under-
liggande rorelseresultatet minskade med 19,4% till
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7 343 MSEK (9 109). Forsamringen forklaras framst av lagre
produktionsvolymer (1,2 miljarder SEK) samt genomsnittligt
lagre erhallna elpriser (0,5 miljarder SEK). Periodens resultat
fore skatt okade med 56,6% till 7 531 MSEK (4 808) - exklu-
sive jamforelsestorande poster minskade periodens resultat
efter skatt med 32,0% till 4 903 MSEK (7 208). Internt tillférda
medel (FFO) minskade med 13,3% till 10 120 MSEK (11 670).

Fjarde kvartalet 2011 - Elproduktion, varme- och
gasforsaljning

Vattenfalls totala elproduktionen minskade med 5,6%
under fjarde kvartalet till 43,7 TWh (46,3). Karnkraftproduk-
tionen minskade med 20,7%, vattenkraft ckade med 11,7%
och fossilkraft minskade med 6,5%. Vindkraftproduktionen
okade med 22,2% medan elproduktionen baserad pa bio-
massa var ofcrandrad 0,4 TWh. Varmeforsaljningen mins-
kade med 22,9% till 13,1 TWh (17,0). Gasforsaljningen mins-
kade med 24,0% till 16,8 TWh (22,1).

Viktiga handelser under 2011

Forandringar i styrelse och koncernledning

» Lars Westerberg lamnade den 18 mars posten som ordfo-
rande for Vattenfall AB. Bjorn Savén utsags till ordforan-
des ersattare, tillika vice ordforande i Vattenfall AB fram
till arsstamman den 27 april 2011. Pa arsstamman den 27
april valdes Bjorn Savén till ordférande i styrelsen for
Vattenfall AB fram till en extra bolagsstamma den 14 juni.

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

« Peter Smink utsags till tillforordnad CFO fran den 28 okto-
ber 2011. Den 19 december utsags Ingrid Bonde till stallfo-
retradande koncernchef och ny CFO. Hon tilltrader senast
1juli2012.

Avyttringar under 2011

» 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.

« Den 23 juni salde Vattenfall sitt aktieinnehav pa 21,3%i
det tyska energiforetaget Energieversorgung Sachsen Ost
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AG (ENSO) till EnergieVerbund Dresden GmbH (EVD). For-
saljningssumman uppgick till 147 MEUR (cirka 1,3 miljarder
SEK).

Den 15 juli salde Vattenfall delar av sin svenska teknikkon-
sultverksamhet till Poyry PLC. De avyttrade enheterna
omfattar cirka 245 anstallda vid 20 kontor i Sverige, Norge
och Storbritannien, med storst narvaro pa den svenska
marknaden. Forsaljningssumman har ej offentliggjorts av
parterna.

Den 24 maj salde Vattenfall sin gasproduktionsverksamhet
i nederlandska Nuon Exploration and Production B.V. (E&P)
till Tullow Qil plc. Forsaljningssumman uppgick till 281
MEUR (cirka 2,5 miljarder SEK).

Den 30 juni saldes Helsinggr Kraftvarmevaerk i Danmark till
Forsyning Helsinggr. Forsaljningen omfattade aven den
varmetransmissionsledning som utgar fran verket. 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 foretagsvarde (enterprise value)
om 157 MEUR (cirka 1,4 miljarder SEK). Forsaljningen
omfattar dels Nuon Belgium NV, som levererar el och gas
till cirka 550 000 kunder, dels bolagen 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 Gornoslaski Zaklad Electroenergetyczny (GZE) i
ovre Schlesien. Avtal tecknades ocksa med det polska
foretaget PGNIG S.A. om forsaljning av Vattenfall Heat
Poland S.A. (VHP). Forsaljningssumman baserat pa fore-
tagsvardet for GZE uppgar till cirka 3,5 miljarder PLN (cirka
7.4 miljarder SEK). For VHP uppgar féretagsvardet till cirka
3,7 miljarder PLN (cirka 7,8 miljarder SEK). Transaktionerna
slutfordes den 13 december 2011 respektive 11 januari
2012.

Den 29 november meddelade Vattenfall att ett avtal teck-
nats med Hamburgs stad om att Hamburgs stad 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. Transaktionerna forutsatter godkannande av

Hamburgs parlament.

Avyttringar efter balansdagen den 31 december 2011

» Den 16 december 2011 meddelade Vattenfall att avtal
tecknats med LNI Acquisition Oy (ett konsortium besta-
ende av 3iInfrastructure plc, 3i Group plc, GS Infrastruc-
ture 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 baserat pa fore-
tagsvardet uppgar till 1,54 miljarder EUR (cirka 14 miljar-
der SEK). Transaktionen slutfordes den 10 januari 2012.

Nya vindkraftprojekt

« | borjan av oktober forvarvade Vattenfall fullt agarskap av
den landbaserade vindkraftsparken Zuidlob i Nederlan-
derna. Det blir en av Nederlandernas storsta vindkrafts-
parker. Vindkraftsparken far en installerad kapacitet pa
122 MW och fran och med 2013 ska 36 vindkraftverk leve-
rera el till 88 000 hushall.

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

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

Ovriga viktiga handelser

Ansokan om slutforvar av karnbransle

Den 16 mars lamnade Svensk Karnbranslehantering AB
(SKB), som till 56% ags av Vattenfall, in en formell ansokan
om tillstand att bygga en anlaggning for slutférvar av anvant
karnbransle samt en anlaggning dar branslet ska inkapslas
innan det fors till slutforvaret. SKB:s ansokan provas av
Stralsakerhetsmyndigheten (SSM) och miljodomstolen. Dar-
efter tas ansokan upp for politiska beslut i berérda kommu-
ner och regeringen.



Beslut om avveckling av tysk karnkraft

Den 30 juni beslutade det tyska parlamentet att samtliga 17
tyska karnkraftverk ska tas ur drift senast 2022. Den nya
tyska karnkraftslagen vann laga kraft den 6 augusti 2011.
Konsekvensen av beslutet for Vattenfall ar att karnkraftver-
ken Brunsbittel och Kriimmel, for vilka Vattenfall har drift-
ansvar och ager till 66,7% respektive 50%, inte far aterstar-
tas. Vattenfall forlorade darmed 1 187 MW i installerad
kapacitet och tvingades med anledning av beslutet att
skriva ned bokfort varde pa de tva anlaggningarna samt 6ka
avsattningarna for nedmontering samt omhandertagande
av karnbransle med sammanlagt 10,5 miljarder SEK.
Vattenfall har meddelat att bolaget forvantar sig rattvis
kompensation for sina finansiella forluster.

Analysarbete kring ny karnkraft i Sverige
Fragan om byggnation av ny karnkraft i Sverige diskuterades

Nettoomsattning

Rorelseresultat, exkl. jamforelsestorande poster

i media under hosten. Vattenfall meddelade i oktober att
bolaget inlett ett intensifierat analysarbete for att klargora
forutsattningarna for nya karnkraftreaktorer i Sverige. Ana-
lysen ska visa vilka kriterier som maste vara uppfyllda for att
en investering i nya reaktorer ska vara lonsam och varde-
skapande for Vattenfall. Analysarbetet handlar ocksa om
hur bolaget ska ga till vdga for att mota de hoga sakerhets-
och miljokrav som stalls.

Genomlysning av rutinerna for ersattningar till ledande
befattningshavare och hogre chefer

Mot bakgrund av de uppmarksammade ersattningarna
under varen 2011 genomforde Vattenfall, pa uppdrag av
bolagets styrelse, en inventering av kontrakt for 16 ledande
befattningshavare och 228 hogre chefer. Ett antal atgéarder,

daribland omforhandlingar av anstalliningsavtal, har vidtagits

for att sakerstalla att regeringens riktlinjer foljs.

Periodens resultat

Andrat ratingbetyg fran Standard & Poor's

Den 9 december andrade ratinginstitutet Standard & Poor’s
sin langfristiga rating av Vattenfall fran A till A- och &ndrade
samtidigt utsikterna fran negativa till stabila.

Styrelsens forslag till utdelning
Styrelsen foreslar en utdelning pa 4 433 MSEK motsvarande
40% av arets resultat hanforbart till moderbolagets dgare .

Avkastning pa eget kapital inkl. jamforelsestorande poster/

MSEK MSEK MSEK %
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= Rullande 12-manadersvarden
Kvartalsvarden

= Avkastning pa eget kapital, rullande 12-manadersvarden
Periodens resultat hanforbart till agare till moderbolaget, kvartalsvarden
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Belopp i MSEK dér ej annat anges Kv 42011 Kv 4 2010 Férandring, % Helar 2011 Helar 2010 Férandring, %
Nettoomsattning 50453 55537 -9,2 181040 213572 -15,2
Resultat fore avskrivningar (EBITDA) 15447 15355 0.6 54538 60 706 -10,2
Rorelseresultat (EBIT) 10159 4946 105,4 23209 29853 -22,3
Rorelseresultat exkl jamforelsestdrande poster 8084 9732 -16,9 28562 39952 -28,5
Underliggande rorelseresultat 7 343 9109 -19,4 30793 36838 -16,4
Finansiella poster, netto -2628 -138 - -8911 -8430 -5,7
Resultat fore skatter 7531 4808 56,6 14298 21423 -33.3
Periodens resultat 5103 2464 1071 10416 13185 -21,0
- varav hanforbart till agare till moderbolaget 5602 2577 1174 11083 12997 -14,7
- varav hanforbart till innehav utan bestammande inflytande

(minoritetsintressen) -499 -113 3416 -667 188 -
Avkastning pa eget kapital, % 8,6* 10,0t - 8,6 10,0 -
Avkastning pa nettotillgangar, % 71t 9,1t - 71 91 -
Internt tillforda medel (FFO) 10120 11670 -13,3 38256 40108 -4,6
Kassaflode fore finansieringsverksamheten -894 -1637 -45,4 12 666 6448 96,4
Fritt kassaflode -2 270 3355 - 17637 23846 -26,0
Kassa, bank och liknande tillgangar samt kortfristiga placeringar 28685 43873 -34,6 28 685 43873 -34,6
Balansomslutning 524558 541 432 -3,1 524558 541 432 -3.1
Eget kapital inkl innehav utan bestammande inflytande

(minoritetsintressen) 138931 133621 4,0 138931 133621 4,0
Hybridkapital (Capital Securities) 8883 8929 -0.5 8883 8929 -0,5
Andra rantebarande skulder 161 467 179 348 -10,0 161 467 179 348 -10,0
Nettoskuld 141089 144109 -2,1 141089 144109 -2,1
Nettoskuld/rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA), ggr 2,6 2,41 - 2,6 2,4 -

1) Rullande 12-manaders varden.

For definitioner och berédkningar av nyckeltal se sidorna 36-37.
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Belopp i MSEK Kv 42011 Kv 42010 Forandring, % Helar 2011 Heldr 2010 Forandring, %  Belopp i MSEK Kv 42011 Kv 42010 Helar 2011 Helar 2010
Nettoomsattning 50453 55537 -9,2 181 040 213572 -15,2 Jamférelsestorande poster vilka paverkat rorel-
seresultatet (EBIT):

Kommentar: Koncernens nettoomsattning for 2011 minskade med 32,5 miljarder SEK jamfort med 2010. Realisationsvinster 2461 51 4780 195
Avyttringen av den tyska transmissionsverksamheten 50Hertz Transmission GmbH, i maj 2010, ledde till Realisationsférluster 22 127 .58 -444
en minskning av koncernens nettoomsattning med 20 miljarder SEK. Genomsnittligt Iagre erhallna elpri- Nedskrivningar 507 -6006 211301 11152
ser och lagre produktionsvolymer minskade nettoomsattningen med 6,0 miljarder SEK. Valutakurseffek- Aterférda nedskrivningar 379 1296 386 1302
ter till foljd av den starkare svenska kronan paverkade nettoomsattningen negativt med cirka 8,0 miljar- Andra jimférelsestérande poster 280 B 840 B
der SEX. Summa 2075 -4786 5353 -10099

Belopp i MSEK Kv 42011 Kv 4 2010 Forandring, % Helar 2011 Helar 2010 Forandring, %
Rorelseresultat (EBIT) 10159 4946 105.4 23209 29853 -22,3
Jamforelsestérande poster 2075 -4 786 - -5353 -10 099 -47,0
Marknadsvardering? 741 623 18,9 -2231 3114 -
Underliggande rorelseresultat 7 343 9109 -19,4 30793 36838 -16,4

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

Kommentar: Det underliggande rorelseresultatet for 2011, minskade med 6,0 miljarder SEK. Det forkla-

rasihuvudsak av:

« Lagre elvolymer (-3,2 miljarder SEK)

« Genomsnittligt Iagre erhallna elpriser (-4 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 (-10,1 miljarder SEK). Se tabell ovan.

Kommentar: Jamforelsestorande poster for 2011 uppgick netto till -5 353 MSEK och forklaras framst av
nedskrivning av bokfort varde och okade avsattningar for nedmontering och omhandertagande av karn-
bransle till foljd av beslutet att avveckla de tyska karnkraftverken Kriimmel och Brunsbdittel (-10,5 miljar-
der SEK) och realisationsvinster for forsaljningar under 2011 (4,8 miljarder SEK). Jamforelsestorande
poster for 2010 hanfor sig framst till nedskrivning av goodwill avseende det tidigare rorelsesegmentet
Benelux (-4,3 miljarder SEK) och nedskrivning av 50Hertz Transmission GmbH (-5,1 miljarder SEK).

Belopp i MSEK Kv 42011 Kv 42010 Helar 2011 Helar 2010
Marknadsvardering av energiderivat 7 546 -1 690 2860
Marknadsvardering av varulager 734 77 -541 254
Summa 741 623 -2231 3114
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Belopp i MSEK Kv 42011 Kv 42010 Forandring, % Helar 2011 Helar 2010 Forandring, %  Belopp i MSEK Kv 42011 Kv 42010 Forandring, % | Helar 2011 Helar 2010 Forandring, %
Internt tillforda medel (FFO) 10120 11670 -13,3 38 256 40 108 -4,6 Finansiella poster, netto -2628 -138 - -8911 -8430 -5,7
Kassaflode fran forand- -varav ranteintakter

ringar av rorelsetillgangar fran finansiella placeringar 619 298 1077 1454 1131 28,6
och rorelseskulder (rorelse- -varav rantekostnader for Ian -1535 -1600 4,1 -6 176 -6 447 4,2
kapital) -6 841 -1776 285,2 -4788 1123 - Erhallenranta 80 245 -67,3 635 912 -30.4
Kassaflode fran den Betald ranta -252 -854 -70,5 -4871 -4 866 -0,1
I6pande verksamheten 3279 9894 -66,9 33468 41231 -18,8

Rantenetto i snitt per manad -305 -434 -393 -443

Kommentar: Jamfort med 2010 minskade internt tillférda 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, forsaljning och administration, forsk-
ning och utveckling samt lagre betald skatt och lagre réantekostnader hade en positiv paverkan.
Kassaflodet fran forandringar i rorelsekapitalet minskade med 4,8 miljarder SEK, vilket i huvudsak forkla-
ras av 6kat varulager (3,3 miljarder SEK) framst olja och gas. Margin calls minskade med 4,2 miljarder
SEK, varav 3,3 miljarder SEK avser nettoférandring av tradingverksamhetens sa kallade CSA-avtal'. For-
andringar av rorelsefordringar och rorelseskulder samt realiserade equity hedge poster hade en positiv
paverkan pa rorelsekapitalet med 2,7 miljarder SEK.
1) Credit Support Annex (CSA) ar ett legalt dokument som reglerar stallande av marginalsakerhet (margin calls) for deri-
vattransaktioner. Det definierar de villkor som galler for stallande av sakerhet eller verforing av medel mellan mot-
parterna for att minska kreditrisken.
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Kommentar: Forsamringen av finansiella poster under kvartal 4 férklaras i huvudsak av en nedskrivning
av Vattenfalls aktieinnehav i energibolaget Enea S.A. (1,6 miljarder SEK) samt en negativ vardeforandring
pa derivat (1,5 miljarder SEK). For helaret 2011 hade en forbattrad avkastning fran kdrnavfallsfonden
(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 2010.

Antal anstallda, personar 31ldec.2011 31dec.2010 Forandring, %
Generation 17078 17 359 -1,6
Distribution and Sales 12166 14982 -18,8
Renewables 350 318 10,1
Other 5091 5521 -7.8
Summa 34685 38180 -9,2

Kommentar: Minskningen forklaras i huvudsak av avyttrade verksamheter i Polen och Belgien samt av
naturliga avgangar.



Belopp i MSEK 31dec.2011 31dec.2010 Forandring, % Belopp i MSEK 31dec.2011 31dec. 2010 Forandring, %
Kassa, bank och liknande tillgdngar samt Nettoskuld 141089 144109 -2,1
kortfristiga placeringar 28 685 43873 -34,6 Rantebarande skulder 170 350 188277 -9,5
Bekraftade kreditfaciliteter (outnyttjade) 42 297 9102 364,7 Justerad nettoskuld (se sid 25) 176 031 173 409 15
Ovriga kreditfaciliteter (outnyttjade) 2901 6860 -577 Genomsnittlig réanta, % * 39 3,5 10,2

) ) ) . o ) o Duration, ar! 4,3 39 10,8
Kommentar: Minskningen av Kassa, bank och liknande tillgangar samt kortfristiga placeringar hanfor sig Genomsnittlig 5ptid, &r ! 5,5 6.1 10,8

framst till den planenliga betalningen av ytterligare 15% av aktierna i N.V. Nuon Energy. Bekraftade kre-
ditfaciliteter utgors av en Revolving Credit Facility pa 2,55 miljarder EUR med forfall 20 januari 2016, en
Revolving Credit Facility pa 1 miljard EUR med forfall den 23 februari 2013 samt en 12-manaders rullande
Multi Option Facility pa 1,3 miljarder EUR (outnyttjat 1,2 miljarder EUR) tecknad i augusti 2011.

Vattenfalls mal ar att likvida medel och/eller bekraftade kreditfaciliteter motsvarande lagst 10% av
koncernens nettoomsattning, dock minst motsvarande kommande 90-dagars laneférfall, ska finnas till-
gangligt. Per den 31 december 2011 uppgick tillgangliga likvida medel och/eller bekraftade kreditfacili-
teter till 36% av nettoomsattningen.
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1) Inklusive Hybridkapital (Capital Securities) och lan fran dgare med innehav utan medbestammande inflytande (minori-
tetsagare) och intresseforetag.

Kommentar: Jamfort med den 31 december 2010 minskade nettoskulden med 3,0 miljarder SEK och
totala rantebadrande skulder minskade med 17,9 miljarder SEK. Aterbetalning av Ian forklarar 29 miljarder
SEK av minskningen av totala rantebarande skulder, darav betalning av ytterligare 15% (13,5 miljarder
SEK) av aktierna i N.V. Nuon Energy. Nya Ian okade rantebarande skulder med 10,5 miljarder SEK. Jamfort
med den 31 december 2010 ckade den justerade nettoskulden med 2,6 miljarder SEK vilket forklaras av
Okade karnkraftavsattningar till foljd av beslutet att avveckla de tyska karnkraftverken Kriimmel och
Brunsbittel.

Belopp i MSEK 31dec.2011 31dec. 2010 Forandring, %
Eget kapital hanforbart till

Agare till moderbolaget 131988 126704 4,2
Innehav utan bestammande inflytande

(minoritetsintressen) 6943 6917 0,4
Summa 138931 133621 4,0

Kommentar: Forandringar i eget kapital specificeras pa sidan 28.

Kreditrating

Aktuell rating for Vattenfalls langsiktiga upplaning ar A- (Standard & Poor’s) och A2 (Moody's). Utsik-
terna for Vattenfalls rating ("outlook”) ar stabila fran bade Standard & Poor’s och Moody’s. Den 9 decem-
ber 2011 sankte ratinginstitutet Standard & Poor’s sin langfristiga rating av Vattenfall fran A till A- och
andrade samtidigt utsikterna fran negativa till stabila.
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Belopp i MSEK Kv 42011 Kv 42010 Forandring, % Helar 2011 Helar 2010 Forandring, % Belopp i MSEK Kv 42011 Kv 42010 Forandring, % Helar 2011 Helar 2010 Forandring, %
Ersattningsinvesteringar 5549 6539 -15,1 15831 17385 -89  Forsaljningar 9708 - 16 280 7197 126,2
Tillvaxtinvesteringar 7026 6066 15,8 19919 24409 -18,4 - varav aktier 9454 544 - 13553 5200 160,6
—varav aktier 236 21 - 396 1085 -63,5 K Freiin dor 2011 Siand
. " ommentar: Forsaljningar under avser foljande:
Summa investeringar 12575 12605 -0.2 35750 41794 145 « Vattenfalls 25% andel i det tyska stenkolseldade Rostock
« Vattenfalls aktieinnehav om 21,3% i det tyska energiforetaget Energiversorgung Sachsen Ost AG
(ENSO)
« Vattenfalls forsaljning av delar av sin svenska teknikkonsultverksamhet
« Nuon Exploration and Production B.V. (E&P)
« Helsinggr Kraftvarmevaerk
« Vattenfalls verksamhet i Belgien omfattande Nuon Belgium NV, Nuon Wind Belgium NV och Nuon Power
Generation Walloon NV. Betalning erhdlls i januari 2012.
« Vattenfalls verksamhet i Polen omfattande dotterforetaget Gornoslaski Zaklad Electroenergetyczny
(GZE) och Vattenfall Heat Poland (VHP). Betalning for VHP erholls i januari 2012.
Belopp i MSEK Helar 2011 Helar 2010 Forandring, % . . . R .
- For mer information avseende forsaljningar, se sid 3.
Elproduktion
Vattenkraft 1157 813 42,3
Karnkraft 4800 4688 2,4
Fossilkraft 12153 12471 -2,5
Vindkraft 2972 7303 -59,3
Biobransle, avfall 163 203 -19,6
Ovrigt 1928 1915 0,7
Summa Elproduktion 23173 27 393 -15,4
Kraftvarme /Varme
Fossilkraft 3949 1631 1422 Totala investeringar 2012-2016
Biobransle, avfall 225 538 -58,2
Ovrigt 1309 865 516 147 33 Investeringsprogram 2012-2016
Summa Kraftvdarme /Varme 5483 3033 80,8 T o | Vattenfalls totala investeringsprogram minskar
Elnat fran 165 miljarder SEK 2011-2015 till 147 miljarder
Elnat 5024 5405 -7,0 114 SEK for femarsperioden 2012-2016, en sankning
Summa Elnit 5024 5405 7.0 med 11%. Av det totala investeringsbeloppet allo-
Forvarv av aktier 396 1085 -63,5 Elnat v keras 114 miljarder SEK till produktion av el och
Ovrigt exkl, aktier 1674 4878 65,7 Virmenit indkraft 38 varme. Resterande belopp allokeras till investe-
Summa 35750 41794 145 GasllTager Biobransle 2 ringar inom el-och varmenat, I'I: samt gasvl.avgerA En
Vattenkraft 7 stor del av investeringarna utgors av fullfoljande
Kommentar: Investeringarna fortskrider i de kolbaserade kraftverken Boxberg och Moorburg i Tyskland, Kamkraft 16 av investeripgsprgjekt som be%lltltalts tjdigare ar.
samt i tre gaseldade kraftverk i Nederlanderna. Investeringen i den brittiska havsbaserade vindkrafts- T Som framgdr av diagrammet harintill férdelas
parken Ormonde pagar, drifttagningen har forsenats pa grund av daliga vaderforhallanden. Den lagre Stenkol 12 investeringarna inom ett flertal energlslfig. Jamfort
investeringsnivan inom vindkraft under 2011 beror pa att inga storre upphandlingar har skett under peri- med 2011-2015 ékar andelen elproduktion med
oden. Flera nya vindkraftprojekt har dock startats upp under aret, som innebar att investeringsbeloppen Gas 22 laga koldioxidutslapp fran 36% till 43%.
kommer att bokforas under kommande ar. Darutdver forvarvades ytterligare 15% av aktierna i N.V. Nuon m— "
. .. . . Lo Totala Ejbransle-  Investeringar
Energy. Vattenfall ager darmed 64% av aktierna i N.V. Nuon Energy men har sedan 1 juli 2009 haft kon- investeringar  baserade  fordelat pa
troll Gver bolaget. investeringar  brénsletyp
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Kv4 2011 Kv4 2010 Forandring, % Helar 2011 Helar 2010 Férandring, %
Elproduktion, TWh
Vattenkraft 10,5 9.4 117 34,5 35,4 -2,5
Karnkraft 8,8 11,1 -20,7 42,5 43,6 -2,5
Fossilkraft 22,9 24,5 -6,5 85,0 89,7 -5,2
Vindkraft 1,1 0,9 22,2 3,4 2,2 54,5
Biobransle, avfall 04 04 - 1,3 15 -13,3
Summa 43,7 46,3 -5,6 166.,7 172,4 -3,3
Extern elforsaljning, TWh 59,7 53,5 11,6 209,4Y 194,20 78
Varmeforsaljning, TWh 131 17,0 -22,9 41,6 471 -11,7
Gasférsaljning TWh 16,8 22,1 -24,0 53,8 63,2 -14,9

1) Varav bilateral férséljning genom tradingverksamheten for 2011 uppgar till 52,9 TWh (40,0).

Elproduktion, Kv 4 2011, %
Vattenkraft 24

Fossilkraft 53

Karnkraft 20

Ovrigt! 3
1) Vindkraft, biobrénsle och avfall.

Elproduktion, Helar 2011, %
Vattenkraft 21

Fossilkraft 51

Karnkraft 25

Ovrigt 3

1) Vindkraft, biobransle och avfall
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Elproduktion, Kv 4 2010, %

Vattenkraft 20
Fossilkraft 53
Karnkraft 24

Ovrigt? 3

1) Vindkraft, biobrénsle och avfall

Elproduktion, Helar 2010, %

Vattenkraft 21
Fossilkraft 52
Karnkraft 25

Ovrigt? 2

1) Vindkraft, biobransle och avfall

Elproduktion helar 2011

Vattenfalls totala elproduktion minskade med 3,3% till 166,7
TWh (172,4). Vattenkraftproduktionen minskade med 2,5% till
34,5 TWh (35,4). | kvartal 4 bidrog en 6kad tillrinning till bade
Okad vattenkraftproduktion och 6kade nivaer i vattenmagasi-
nen. Vid utgangen av 2011 var vattenmagasinen fyllda till 81%.
Den hydrologiska balansen i Norden forsatte att starkas under
det fjarde kvartalet till +18,8 TWh i slutet av december fran
+10,9 TWh i slutet av september. Karnkraftproduktionen mins-
kade med 2,5% till 42,5 TWh (43,6). Karnkraftverket Forsmark
Okade sin produktion med 20,4%. Ringhals minskade daremot
sin produktion med 21,3%, vilket i huvudsak forklaras av omfat-
tande revisioner, fortsatt sédkerhetsutveckling under aret samt
ett oplanerat driftstopp i Ringhals 2. Fossilkraftproduktionen
minskade med 5,2% till 85,0 TWh (89,7) framst hanforligt till
driftstorningar i nagra kraftverk i Danmark. Vindkraftproduktio-
nen 6kade med nastan 55% till 3,4 TWh (2,2) medan elproduk-
tion baserad pa biobransle och avfall minskade till 1,3 TWh (1,5).

Varmefdrsaljning helar 2011
Varmeforsaljningen minskade med 11,7% till 41,6 TWh (47,1),
framst till foljd av varmare vader.

Gasforsaljning helar 2011
Gasforsaljningen minskade med 14,9% till 53,8 TWh (63,2),
framst till foljd av varmare vader.
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Nordiska, tyska, nederlandska och polska
elspotpriser 2009-2011, manadssnitt

EUR/MWh

85

75

65

55

45

) ,/‘\""\

35

25

15

Nord Pool
EPEX

Nordiska, tyska och nederlandska elterminspriser

EUR/MWh

80

2009 2010

= APX
PolPX

2011

70

60

50

40

30

Norden 2011
= Tyskland 2011

2009 2010

Norden 2012
= Tyskland 2012

Nederlanderna 2011 = Nederlanderna 2012

Kalla: Nord Pool, European Energy Exchange (EEX) och APX.
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2011

Den hydrologiska balansen i Norden fortsatte att starkas under det
fjarde kvartalet vilket ledde till i genomsnitt nagot lagre spotpriser jam-
fort med tredje kvartalet 2011. Jamfort med fjarde kvartalet 2010 var
dock spotpriserna 45% lagre. Totalt sett var de nordiska elspotpriserna
11% lagre under 2011 jamfort med 2010. De genomsnittliga elspotpri-
serna i Tyskland och Nederlanderna var i genomsnitt 1,5% hogre under
det fjarde kvartalet jamfort med det tredje kvartalet. Jamfort med fjarde
kvartalet 2010 var spotpriserna 3% lagre, beroende pa mildare vader
och storre andel fornybar energi i systemet. Totalt sett var de tyska och
nederlandska spotpriserna 15% hogre under 2011 jamfort med 2010.

Tidsperiod / EUR/

MWh NordPool (Norden) EPEX (Tyskland) APX (Nederlanderna)
Q42010 62,03 51,46 52,61
Q42011 34,29 49,97 51,10
Helar 2010 53,14 44,46 45,35
Helar 2011 47,15 51,14 52,31

De genomsnittliga polska spotpriserna pa den polska elborsen PPX sjénk
med 15% till 46,07 EUR/MWh under det fjarde kvartalet, aven detta bero-
ende pa det varmare vadret i december. En del av férandringen beror
dock pa forsvagningen av den polska zlotyn gentemot euron.

Elterminspriserna for 2012 och 2013 sjonk under fjarde kvartalet 2011.
Nedgangen i de nordiska elterminspriserna orsakades framst av den
forbattrade hydrologiska balansen medan nedgangen i de kontinentala
elterminspriserna forklaras med samre makroekonomiska utsikter, den
europeiska skuldkrisen och lagre elspotpriser. Trots prisnedgangen var
de genomsnittliga terminspriserna for helaret 2011 hogre an motsva-
rande priser under 2010. NordPool kontrakten for leverans 2012 och
2013 steg med 10% respektive 6%, de tyska och nederlandska kon-
trakten for samma tidsperioder steg med 6-8% for 2012 ars leverans
och 2% for 2013 ars leverans.

Tidsperiod / NordPool  NordPool

EUR/MWh 2012 2013 EEX 2012 EEX2013 APX2012 APX2013
Q42010 4439 4412 5094 5303 5089 5311
Q42011 41,88 4349 5386 5415 5366 5287

Helar 2010 42,55 43,41 52,53 5521 51,67 54,69
Heldr 2011 46,71 46,07 56,01 56,38 55,97 55,66
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Prisutveckling olja, kol, gas och CO,-utslappsratter
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Kontinentaleuropa

Priserna pa bransle och CO,-utslappsratter sjénk under det fjarde kvarta-
let, dar priserna p& CO,-utslappsratter uppvisade den storsta forand-
ringen med noteringar i slutet av fjarde kvartalet pa 7 EUR/ton (genomsnitt
for fjarde kvartalet 2010: 15 EUR/ton). Produktionen av el fran férnybara
energikéllor som vindkraft 6kade och det fanns ett stort utbud pa CO,-
utslappsratter som pressade ner priset. Efterfragan pa gas sjonk, pa grund
av den ekonomiska osakerheten och det milda vadret. Gaspriserna sjonk i
genomsnitt 10% under fjarde kvartalet, men var anda 36% hogre under
2011 &n under 2010. Oljepriserna foll under aret tillbaka fran hoga nivaer
pa grund av aterkommande nedrevideringar av den globala tillvdxten och
lagre efterfragan. EUR forsvagningen mot USD innebar dock dyrare olja
for europeiska kopare. Prisnedgangen dampades av geopolitisk oro i slutet
av ret. Jamfort med 2010 var oljepriset 37% hogre under 2011. Aven kol-
priserna sjonk nagot under fjarde kvartalet men lag &nda 24% hogre pa
arsbasis an jamfért med 2010.

Vattenfalls prissakringsgrad

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

Genomesnittlig prissakringsniva, per 31 december 2011

EUR/MWh 2012 2013 2014
Norden 45 46 43
Kontinentaleuropa 55 58 60
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Vattenfall overgick den 1 januari 2011 fran en geografisk till
en verksamhetsstyrd organisationsstruktur baserad pa var-
dekedjan och som bestar av foljande tre rorelsesegment:

« Generation

« Distribution and Sales

« Renewables

Rorelsesegmenten ar organiserade i fem Business Divisions,
dar segmentet Generation bestar av tre Business Divisions;
Asset Development, Production och Asset Optimisation and
Trading. Segmentet Distribution and Sales bestar av Busi-
ness Division Distribution and Sales, och segmentet Rene-
wables bestar av Business Division Renewables. Se illustra-
tion nedan.

Ansvarsomraden for rorelsesegmenten:

Segmentet Generation utgor Vattenfalls granssnitt mot

grossistmarknaden (wholesale market) och inkluderar

utveckling och byggande av produktionstillgangar, produk-
tion av el- och varme samt férsaljning av el pa grossistmark-
naden.

« Business Division Asset Development ansvarar for projektut-
veckling och genomforande av nya produktionsprojekt
inom el, storre modifieringsprojekt inom varmekraft och
varme samt infrastruktur, karnkraft och vattenkraft. Busi-
ness Division Asset Development ansvarar aven for kon-

Tre rorelsesegment:

A Distribution

Fem Business Divisions:

BD Asset BD Distribution
BD Production
BD Asset Optimisation
and Trading
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cernens forskning och utveckling (R&D) samt koncernens
tekniska konsultverksamhet, Engineering.

Business Division Production ansvarar for Vattenfalls brun-
kolsbrytning och driften av Vattenfalls produktionstill-
gangar (inklusive vattenkraft men exklusive ovriga till-
gangar inom fornybar energiproduktion). Business Division
Production ansvarar for att driften sker sa kostnadseffek-
tivt som mojligt och ska garantera optimal produktionska-
pacitet 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 produktions-
tillgangar (det vill sdga beslutar hur och nar kraftverken
ska producera el) samt prissakrar produktionen i syfte att
maximera resultatet inom definierade riskmandat. Divisio-
nen bedriver dven egen tradingverksamhet, sa kallad pro-
prietary trading under tilldelade risklimiter.

Segmentet Distribution and Sales utgor Vattenfalls granssnitt
mot slutkundsmarknaden, inklusive den reglerade (och i
separata bolag organiserade) eldistributionsverksamheten.
« Business Division Distribution and Sales ansvarar for
Vattenfalls elforsaljning och varmeverksamhet, eldistribu-
tion samt ovrig verksamhet gentemot slutkund. Divisionen
ansvarar 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 somingar i
segmentet Generation.

« Business Division Renewables ansvarar for utveckling av
samt drift och underhall av Vattenfalls tillgangar och verk-
samhet inom fornybar energi, i huvudsak vindkraft och
anskaffning av biobransle.

Beroende pa typ av verksamhet har ett antal olika nyckeltal
(key performance indicators, KPI:s) tagits fram. For Business
Division Production inom segmentet Generation, for Busi-
ness Unit Heat inom Distribution and Sales, och for Business
Division Renewables, avser och mater KPl:s rorelsekostna-
der och produktionstillganglighet. For Business Division

Asset Optimisation and Trading mater de viktigaste KPl:s
mervardet (value added) fran optimeringen av produktions-
tillgdngarna samt resultatet av prissakringen (hedging) uto-
ver ett visst jamforelsevarde (benchmark). Business Division
Asset Development styrs — med undantag for sin konsult-
verksamhet inom Engineering — som ett kostnadsstalle och
fokuserar pa att fardigstalla projekt inom budget och inom
uppstallda tidplaner.

Koncernstaber (Staff functions) and Shared Service
Centre

Ett antal koncernovergripande Staff Functions stodjer
Vattenfalls operativa verksamheter och stodjer beslutspro-
cessen inom Executive Group Management (EGM) och hos
CEO. Staff Functions styr relevanta verksamhetsprocesser
for Vattenfall som helhet. Staff Functions leds och koordine-
ras centralt med personal placerad pa saval koncernniva
som nara de operativa verksamheterna. Staff Functions
styrs finansiellt som kostnadsstallen. Shared Service Cen-
tres ar en viktig och integrerad del i Vattenfalls affarsverk-
samheter och fokuserar pa transaktionsrelaterade proces-
ser. Shared Services leds med inriktning pa effektivitet och
utnyttjande av stordriftsfordelar. Shared Services tillhanda-
haller sadana tjanster och specialistfunktioner som det ur
kostnadssynpunkt ar fordelaktigt att hantera och utfora pa
ett samlat satt. Staff Functions och Shared Service Centres
rapporteras under rubriken Other.
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Belopp i MSEK Kv 42011 Kv 42010 Forandring, % Helar 2011 Helar 2010 Forandring, %
Nettoomsattning 34588 38083 -9,2 123111 129882 -5,2
Extern nettoomsattning? 15004 21812 -31,2 59347 71567 -171
Rorelseresultat (EBIT) 5152 4338 18,8 10545 30388 -65,3

Jamforelsestorande poster -469 -3825 -877 -9342 -3814 144,9

Marknadsvardering? 741 623 18,9 -2231 3114 -
Underliggande rorelseresultat 4880 7540 -35,3 22118 31088 -28,9
Varmeforsaljning, TWh 2,8 4,2 -33,3 9.9 119 -16,8
Elproduktion®, TWh 379 40,2 -5,7 148,2 153,9 -3,7
- varav vattenkraft 10,5 9,4 11,7 34,5 354 -2,5
- varav karnkraft 8,8 111 -20,7 42,5 43,6 -2,5
- varav fossilkraft 18,5 19,7 -6,1 70,8 74,7 -5,2
- varav biobransle, avfall 01 - - 0.4 0,2 100,0
Extern elforsaljning, TWh 4,1 52 -21,2 18,3 18,6 -1,6

1) Exklusive koncerninterna transaktioner.

2) Avser orealiserade marknadsvardeforandringar for energiderivat som enligt IAS 39 ej kan sakringsredovisas samt marknadsvardeforandringar av
varulager.

3) Av elproduktionen 2011 disponerar Vattenfall 132,6 TWh (138,0 TWh) medan resten tillfaller minoritetsagare resp avgar som ersattningskraft.
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Rorelsesegmentet Generation utgor Vattenfalls granssnitt mot
grossistmarknaden (wholesale market) och inkluderar utveckling
och byggande 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 bedrevs 2011 i Sverige, Danmark, Tyskland, Neder-

landerna och Polen.

Antalet anstallda inom Generation réknat i personar uppgar till

17 078.
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Generation

Underliggande rorelseresultat helar 2011

Det underliggande rorelseresultatet forsamrades med 9,0 mil-
jarder SEK, vilket framst forklaras av genomsnittligt lagre
erhallna elpriser, lagre produktionsvolymer och 6kade avskriv-
ningar.

Jamfdrelsestorande poster for 2011 uppgick till -9,3 miljarder
SEK. Dessa ar i huvudsak hanforliga till nedskrivningen av bok-
fort varde och okade avsattningar for nedmontering och omhan-
dertagande av karnbransle pa grund av beslutet att avveckla de
tyska karnkraftverken Kriimmel och Brunsbittel (sammanlagt
-10,5 miljarder SEK) och realisationsvinster (0,7 miljarder SEK).
Jamforelsestorande poster for 2010 avser framst nedskrivning
av goodwill avseende det tidigare rorelsesegmentet Benelux
(4,3 miljarder SEK).

Underliggande rorelseresultat kvartal 4

Det underliggande rorelseresultatet minskade med 2,7 miljarder
SEK. Det forklaras i huvudsak av genomsnittligt lagre erhallna
elpriser och lagre produktionsvolymer. Lagre drift- och under-
hallskostnader och lagre kostnader f6r forskning och utveckling
hade en positiv effekt pa det underliggande rorelseresultatet.

Elproduktion och varmeférséljning helar 2011
Elproduktionen minskade med 3,7% till 148,2 TWh (153,9). Vat-
tenkraftproduktionen 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 (se viktiga
handelser harintill). Tillgangligheten i karnkraftverket Forsmark
uppgick under 2011 till 86% (72) medan tillgangligheten i Ring-
hals uppgick till 60% (76) pa grund av oplanerade driftstopp,
samt omfattande revisioner och moderniserings- och under-
hallsarbeten. Karnkraftproduktionen i Forsmark 6kade med
20,4% till 23,6 TWh (19,6) medan karnkraftproduktionen i Ring-
hals 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 forsalj-
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ningen av Vattenfalls andel i kraftverket Rostock. Fossilkraft-
produktionen i Nederlanderna minskade med 3,1% till 12,4 TWh
(12,8) pa grund av driftstorningar i kraftverket Hemweg 8,
Velsen och Purmerend. Fossilkraftproduktionen i Danmark mins-
kade med 36,5% till 4,7 TWh (7,4). Minskningen beror framst pa
forsaljningen av kraftverken Hillergd och Helsinggr, forlangda
revisioner i Fynsvaerket 7 och Nordjyllandvaerket 3 samt brist pa
halm i Fynsvaerket 8.

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

Viktiga handelser kvartal 4

Politiskt dodlage stoppar Vattenfalls CCS-satsning i Tyskland
Overhuset (Bundesrat) i det tyska parlamentet rostade i sep-
tember 2011 nej till den féreslagna lagen om CCS (Carbon cap-
ture and storage; avskiljning och lagring av koldioxid). Reger-
ingen har nu inlett en parlamentarisk process for att andra
lagen, men det ar annu oklart vad resultatet blir. Eftersom Tysk-
land saknar en konsekvent lagstiftning inom detta omrade har
Vattenfall beslutat att avbryta CCS-demonstrationsprojektet
Janschwalde i 6stra Tyskland. Det EU-st6dda 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 med avseende pa
FoU kring lagringsteknik. Till exempel ar Vattenfall partner i
Storbritanniens storsta CCS-pilotanlaggning 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.

Ny tidplan for kraftverksprojektet Moorburg

Kvalitetsbrister i en viss staltyp (T24) har lett till forseningar i
kraftverksprojektet Moorburg i Hamburg, Tyskland. Moorburgs
block B beraknas vara fardigt for kommersiell drift i borjan av
2014 och block A i mitten av samma ar.

Revisioner i karnkraftverken

Forsmark har under aret natt det hogsta produktionsresultatet
sedan 2005 och uppnadde en energitillganglighet pa 86,2%.
Ringhals har under 2011 haft en tillganglighet pa 60%. Ringhals
2 har statt still under stérre delen av aret, bland annat pa grund
av ett omfattande saneringsarbete till foljd av en mindre brand i
reaktorinneslutningen under varen. Ringhals 1 gjorde sitt basta
ar sedan 2006 och Ringhals 3 noterade en arsproduktion dver 7
TWh. Ringhals 4 atergick i produktion den 15 november 2011
efter sin mest omfattande revision nagonsin. Uppgraderingen
omfattade bland annat utbyte av anggeneratorerna och installa-
tion av en ny tryckhallare. Bytet av tryckhallare var det forsta
som genomforts pa ett europeiskt karnkraftverk.

Forstarkt gaslagringskapacitet i Nederlanderna

Vattenfall har vid en utauktionering sakrat lagringskapacitet av
gas i Bergermeer, Nederlanderna, med tilltrade 2015. Eftersom
efterfragan pa gas ar starkt sdsongsberoende kan Vattenfall
med hjalp av lagringskapacitet lagra gas under sommaren, da
efterfragan ar lag, for att sdlja gasen pa vintern, da efterfragan
ar hogre.

Publicering av kraftverksdata i Nederlanderna

| december borjade Vattenfall publicera information om tillgang-
ligheten hos de nederlandska kraftverken samt gaslagringsan-
laggningen Epe. Vattenfalll stodjer darmed EU’s mal att 6ka
transparensen pa de europeiska el- och gasmarknaderna.
Vattenfall redovisar sedan tidigare produktionsdata for Tysk-
land pa EEX-bérsens hemsida och for de nordiska anlaggning-
arna pa NordPools hemsida.
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Belopp i MSEK Kv 42011 Kv 42010 Forandring, % Helar 2011 Helar 2010 Forandring, %
Nettoomsattning 42703 47589 -10,3 155299 165529 -6,2
Extern nettoomsattning? 39575 42932 -78 144 575 151 850 -4,8
- varav Distribution 4565 5031 -9,3 17 965 17968 -
-varav Varme 5111 5892 -13,3 17 481 19626 -10,9
Rorelseresultat (EBIT) 3163 2329 35,8 11123 8340 33.4
- varav Distribution 877 1778 -50,7 5035 5906 -14,7
- varav Varme 1956 926 111,2 4895 4388 116
Jamforelsestorande poster 76 -134 - 627 -86 -
—varav Distribution -23 183 - -32 202 -
—varav Varme 378 -318 - 386 -307 -
Underliggande rorelseresultat 3087 2 463 25,3 10496 8426 24,6
Gasforsaljning, TWh 16,8 21,0 -20,0 51,6 58,3 -11,5
Varmeforsaljning, TWh 10,3 12,8 -19,5 31,7 35,2 -9,9
Elproduktion?, TWh 47 5.3 -11,3 15,1 16,3 -7,4
- varav fossilkraft 4,4 4,9 -10,2 14,2 15,0 -5,3
- varav biobransle, avfall 0,3 0,4 -25,0 0,9 1.3 -30,8
Extern elforsaljning, TWh 36,5 36.5 - 1379 1353 1.9
- varav privatkunder 9,2 9,8 -6,1 34,0 34,3 -0,9
- varav aterforsaljare 77 7.3 55 28,7 27,4 47
- varav foretagskunder 19,3 18,5 4,3 74,8 70,2 6.6
Transiterad volym exkl produktionstransitering 312 333 -6,3 118,8 121 -1,8

1) Exklusive koncerninterna transaktioner.

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

Rorelsesegmentet tillika Business Division Distribution and
Sales ansvarar for Vattenfalls elforsaljning och varmeverksam-
het, eldistribution samt 6vrig verksamhet gentemot slutkund.
Divisionen ansvarar for samtliga relationer med Vattenfalls
slutkunder. Distribution and Sales bestar av sex Business Units
(BU:s):

» BU Customer Service

« BU Sales B2C (Business to Consumers)

» BU Sales B2B (Business to Business)

« BU Heat

» BU Distribution

» BU Energy Related Services

Verksamheten bedrevs 2011 i Sverige, Danmark, Finland,
Norge, Tyskland, Frankrike och Nederlanderna. Antalet
anstéllda réknat i personar uppgar till 12 166.
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Distribution and Sales

Underliggande rorelseresultat helar 2011
Det underliggande rorelseresultatet forbattrades med 2,0 miljar-
der SEK. Forbattringen hanfor sig i huvudsak till forbattrad I1on-
samhet i affarsenheten Sales B2C (Business to Consumers)
framst i Tyskland och Nederlanderna. Lagre kostnader for for-
saljning och administration hade en positiv resultatpaverkan.
Jamforelsestérande poster 2011 uppgick till 0,6 miljarder SEK.
Dessa utgors av realisationsvinster i samband med forsaljning
av en fastighet pa SpitalerstraBe, Hamburg (0,4 miljarder SEK),
forsaljning av Vattenfalls andel i det tyska energiforetaget
ENSO (0,2 miljarder SEK), aterforda nedskrivningar avseende
varmetillgangar i Nederlanderna med (0,4 miljarder SEK) samt en
avsattning avseende distributionsverksamheten i Tyskland (-0,3
miljarder SEK).

Underliggande rorelseresultat kvartal 4

Det underliggande rorelseresultatet forbattrades med 0,6 mil-
jarder SEK. Forbattringen hanfor sig i huvudsak till ckad Ionsam-
hetiaffarsenheten Sales B2C (Business to Consumers) framst i
Tyskland och Nederlanderna. Lagre marginaler inom distribu-
tionsverksamheten hade en negativ effekt pa det underliggande
rorelseresultatet. Kraftiga stormar i december i Sverige och Fin-
land orsakade kostnader for reparationer och avbrottskompen-
sation pa sammanlagt cirka 250 MSEK.

Gas- och varmeforsaljning samt elproduktion helar 2011
Gasforsaljningen till slutkund minskade med 11,5% till 51,6 TWh
(58,3) pa grund av varmare vader. Varmeforsaljningen minskade
med 9,9% till 31,7 TWh (35,2), framst i Tyskland och Sverige,
likasa pa grund av varmare vader. Elproduktionen minskade med
7,4% till 15,1 TWh (16,3), framst hanforbart till Tyskland.

Viktiga handelser kvartal 4

Ansokan om intdktsram for svenska natverksamheten

Den nya sa kallade ex-ante regleringen av de svenska elnatsav-
gifterna, som tradde i kraft 2012, innebar att en forutbestamd
intaktsram faststalls for fyra ar av den svenska tillsynsmyndig-
heten, Energimarknadsinspektionen. Den ansokan om intakts-
ram for fyraarsperioden 2012-2015 som Vattenfall Eldistribution
AB lamnade in till myndigheten under varen 2011 innefattade
Okade investeringar for att bland annat forbattra elnatens talig-
het mot stormar. Vidare syftade ansokan till att kunna 6ka
anslutningen av saval sma som storskaliga vindkraftverk till
naten, hoja leveranskvaliteten samt ge battre information till
kunderna. Myndigheten accepterade inte den begarda intakts-
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ramen utan angav en betydligt Iagre ram for den forsta fyraars-
perioden. Vattenfall har i likhet med ett 80-tal andra svenska
natforetag, som ocksa fatt sina intaktsramar sankta, 6verklagat
myndighetens beslut.

Forsaljning av den finska verksamheten

Den 16 december 2011 tecknade Vattenfall ett avtal med
Lakeside Network Investments - ett konsortium bestaende av
bolagen 3i Infrastructure plc, 3i Group plc, GS Infrastructure
Partners och limarinen Mutual Pension Insurance Company,
avseende forsaljning av Vattenfalls eldistribution- och varme-
verksamhet i Finland. Foretagsvardet (enterprise value) uppgar
till cirka 1,54 miljarder EUR (cirka 14 miljarder SEK). Affaren
slutfordes den 11 januari 2012 och transaktionen kommer att
bokforas i bokslutet for forsta kvartalet 2012. Vattenfall behal-
ler sin verksamhet inom elforsaljning och vattenkraft i Finland.

Vattenfall slutfor forsaljning av polsk verksamhet

Den 13 december slutfordes forsaljningen av Gornoslaski
Zaklad Energetyczny (GZE), Vattenfalls polska elhandels- och
eldistributionsbolag. Kopare ar det polska energibolaget Tauron
Polska Energia S.A. Forsaljningssumman baserat pa fore-
tagsvardet uppgick till cirka 3,5 miljarder PLN (cirka 7,4 miljarder
SEK). Den 11 januari 2012 slutfordes forsaljningen av Vattenfall
Heat Poland S.A. (VHP), till det polska gasbolaget PGNIG S.A. till
ett foretagsvarde pa 3,7 miljarder PLN (cirka 7,8 miljarder SEK).
Forsaljningen till PGNiG S.A. omfattar hela VHPs verksamhet
inklusive kraftvarmeverken Zeran, Siekierki och Pruszkow samt
varmeverken Kaweczyn och Wola, som levererar varme till de
lokala naten i Warzawa och Pruszkow. Bada transaktionerna
bokfors 2011.

Flera storre kundkontrakt har tecknats:

« | Sverige forlangde GE Real Estate AB med dotterbolaget Rox-
anne Properties AB sitt kontrakt med Vattenfall, pa totalt 66
GWh/ar.

« | Sverige tecknade Metsa Tissue AB ett nytt avtal for tre av
sina anlaggningar. Vattenfall kommer att leverera 200 GWh/ar
under en trearsperiod.

« | Nederlanderna har 2 000 medlemmar NIFE, Nederlandernas
storsta fastighetskonsult for vaxthusverksamhet, tecknat ett
nytt avtal omfattande 220 GWh.

« | Tyskland har BASF tecknat ett nytt avtal pa 35 GWh for 16 av
sina anlaggningar.
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Belopp i MSEK Kv 42011 Kv 42010 Forandring, % Helar 2011 Helar 2010 Forandring, %
Nettoomsattning 1043 1008 35 3131 2078 50,7
Extern nettoomsattning? 673 531 26,7 1820 1040 75,0
Rorelseresultat (EBIT) 308 -864 - 496 -1620 -

Jamforelsestorande poster - -839 - 36 -1019 -
Underliggande rorelseresultat 308 -25 - 460 -601 -
Elproduktion?, TWh 11 0,9 22,2 3.4 2,2 54,5

- varav vindkraft 11 0,9 22,2 3.4 2,2 54,5
Extern elforsaljning, TWh 0,1 01 - 0,3 0,3 -

1) Exklusive koncerninterna transaktioner.

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

Rorelsesegmentet tillika Business Division Renewables ansva-

rar for utveckling av samt drift och underhall av Vattenfalls till-
gangar och verksamhet inom férnybar energi, i huvudsak vind-

kraft och anskaffning av biobrénsle. Renewables bestar av fyra
Business Units (BU:s):

« BU Onshore Wind Projects

« BU Offshore Wind Projects

« BU Generation Wind

» BU Biomass

Verksamheten bedrevs 2011 i Sverige, Danmark, Tyskland,

Nederlanderna, Storbritannien och Liberia. Antalet anstallda
réknat i personar uppgar till 350.
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Underliggande rorelseresultat 2011

Det underliggande rorelseresultatet forbattrades med 1,1 miljar-
der SEK. Forbattringen forklaras framst av 6kad vindkraftproduk-
tion. Jamforelsestorande poster 2010 avser i huvudsak nedskriv-
ning av overvarde och goodwill hanforligt till Nuon (-0,8 miljarder
SEK).

Underliggande rorelseresultat kvartal 4

Det underliggande rorelseresultatet forbattrades med 0,3 miljar-
der SEK. Forbattringen forklaras framst av okad vindkraftproduk-
tion.

Elproduktion helar 2011

Vindkraftproduktionen ckade med 55% till 3,4 TWh (2,2).
Okningen férklaras framfor allt av hog tillganglighet i alla vind-
kraftsparker och bra vindférhallanden. Dock har vinden i framst
Danmark och Storbritannien ibland varit alltfor kraftig vilket med-
fort lagre tillganglighet och svarigheter att underhalla den havsba-
serade vindkraften. Férsaljningen av biobréansle fran Liberia upp-
gick till 232 kton.

Viktiga handelser kvartal 4

Vattenfall forvarvar tillstanden till vindkraftsparken Sandbank
Vattenfall forvarvade tillstanden till den nya vindkraftsparken
Sandbank i Tyskland av det tyska foretaget Sandbank Power
GmbH & Co. Idag finns tillstand for 96 vindturbiner motsvarande
en sammanlagd effekt pa 576 MW. Majlighet finns att utvidga pro-
jektet med ytterligare 40 turbiner. Sandbank ligger 90 kilometer
vast om den tyska on Sylt — inte langt fran Vattenfalls pagaende
stora projekt DanTysk. Den nya vindkraftsparken Sandbank ska
borja byggas nar DanTysk ar fardigbyggd i borjan av 2014.
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Other

Belopp i MSEK Kv 42011 Kv 42010 Forandring, % Helar 2011 Helar 2010 Forandring, %
Nettoomsattning 1670 2179 -23,4 7303 31482 -76,8
Extern nettoomsattning? 148 159 -6,9 983 21464 -95,4
Rorelseresultat (EBIT) 1536 -857 - 1045 -7 255 -114,4

Jamforelsestorande poster 2468 12 - 3326 -5180 -
Underliggande rorelseresultat -932 -869 72 -2281 -2075 9,9

1) Exklusive koncerninterna transaktioner.

Underliggande rorelseresultat 2011

Det underliggande rorelseresultatet forsamrades med 0,2 mil-
jarder SEK, vilket i huvudsak forklaras av 2010 ars rorelseresul-
tat fran 50Hertz Transmission GmbH som avyttrades i mitten av

under andra kvartalet 2011. Jamfcrelsestorande poster for 2010
avser nedskrivning av 50Hertz Transmission GmbH (-5,1 miljar-
der SEK).

Other bestar av alla Staff Functions inklusive finansverksam-
het och Shared Service Centres. Det nederlandska Nuon
Exploration and Production B.V (E&P) som avyttrades under
andra kvartalet 2011 och den tyska transmissionsverksamhe-

ten som avyttrades i maj 2010 redovisas inom Other. Antalet
anstéllda réknat i personar uppgar till 5 091.
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maj 2010. Minskade kostnader for stabsfunktionerna hade en
positiv paverkan.

Jamforelsestorande poster for 2011 uppgick till 3,3 miljarder
SEK och avser realisationsvinster for en del av forsaljningen av
Vattenfalls verksamhet i Polen och i Belgien samt forsaljningen
av Nuon Exploration & Production B.V. (E&P) som avyttrades

Underliggande rorelseresultat kvartal 4

Det underliggande rorelseresultatet forsamrades med 63 MSEK.
Jamforelsestorande poster (2,5 miljarder SEK) avser realisa-
tionsvinst for en del av forsaljningen av Vattenfalls verksamhet i
Polen.
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Belopp i MSEK Kv 42011 Kv 42010 Heldr 2011 Helar 2010
Nettoomsattning 50453 55537 181040 213572
Kostnader for salda produkter! -37 449 -44 612 -144 492 -159 098
Bruttoresultat 13004 10925 36548 54474
Kostnader for forsaljning, administration samt forskning och utveckling? -5700 -6 386 -18 849 -20094
Ovriga rorelseintikter och rérelsekostnader, netto 2855 94 5478 -5151
Andelar i intresseforetags resultat - 313 32 624
Rorelseresultat (EBIT)? 10159 4946 23209 29853
Finansiella intakter? 1319 783 3843 2514
Finansiella kostnader® -3947 -921 -12754 -10944
Resultat fore skatter® 7531 4808 14298 21423
Skatter -2428 -2 344 -3882 -8 238
Periodens resultat’ 5103 2464 10416 13185
Periodens resultat hanforbart till:
Agare till moderbolaget 5602 2577 11083 12997
Innehav utan bestammande inflytande (minoritetsintressen) -499 -113 -667 188
Summa 5103 2464 10416 13185
Resultat per aktie
Antal aktier i Vattenfall AB, tusental 131700 131700 131700 131700
Resultat per aktie, fore och efter utspadning, SEK 42,54 19,57 84,15 98,69
Tillaggsinformation
Resultat fore avskrivningar (EBITDA) 15447 15355 54538 60 706
Finansiella poster, netto exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar
samt avkastning fran Karnavfallsfonden -2 319 308 -7 893 -6 179
1) Varav avskrivningar och nedskrivningar avimmateriella och materiella anlaggningstillgangar -5119 -10 509 -30737 -30342
2) Varav avskrivningar och nedskrivningar avimmateriella och materiella anldggningstillgangar -169 100 -592 -511
3) Variingar jamforelsestérande poster avseende:
Realisationsvinster/forluster, netto 2483 =77 4722 -250
Nedskrivningar och avvecklingskostnader avseende tyska karnkraftverk -193 - -10513 -
Andra nedskrivningar/aterforda nedskrivningar, netto 65 -4709 -402 -9849
Andra jamforelsestdrande poster -280 - 840 -
Summa jamforelsestorande poster i Rorelseresultatet 2075 -4786 -5353 -10099
4) Variingar avkastning fran Karnavfallsfonden 538 434 1948 1011
5) Variingar rantedel i pensionskostnad -266 -273 -1043 -1138
5) Variingar diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar -847 -880 -2 966 -3262
6) Variingar jamforelsestorande poster avseende:
Realisationsvinster/forluster, netto 2536 -74 4826 -247
Nedskrivningar och avvecklingskostnader avseende tyska karnkraftverk -193 - -10 414 -
Andra nedskrivningar/aterforda nedskrivningar, netto -1646 -4709 -2113 -9849
Andra jamforelsestorande poster -280 - 840 -
Summa jamforelsestorande poster i Resultat fore skatter 417 -4783 -6861 -10 096
7) Variingar jamforelsestorande poster enligt ovan justerat med skatteeffekt 200 -4744 -4726 -10 009
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Belopp i MSEK Kv 42011 Kv 42010 Heldr 2011 Helar 2010
Periodens resultat 5103 2464 10416 13185
Ovrigt totalresultat:
Kassaflodessakringar:
Forandringar av verkligt varde -1 409 -4132 -4 675 -1189
Upplost mot resultatrakningen 3055 -56 6668 -684
Overfort till anskaffningsvardet pa sikrad post 162 6 224 246
Skatt hanforlig till kassaflodessakringar -554 1173 -638 494
Summa kassaflodessakringar 1254 -3009 1579 -1133
Valutasakringar av nettoinvesteringar i utlandsverksamheter 4287 2205 960 19831
Skatt hanforlig till valutasakringar av nettoinvesteringar i utlandsverksamheter -1117 -580 -242 -5215
Summa valutasakringar av nettoinvesteringar i utlandsverksamheter 3170 1625 718 14616
Omrakningsdifferenser -6 386 -3556 -2014 -30727
Omraknings- och valutakurseffekter netto, avyttrade bolag 621 - 621 -
Omvérdering av finansiella tillgangar som kan séljas 186 - -1591 -
Overfort till resultatrikningen, finansiella tillgdngar som kan séljas 1591 - 1591 -
Summa ovrigt totalresultat, netto efter skatt 436 -4 940 904 -17 244
Summa totalresultat for perioden 5539 -2 476 11 320 -4 059
Summa totalresultat for perioden hanforbart till:
Agare till moderbolaget 6180 -2290 12008 -3717
Innehav utan bestammande inflytande (minoritetsintressen) -641 -186 -688 -342
Summa 5539 -2476 11320 -4059
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Extern nettoomsattning

Intern nettofdrsaljning

Summa nettoomsattning

Belopp i MSEK Kv 42011 Kv 42010 = Helar 2011 | Helar 2010 Kv 42011 Kv 42010 = Heldr 2011 | Helar 2010 Kv 42011 Kv 42010 Helar2011 | Helar2010
Generation 15004 21812 59347 71567 19584 16271 63764 | 58315 34588 38083 123111 129882
Distribution and Sales 39575 42932 | 144575 151850 3128 4657 10724 13679 42703 47589 | 155299 165529
Renewables 673 531 1820 1040 370 477 1311 1038 1043 1008 3131 2078
Other? 148 159 983 21464 1522 2020 6320 10018 1670 2179 7303 31482
Elimineringar? -4 947 -9897 -25685| -32349 -24604 | -23425 -82119  -83050 -29551 -33322 -107804 | -115399
Summa 50453 55537 | 181040 213572 - - - - 50453 55537 181040 213572
Resultat Resultat exkl jamforelsestérande poster Underliggande rorelseresultat®

Belopp i MSEK Kv 42011 Kv 42010 = Helar 2011 | Helar 2010 Kv 42011 Kv 42010 Helar2011 | Helar2010 Kv 42011 Kv 42010 Helar2011 | Helar 2010
Generation 5152 4338 10545 30388 5621 8163 19887 34202 4880 7540 22118 31088
Distribution and Sales 3163 2329 11123 8340 3087 2463 10 496 8426 3087 2463 10 496 8426
Renewables 308 -864 496 -1620 308 -25 460 -601 308 -25 460 -601
Other? 1536 -857 1045 -7 255 -932 -869 -2281 -2075 -932 -869 -2281 -2075
Rorelseresultat (EBIT) 10159 4946 23209 29853 8084 9732 28562 39952 7343 9109 30793 36838
Finansiella intakter och

kostnader -2628 -138 -8911 -8430

Resultat fore skatt 7531 4808 14298 | 21423

1) Inkluderar huvudsakligen Finansverksamhet och Ovriga koncernfunktioner.

2) For extern nettoomsattning avser elimineringen forsaljning till den nordiska elbérsen Nord Pool.

3) Rorelseresultat exklusive jamfdrelsestorande poster samt orealiserade marknadsvareforandringar for energiderivat som enligt IAS 39 ej kan sakringsredovisas samt marknadsvardeforandringar av varulager.
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Extern nettoomsattning

Intern nettoforsaljning

Summa nettoomsattning

Belopp i MSEK Kv 42011 Kv 42010 | Helar 2011 Helar 2010 Kv 42011 Kv 42010 | Helar2011 Helar 2010 Kv 42011 Kv 42010 | Helar 2011 Helar 2010
Norden 13645 17614 53505 59 829 1236 -1437 -1327 -4368 14881 16177 52178 55461
Tyskland och Polen 19673 20 328 73433 95974 9970 10261 36 290 40 402 29643 30589 109723 136 376
Nederlanderna och Belgien 11549 12819 38361 41990 1941 2277 8243 7338 13490 15096 46 604 49 328
Ovrigt? 5586 4776 15741 15779 29047 23314 75819 70999 34633 28090 91560 86778
Elimineringar - - - - -42194 1 -34415| -119025| -114371 -42194 | -34415 -119025 -114371
Summa 50453 55537 | 181040 213572 - - - - 50453 55537 181040 213572
Rorelseresultat (EBIT) Rorelseresultat (EBIT) exkl jamfdrelsestérande poster
Belopp i MSEK Kv 42011 Kv 42010 | Helar 2011 Helar 2010 Kv 42011 Kv 42010 | Helar 2011 Helar 2010
Norden 3872 5238 17330 21196 3846 5447 16 046 21344
Tyskland och Polen 420 3226 1138 9908 3304 2044 13168 13897
Nederlanderna och Belgien 1502 -5035 1883 -5570 -17 190 -96 -417
Ovrigtt 4329 1517 2822 4319 949 2051 -558 5128
Elimineringar 36 - 36 - 2 - 2 -
Summa 10 159 4946 23209 29853 8084 9732 28 562 39952

1) Inkluderar i huvudsak Trading, Finansverksamhet och Ovriga koncernfunktioner. Aven verksamheter i Storbritannien ingér har.
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Belopp i MSEK 31ldec.2011 31dec.2010
Tillgangar

Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar 46 229 49787
Materiella anlaggningstillgangar 279 445 285631
Forvaltningsfastigheter 539 626
Biologiska tillgangar 8 4
Andelar i intresseforetag och joint ventures 12344 12949
Andra aktier och andelar 3235 4954
Andelar i den svenska Karnavfallsfonden 28430 26 791
Skattefordran aktuell skatt, langfristig 990 1184
Forutbetalda kostnader 188 171
Uppskjuten skattefordran 1303 1397
Andra langfristiga fordringar 5732 4769
Summa anlaggningstillgangar 378443 388263
Omsittningstillgangar

Varulager 18564 16 825
Biologiska tillgangar 1 -
Immateriella omsattningstillgangar 5627 8330
Kundfordringar och andra fordringar 41880 36380
Forskott till leverantorer 6368 3904
Derivat med positivt verkligt varde 30099 29338
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 6450 10597
Skattefordran aktuell skatt 1853 2311
Kortfristiga placeringar 17 417 31278
Kassa, bank och liknande tillgangar 11268 12595
Tillgdngar som innehas for forsaljning 6588 1611
Summa omsattningstillgangar 146115 153169
Summa tillgangar 524 558 541 432
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Belopp i MSEK 31ldec.2011 31dec.2010
Eget kapital och skulder

Eget kapital

Hanforbart till agare till moderbolaget 131988 126 704
Hanforbart till innehav utan bestammande inflytande

(minoritetsintressen) 6943 6917
Summa eget kapital 138931 133621
Langfristiga skulder

Hybridkapital (Capital Securities) 8883 8929
Andra rantebarande skulder 149602 144599
Avsattningar for pensioner 17995 18137
Andra rantebarande avsattningar 66 487 62494
Uppskjuten skatteskuld 35406 36125
Andra ej rantebarande skulder 8238 8 409
Summa langfristiga skulder 286611 278 693
Kortfristiga skulder

Leverantorsskulder och andra skulder 35108 33184
Forskott fran kunder 1142 1912
Derivat med negativt verkligt varde 22 454 25216
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 18 507 24804
Skatteskuld aktuell skatt 844 2062
Rantebarande skulder 11865 34749
Rantebarande avsattningar 7237 7191
Skulder hanforliga till tillgadngar som innehas for forsaljning 1859 -
Summa kortfristiga skulder 99 016 129118
Summa eget kapital och skulder 524558 541 432
Sakerheter - 634
Eventualforpliktelser (ansvarsforbindelser) 3584 4542
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Belopp i MSEK 31ldec.2011 31dec.2010
Tillaggsinformation

Nettotillgdngar 284 250 285153
Nettotillgdngar, vagt medelvarde 283957 293298
Nettoskuld

Hybridkapital (Capital Securities) -8883 -8929
Obligationslan, foretagscertifikat och

skulder till kreditinstitut -102 234 -110038
Nuvardet av skulder avseende forvarv

av dotterféretag -30472 -43 438
Skulder till intresseforetag -10521 -10 493
Skulder till agare med innehav utan bestammande

inflytande (minoritetsagare) -10 240 -9327
Ovriga skulder -8 000 -6 052
Summa rantebarande skulder -170 350 -188 277
Kassa, bank och liknande tillgangar 11268 12595
Kortfristiga placeringar 17 417 31278
Lan till agare med innehav utan bestammande inflytande

(minoritetsagare) i utlandska dotterforetag 576 295
Nettoskuld -141 089 -144109
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Belopp i MSEK 31ldec.2011 31dec. 2010
Justerad bruttoskuld och nettoskuld

Summa rantebarande skulder -170 350 -188 277
50% av Hybridkapital (Capital Securities) 4442 4464
Nuvardet av pensionsforpliktelser -22 461 -19992
Avsattningar for gruv-, gas- och vindverksamhet och andra

miljorelaterade avsattningar -12 542 -12 760
Avsattningar for karnkraft (netto) -18 470 -12 794
Valutaderivat for sékring av lan i utlandsk valuta 3282 2668
Mottagna margin calls 7 369 5149
Skulder till agare med innehav utan bestammande inflytande

(minoritetsagare) pa grund av konsortialavtal 9771 8923
Justerad bruttoskuld -198 959 -212 619
Redovisad kassa, bank och liknande tillgangar

samt kortfristiga placeringar 28685 43873
Ej tillganglig likviditet -5757 -4 663
Justerad kassa, bank och liknande tillgangar

samt kortfristiga placeringar 22928 39210
Justerad nettoskuld -176 031 -173 409
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Belopp i MSEK Kv 42011 Kv 42010 Heldr 2011 Helar 2010
Den I6pande verksamheten

Resultat fore skatter 7531 4808 14298 21423
Aterlaggning av avskrivningar och nedskrivningar 6948 10409 33040 30853
Betald skatt -479 -127 -5250 -8901
Realisationsvinster/forluster, netto -2537 74 -4827 247
Ovrigt, inkl ej kassaflédespaverkande poster -1 343 -3494 995 -3514
Internt tillférda medel (FFO) 10120 11670 38256 40108
Forandringar i varulager 152 -1 000 -3350 -2 407
Forandringar i rorelsefordringar -14727 -17 869 944 -12612
Forandringar i rorelseskulder 11351 16 024 668 5681
Ovriga férandringar -3617 1069 -3050 10461
Kassaflode fran forandringar av rorelsetillgangar och rorelseskulder -6 841 -1776 -4788 1123
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 3279 9894 33468 41231
Investeringsverksamheten

Forvarv av koncernforetag -254 4 -257 -577
Investeringar i intresseforetag och andra aktier och andelar 17 -26 -140 -508
Andra investeringar i anlaggningstillgangar -12 338 -12 583 -35353 -40 709
Summa investeringar -12575 -12 605 -35750 -41794
Forsaljningar 9708 974 16 280 7197
Kassa, bank och liknande tillgangar i forvarvade foretag - 97 - 111
Kassa, bank och liknande tillgangar i avyttrade foretag -1 306 3 -1 332 -297
Kassaflode fran investeringsverksamheten -4173 -11531 -20 802 -34783
Kassaflode fore finansieringsverksamheten -894 -1637 12 666 6448
Finansieringsverksamheten

Forandringar i kortfristiga placeringar -956 -4997 11292 -1919
Forandringar ilan till agare med innehav utan bestammande inflytande

(minoritetsagare) i utlandska dotterforetag 2 22 -287 1135
Upptagna lan? 7512 4491 10511 13325
Amortering av skuld avseende forvarv av dotterforetag - - -13538 -
Amortering av andra skulder -7 266 -1219 -15688 -12 389
Betald utdelning till agare -3 -4 -6 701 -5311
Tillskott fran dgare med innehav utan bestammande inflytande (minoritetsagare) 49 -85 569 12
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -662 -1792 -13842 -5147
Periodens kassaflode -1556 -3429 -1176 1301

26

BOKSLUTSKOMMUNIKE 2011



Belopp i MSEK Kv 42011 Kv 42010 Heldr 2011 Heldr 2010
Kassa, bank och liknande tillgangar vid periodens borjan 11848 16014 12595 10555
Kassa, bank och liknande tillgangar ingaende i tillgangar som innehas
for forsaljning 880 - - 653
Periodens kassaflode -1556 -3429 -1176 1301
Omrakningsdifferenser 96 10 -151 86
Kassa, bank och liknande tillgangar vid periodens slut 11268 12595 11268 12595
1) Som nedskrivningar klassificeras har aven andra avvecklingskostnader an nedskrivningar under 2011

avseende tyska karnkraftverk. Summa av dessa nedskrivningar och andra avvecklingskostnader uppgar

till 10 513 MSEK vilket ursprungligen redovisades i andra kvartalet 2011.
2) Kortfristig upplaning dar Ioptiden &r tre manader eller kortare nettoredovisas.
Tillaggsinformation
Kassaflode fore finansieringsverksamheten -894 -1637 12 666 6448
Finansieringsverksamheten
Betald utdelning till agare -3 -4 -6701 -5311
Tillskott fran dgare med innehav utan bestammande
inflytande (minoritetsagare) 49 -85 569 12
Kassaflode efter utdelning -848 -1726 6534 1149
Analys av forandring i nettoskuld
Nettoskuld vid periodens borjan -143 808 -145 155 -144 109 -154 987
Andrad berakning av nettoskuld -11 252
Kassaflode efter utdelning -848 -1726 6534 1149
Forandringar till foljd av vardering till verkligt varde -704 1528 -2210 -1743
Forandringar i rantebarande leasingskulder 32 34 114 111
Forvarvade/avyttrade rantebarande skulder/kortfristiga placeringar -478 332 -459 4002
Forandringar i skulder avseende forvarv av dotterforetag - -600 - -122
Forandringar i skulder avseende forvarv av dotterforetag, diskonteringseffekter -74 -159 -549 -627
Kassa, bank och liknande tillgangar ingaende i tillgangar som innehas
for forsaljning 880 - - 653
Rantebarande skulder hanforliga till tillgangar som innehas for forsaljning 344 - 344 -
Omrakningsdifferenser pa nettoskulden 3567 1637 -754 18707
Nettoskuld vid periodens slut -141 089 -144 109 -141 089 -144 109
Fritt kassaflode -2 270 3355 17637 23846
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31ldec.2011 31dec.2010
Hanforbart till Hanforbart till
innehav utan innehav utan
Hanforbart bestammande Hanforbart bestammande
till agare till inflytande (mino- ~ Summa eget tillagare till  inflytande (mino- Summa eget
Belopp i MSEK moderbolaget ritetsintressen) kapital moderbolaget ritetsintressen kapital
Ingdende balans 126 704 6917 133621 135620 6784 142 404
Utdelning till agare -6 500 -201 -6701 -5240 -71 -5311
Koncernbidrag fran(+)/till(-) agare med innehav utan
bestammande inflytande (minoritetsintressen), netto efter skatt - 358 358 - 402 402
Agarforandringar -224 557 333 41 144 185
Kassaflodessakringar:
Forandringar av verkligt varde -4689 14 -4 675 -1 086 -103 -1189
Upplost mot resultatrakningen 6667 1 6 668 -684 - -684
Overfort till anskaffningsvardet pa sakrad post 213 11 224 247 -1 246
Skatt hanforlig till kassaflodessakringar -631 -7 -638 467 27 494
Summa kassaflodessakringar 1560 19 1579 -1 056 =77 -1133
Valutasakringar av nettoinvesteringar i
utlandsverksamheter 960 - 960 19831 - 19831
Skatt hanforlig till valutasakringar av
nettoinvesteringar i utlandsverksamheter -242 - -242 -5215 - -5215
Summa valutasakringar av nettoinvesteringar
i utlandsverksamheter 718 - 718 14616 - 14616
Omrakningsdifferenser -1974 -40 -2014 -30274 -453 -30727
Omraknings- och valutakurseffekter netto, avyttrade bolag 621 - 621 - - -
Omvérdering av finansiella tillgangar som kan séljas -1591 - -1591 - - -
Overfort till resultatrdkningen, finansiella tillgdngar som kan siljas 1591 - 1591 - - -
Summa ovrigt totalresultat for perioden 925 -21 904 -16 714 -530 -17 244
Periodens resultat 11083 -667 10416 12997 188 13185
Summa totalresultat for perioden 12008 -688 11320 -3717 -342 -4 059
Utgaende balans 1319881 6943 138931 126 704* 6917 133621
1) Varav Reserv for kassaflédessakring 245 -1315
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|1 % dar ej annat anges. Med (ggr) avses ganger Kv 42011 Kv 42010 Helar 2011 Helar 2010
Rorelsemarginal 20,1 8,9 12,8 14,0
Rorelsemarginal 16,0 175 15,8 18,7
Nettomarginal 14,9 8,7 79 10,0
Nettomarginal* 141 17.3 11,7 14,8
Avkastning pa eget kapital 8,62 10,02 8,6 10,0
Avkastning pa eget kapital* 12,22 17,72 12,2 17,7
Avkastning pa nettotillgangar 7,12 9,12 71 9,1
Avkastning pa nettotillgangart 9,0? 12,52 9,0 12,5
Rantetackningsgrad, ggr 2,52 4,12 2,5 4,1
Rantetackningsgrad, ggr* 3,12 5,42 31 5,4
Kassaflodesrantetackningsgrad, ggr 4,82 6,22 4,8 6,2
Kassaflodesrantetackningsgrad, netto, ggr 5,82 7,52 58 7.5
Kassaflodesrantetackningsgrad efter ersattningsinvesteringar, ggr 3,02 4,62 30 4,6
Internt tillforda medel (FFO)/ranteb&rande skulder 22,52 21,32 22,5 21,3
Internt tillforda medel (FFO)/nettoskuld 2712 27,82 271 278
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA)/finansnetto, ggr 6,7 - 6.9 9.8
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA)/finansnetto, ggr! 58 - 76 115
Soliditet 26,5 24,7 26,5 24,7
Skuldsattningsgrad 122,6 1409 122,6 140,9
Skuldsattningsgrad, netto 1016 107,8 101,6 107,8
Rantebarande skulder/rantebarande skulder plus eget kapital 55,1 58,5 55,1 58,5
Nettoskuld/nettoskuld plus eget kapital 50,4 51,9 50,4 51,9
Nettoskuld/rorelseresultat efter avskrivningar (EBITDA), ggr 2,62 2,42 2,6 2,4

1) Exkl jamforelsestorande poster.

2) Rullande 12-manaders varden.
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Belopp i MSEK Kv 42011 Kv 32011 Kv 22011 Kv 12011 Kv 4 2010 Kv 32010 Kv 2 2010 Kv 12010
Resultatrakning

Nettoomsattning 50453 38276 40443 51 868 55537 37665 49713 70657
Kostnader for salda produkter -37 449 -29 238 -40 997 -36 808 -44 612 =27 271 -36 343 -50872
Andra rorelsekostnader och rorelseintakter -2 845 -4 666 -2 397 -3463 -6 292 -4748 -4433 -9772
Andelar iintresseforetags resultat - 75 -288 245 313 183 26 102
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) 15447 9593 12566 16932 15355 10685 13867 20799
Rorelseresultat (EBIT) 10 159 4447 -3239 11842 4946 5829 8963 10115
Finansiella poster, netto -2628 -2800 -1590 -1893 -138 -3261 -2132 -2 899
Finansiella poster, netto* -2 319 -2933 -1211 -1430 308 -2858 -1 302 -2 327
Resultat fore skatter 7531 1647 -4 829 9949 4808 2568 6831 7216
Periodens resultat 5103 1345 -3235 7203 2464 1749 5185 3787
—varav hanforbart till agare till moderbolaget 5602 1106 -2742 7117 2577 1597 5077 3746
- varav hanforbart till innehav utan bestammande inflytande (minoritets-

intressen) -499 239 -493 86 -113 152 108 41
Balansrakning

Anlaggningstillgangar 378443 385438 389453 387991 388263 386 867 391153 392920
Kortfristiga placeringar 17 417 19 498 18959 28 647 31278 26 841 24 365 22952
Kassa, bank och liknande tillgangar 11268 11848 20238 10909 12595 16014 21279 7238
Andra omsattningstillgangar 117 430 107 704 94 540 110201 109 296 99012 107 110 145985
Summa tillgangar 524 558 524 488 523190 537748 541432 528734 543907 569 095
Eget kapital 138931 133223 132493 140948 133621 135605 140215 139461
- varav hanforbart till agare till moderbolaget 131988 126 032 125715 133754 126 704 128953 133572 132889
- varav hanforbart till innehav utan bestammande inflytande (minoritets-

intressen) 6943 7191 6778 7194 6917 6652 6643 6572
Hybridkapital (Capital Securities) 8883 9207 9084 8869 8929 9081 9414 9646
Andra rantebarande skulder 161 467 166548 172809 169 461 179348 179 263 189123 187942
Avsattningar for pensioner 17995 18792 18517 18053 18137 18393 18994 19390
Andra rantebarande avsattningar 73724 75081 74840 69 746 69 685 67 584 66 963 67788
Uppskjuten skatteskuld 35406 33877 34395 36526 36125 31974 34266 32721
Andra ej rantebarande skulder 88152 87 760 81052 94 145 95 587 86834 84932 112147
Summa eget kapital och skulder 524 558 524 488 523190 537 748 541 432 528734 543907 569 095
Nettotillgangar 284 250 284187 281771 285169 285153 282413 289 874 307 966
Nettoskuld -141 089 -143 808 -142 153 -138 282 -144 109 -145 155 -151 071 -165 581

1) Exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar samt avkastning fran Karnavfallsfonden.
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Belopp i MSEK Kv 42011 Kv 32011 Kv 22011 Kv 12011 Kv 4 2010 Kv 32010 Kv 2 2010 Kv 12010
Kassaflode
Internt tillforda medel (FFO) 10120 9855 6125 12 156 11670 6939 11679 9820
Kassaflode fran forandringar av rorelsetillgangar och rérelseskulder -6 841 932 5670 -4 549 -1776 4832 5628 -7561
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 3279 10787 11795 7607 9894 11771 17 307 2 259
Kassaflode fran investeringsverksamheten -4173 -7 145 -4 533 -4 951 -11531 -11017 -3479 -8756
Kassaflode fore finansieringsverksamheten -894 -3642 7262 2656 -1637 754 13828 -6 497
Forandringar i kortfristiga placeringar -956 -289 9726 2811 -4 997 -3390 -2010 8478
Upptagna lan/amortering av skuld, netto, etc 297 -11 047 -560 -7123 3209 -3238 6940 -4828
Betald utdelning till agare -3 - -6 682 -16 -4 -13 -5277 -17
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -662 -11 336 2484 -4 328 -1792 -6 641 -347 3633
Periodens kassaflode -1556 -7 694 9746 -1672 -3429 -5887 13481 -2864
Fritt kassaflode -2 270 6434 8410 5063 3355 7 260 14288 -1 057
Nyckeltal (for definitioner och berakningar av nyckeltal se
sidorna 36-37)
|1 % dar ej annat anges. Med (ggr) avses ganger
Avkastning pa eget kapital* 8,6 6.3 6.6 12,6 10,0 9,3 8.7 6.6
Avkastning pa eget kapital'? 12,2 13,8 14,3 15,9 177 15,4 14,6 12,5
Avkastning pa nettotillgangart 71 53 57 9,9 91 9,2 8,6 8.1
Avkastning pa nettotillgangar? 9,0 9.6 10,1 11,3 12,5 121 116 11,4
Rantetackningsgrad, ggrt 2,5 2,9 3,0 47 4,1 31 3,0 2,6
Rantetackningsgrad, ggrt? 31 4,7 4,7 53 54 3.9 3.9 3.4
Internt tillférda medel (FFO)/rantebarande skulder! 22,5 22,6 20,3 23,8 21,3 21,1 18,6 14,0
Internt tillforda medel (FFO)/nettoskuld? 271 277 26,0 30,7 278 27,4 24,4 16,8
Soliditet 26,5 25,4 25,3 26,2 24,7 25,6 25,8 24,5
Skuldsattningsgrad 1226 131,9 137,3 126,5 140,9 1389 1416 1417
Skuldsattningsgrad, netto 101,6 107.9 107,3 98,1 107,8 1070 1077 1187
Nettoskuld/nettoskuld plus eget kapital 50,4 51,9 51,8 49,5 51,9 51,7 51,9 54,3
Nettoskuld/rorelseresultat efter avskrivningar (EBITDA), ggrt 2,6 2,6 2,6 2,4 2,4 2,4 2,6 3,0
1) Rullande 12-manaders varde.
2) Exkl jamforelsestorande poster.
For Vattenfallkoncernen viktigare valutor anvanda i boksluten:

Kv 42011 Kv 42010 Helar 2011 Helar 2010 31ldec.2011 31dec.2010
Medelkurs Balansdagskurs
EUR 9,1050 9,1860 9,0215 9,5694 EUR 8,9400 9,0020
DKK 1,2244 1,2325 1,2110 1,2850 DKK 1,2033 1,2075
GBP 10,6075 10,7275 10,3810 11,1573 GBP 10,6800 10,5475
NOK 1,1703 1,1449 1,1579 1,1920 NOK 1,1505 1,1520
PLN 2,0550 2,2950 2,1900 2,3831 PLN 2,0300 2,2700
usD 6,7875 6,8306 6,4922 72152 usD 6,9200 6,8025
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Belopp i MSEK Helar 2011 Helar 2010!
Nettoomsattning 31655 36538
Kostnader for salda produkter -19 037 -19 190
Bruttoresultat 12618 17 348
Kostnader for forsaljning, administration samt forskning

och utveckling -3538 -3111
Ovriga rorelseintikter och rorelsekostnader, netto -3136 303
Rorelseresultat (EBIT) 5944 14540
Resultat fran andelar i koncernforetag 13935 15456
Resultat fran andelar i intresseforetag 1 2
Resultat fran andra aktier och andelar -1523 73
Erhallna koncernbidrag 1921 1379
Lamnade koncernbidrag -2862 -3918
Andra finansiella intakter 6037 10765
Andra finansiella kostnader -7 005 -7061
Resultat fore bokslutsdispositioner och skatter 16 448 31236
Bokslutsdispositioner 3253 -3602
Resultat fore skatter 19701 27634
Skatter -2 847 -3577
Arets resultat 16 854 24057
Belopp i MSEK Helar 2011 Helar 2010!
Arets resultat 16 854 24057
Summa ovrigt totalresultat - -
Summa totalresultat for aret 16 854 24 057

1) Moderbolagets resultatrakning, rapport dver totalresultat samt balansrakning har omraknats jamfort med tidigare
publicerad information. Se redovisningsprinciper etc. sidan 34.
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Belopp i MSEK 31ldec.2011 31dec.2010*
Tillgangar
Anlaggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar 206 166
Materiella anlaggningstillgangar 4086 22138
Aktier och andelar 178670 194 064
Uppskjuten skattefordran - 417
Andra langfristiga fordringar 72 495 55899
Summa anlaggningstillgangar 255457 272684
Omséttningstillgangar
Varulager 360 268
Immateriella omsattningstillgangar 334 660
Kortfristiga fordringar 47 431 33888
Skattefordran aktuell skatt 565 -
Kortfristiga placeringar 12839 26874
Kassa, bank och liknande tillgangar 6 265 7 348
Summa omsattningstillgdngar 67794 69038
Summa tillgangar 323251 341722
Eget kapital och skulder
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital 6585 6585
Reservfond 1286 1286
Fritt eget kapital
Balanserad vinst 62790 45 232
Arets resultat 16 854 24057
Summa eget kapital 87515 77 160
Obeskattade reserver 10355 13819
Avsattningar 191 195
Langfristiga skulder
Hybridkapital (Capital Securities) 8883 8929
Andra rantebarande skulder 134972 131234
Uppskjuten skatteskuld 932 -
Andra ej rantebarande skulder 5864 4341
Summa langfristiga skulder 150651 144 504
Kortfristiga skulder
Rantebarande skulder 50 202 79641
Skatteskuld aktuell skatt - 1394
Andra ej rantebarande skulder 24 337 25009
Summa kortfristiga skulder 74539 106 044
Summa eget kapital och skulder 323251 341722



Koncernen

Redovisningsprinciper

Koncernredovisningen for 2011 har upprattats i enlighet
med International Financial Reporting Standards (IFRS)
sasom de har godkants av Europeiska kommissionen for till-
lzmpning inom EU, och Arsredovisningslagen.

Denna bokslutskommuniké for koncernen ar upprattad
enligt IAS 34 - Deldrsrapportering, och Arsredovisningsla-
gen.

De redovisningsprinciper som tillampas i denna boksluts-
kommuniké ar de som beskrivs i Vattenfalls arsredovisning
for 2010 (koncernens Not 3) med undantag for nedansta-
ende nya och andrade IFRS standarder och IFRIC tolkningar
godkanda av EU som galler for rakenskapsaret 2011.

Nya och @ndrade IFRS standarder och IFRIC tolkningar
Nedanstaende nya och &ndrade standarder och tolkningar
godkanda av EU giller for rakenskapsaret 2011. Andringar
avseende IFRS 1 - Férsta gdngen IFRS tilldmpas har utelam-
nats da dessa inte ar relevanta for Vattenfall.

Omarbetad IAS 24 - Upplysningar om nérstaende. Vissa
fortydliganden och forenklingar har gjorts av definitionen av
narstaende och undantag fran tillaggsupplysningar har
inforts avseende transaktioner mellan offentligt agda enhe-
ter. Vattenfalls transaktioner med statliga myndigheter och
bolag utgor ingen vasentlig andel av Vattenfallkoncernens
nettoomsattning, inkdp 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 foreta-
gets funktionella valuta ska klassificeras som egetkapitalin-
strument under vissa forutsattningar. Vattenfall berors inte
av andringen.

Andring i IFRIC 14 - Férskottsbetalning av ett ligsta 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 eget kapital
instrument. Tolkningen behandlar redovisningen hos lanta-
gare som reglerar skulder genom att ge ut egetkapitalin-
strument. Vattenfall berors inte av tolkningen.
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“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 inforts.
Exempelvis har en andring i IFRS 7 - Finansiella Instrument:
Upplysningar inneburit att Vattenfall inte langre lamnar upp-
lysningar om maximal kreditriskexponering for finansiella
instrument. | Ovrigt har dessa andringar haft ingen eller ringa
paverkan pa Vattenfalls finansiella rapporter.

Rapportering av rorelsesegment

For att mojliggora genomforandet av den nya strategiska
inriktningen (se Vattenfalls arsredovisning fér 2010 sidorna
5-15) inforde Vattenfall fran 1 januari 2011 en ny verksam-
hetsstyrd organisationsstruktur. Den tidigare regionbase-
rade strukturen ersatts av fem nya affarsdivisioner: Asset
Development, Production, Asset Optimisation and Trading,
Distribution and Sales, samt Renewables. Det tre forst
namnda affarsdivisionerna bildar tillsammans rorelseseg-
mentet Generation, medan affarsdivisionerna Distribution
and Sales respektive Renewables redovisas som separata
rorelsesegment. | segmentsredovisningen visas harutover
rubriken Other, vilken huvudsakligen innehaller Finansverk-
samheten, Ovriga koncernfunktioner samt Shared Services.
Jamforelsetal for 2010 har omraknats enligt ny segmentsin-
delning.

Uppskattningar och bedomningar vid upprattandet av de
finansiella rapporterna

Viktiga uppskattningar och bedomningar vid upprattandet
av de finansiella rapporterna framgar av koncernens Not 4
Vattenfalls arsredovisning for 2010. Bland annat redogérs
dar for provning av nedskrivningsbehov for anlaggningstill-
gangar samt for vardering av inbdddade derivat.

Besluten under 2011 av den tyska regeringen och det
tyska parlamentet att samtliga tyska karnkraftverk ska tas
ur drift senast 2022 innebar att karnkraftverken Brunsbut-
tel 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 bok-

forda vardet pa de tva anlaggningarna samt 6ka avsattning-
arna for nedmontering samt omhandertagande av karn-
bransle. Rorelseresultatet (EBIT) for det andra kvartalet
2011 belastades med 1 145 MEUR (10 240 MSEK). Omrak-
nat till den valutakurs som galler efter fyra kvartal 2011
uppgar motsvarande resultateffekt till 10 330 MSEK. Harut-
over har under fjarde kvartalet 2011 avsattningar for ned-
montering samt omhandertagande av karnbransle okats
med ytterligare 183 MSEK.

Vid en oversyn under andra kvartalet 2011 av varderingen
av langfristiga elavtal har Vattenfall bedémt att anvandning
av ett modellpris vid vardering av perioden bortom 27 mana-
der, det vill saga den tidshorisont for vilket det inte finns
marknadsnoteringar och fram till avtalets slutdatum, ger ett
tillforlitligt varde. Effekten av 6versynen av vardet pa dessa
inbaddade derivat uppgick till +1 120 MSEK per 30 juni 2011
och paverkade i sin helhet Rorelseresultatet (EBIT) som okad
Nettoomsattning. Vardet pa dessa derivat uppgick per 31
december 2011 till +785 MSEK.

Vattenfall ager cirka 19% av aktierna i energibolaget
Enea S.A. som ar noterat pa borsen i Warszawa, Polen.
Enea-aktien har en historia av relativt hog volatilitet kopplat
till en mycket begransad handel.

Innehavet i Enea utgor ett finansiellt instrument i underka-
tegorin "Finansiell tillgang som kan saljas”. Sadana tillgangar
ska marknadsvarderas med en redovisning av marknadsvar-
deforandringar i Ovrigt totalresultat, alternativt nedskrivas i
resultatrakningen. Per 31 december 2010 uppgick ackumu-
lativa marknadsvardeforandringar i innehavet till ett forsum-
bart belopp. Vattenfall har under de tre forsta kvartalen
2011 redovisat marknadsvardeférandringarna under Ovrigt
totalresultat vilket darmed har belastat koncernens eget
kapital. Per 31 december 2011 har daremot beslut tagits, att
da marknadsvardeférandringen ansetts vara bade vasentlig
och bestdende i tid, att géra en nedskrivning av aktieinneha-
vet i Enea till marknadsvarde och med beaktande aven av
nedgangen av vardet av den polska zlotyn (PLN). Nedskriv-
ningen uppgar till 1 591 MSEK och redovisas i resultatrak-
ningen som en Finansiell kostnad.

Risker och osakerhetsfaktorer
For en beskrivning av risker, osakerhetsfaktorer samt risk-
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hantering hanvisas till Vattenfalls arsredovisning for 2010
sidorna 77-83. Inga andra vasentliga forandringar, utover
vad som framgar av denna bokslutskommuniké, har skett
sedan arsredovisningens avgivande. Turbulensen pa kapital-
marknaderna till foljd av skuldkrisen inom Eurozonen har gj
haft nagon negativ paverkan pa Vattenfalls finansieringssi-
tuation.

Ovrigt

Vasentliga narstaendetransaktioner framgar av koncernens
Not 54 i Vattenfalls arsredovisning for 2010. Inga vasentliga
forandringar har skett i relationer eller transaktioner med
narstaende jamfort med det som beskrivits i arsredovis-
ningen for 2010.

Moderbolaget Vattenfall AB
Redovisningsprinciper

Moderbolaget Vattenfall AB:s rakenskaper och denna bok-
slutskommuniké upprattas i enlighet med Arsredovisningsla-
gen och rekommendation RFR 2 - Redovisning for juridiska
personer, utgiven av Radet for finansiell rapportering.

De redovisningsprinciper som tillampas i denna rapport ar
de som beskrivs i Vattenfalls arsredovisning for 2010
(moderbolagets Not 2) forutom 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 redo-
visningsprincip.

Helar 2011
Moderbolagets resultatrakning och balansrakning i sam-
mandrag framgar av sidan 32 i denna rapport. Omsattningen
uppegick till 31 655 MSEK (36 538). Resultatet fore boksluts-
dispositioner och skatter uppgick till 16 448 MSEK (31 236).
Under 2011 har Vattenfalls polska verksamhet for eldistri-
bution, 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 mil-
jarder SEK.
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Harutover redovisar Vattenfall AB en realisationsforlust
uppgaende till cirka 3 miljarder SEK da samtliga vattenkraft-
tillgdngar har salts per 1 januari 2011 till heldgda nybildade
dotterforetag. Forsaljningarna har skett till skattemassiga
restvarden. | samband med forsaljningarna har Vattenfall AB
|0st upp obeskattade reserver (avskrivningar 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 reali-
serad valutakursvinst i resultatrakningen uppgaende till
drygt 2 miljarder SEK.

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

| ovrigt 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 700 MSEK
(2 286).

Kassa, bank och liknande tillgangar samt Kortfristiga pla-
ceringar uppgick till 19 104 MSEK (34 222).

Risker och osakerhetsfaktorer

For en beskrivning av risker, osakerhetsfaktorer samt risk-
hantering hanvisas till Vattenfalls arsredovisning for 2010
sidorna 77-83. Inga vasentliga forandringar, utover vad som
framgar av denna bokslutskommuniké, har skett sedan ars-
redovisningens avgivande. Turbulensen pa kapitalmarkna-
derna till foljd av skuldkrisen inom Eurozonen har ej haft
nagon negativ paverkan pa Vattenfalls finansieringssitua-
tion.

Ovrigt

Vasentliga narstaendetransaktioner framgar av moderbola-
gets Not 41 i Vattenfalls arsredovisning for 2010. Inga
vasentliga forandringar har skett i relationer eller transak-
tioner med narstaende jamfort med det som beskrivits i ars-
redovisningen 2010.

Utdelning
Arets resultat for koncernen hanforbart till aktiedgare i
moderbolaget uppgick till 11 083 MSEK (12 997) det vill

sagatill 84,15 SEK (98,69) per aktie. Styrelsen foreslar en
utdelning pa 4 433 MSEK motsvarande 33,66 SEK per aktie.

Arsstamma

Arsstamma hélls i Stockholm den 25 april 2012. Stamman ar
dppen for allmanheten. Arsredovisning pa svenska och eng-
elska beraknas kunna publiceras pa www.vattenfall.se res-
pektive www.vattenfall.com den 29 mars 2012. Tryckt arsre-
dovisning pa svenska och engelska distribueras i borjan av
april. Den tryckta arsredovisningen kan bestéllas fran
Vattenfall AB, e-post info@vattenfall.se eller direkt via
Vattenfalls hemsidor www.vattenfall.se (svensk) eller www.
vattenfall.com (engelsk).

Stockholm den 9 februari 2012

Vattenfall AB (publ)
Styrelsen

Denna bokslutskommuniké har inte varit foremal for granskning av
bolagets revisorer.

Informationen i denna bokslutskommuniké &r sddan som Vattenfall
offentliggdr enligt svensk lag om vardepappersmarknaden.
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Vattenfalls organisationsstruktur 2011

Board of Directors

Chief Executive Officer

Staff Functions Chief Financial Officer

Operating segment Operating segment Operating segment
Generation Distribution and Sales Renewables

Business Division
Asset Optimisation
and Trading

Asset Optimisation Customer Service Onshore
Nordic Wind Projects

Asset Optimisation Offshore Wind Projects

Business Division Business Division
Asset Development Production

R&D Projects

Business Division Business Division
Distribution and Sales Renewables

Lignite

Nuclear power

Thermal power . . .
power Projects
Project Governance s
Energy Related
Services
Shared Services
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Varden avser koncernen 2011. Belopp i MSEK dar inte annat anges.

EBIT
EBITDA

Underliggande rorelseresultat

FFO

Jamforelsestérande poster

Fritt kassaflode
Hybridkapital (Capital Securities)

Nettotillgangar

Nettoskuld

Rorelsemarginal, %

Rérelsemarginal exkl
jamforelsestorande poster, %

Nettomarginal, %

Nettomarginal exkl
jamforelsestorande poster, %

Avkastning pa eget kapital, %

Avkastning pa eget kapital exkl
jamforelsestorande poster, %

Avkastning pa nettotillgangar, %
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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 sakrings-
redovisas samt marknadsvardeforandringar av varulager.

Funds From Operations (Internt tillforda medel).

Realisationsvinster respektive realisationsforluster i aktier och andra anlaggningstillgangar, nedskrivningar och aterforda nedskrivningar av
anlaggningstillgangar samt andra poster av engangskaraktar.

Kassaflode fran den I6pande verksamheten minus ersattningsinvesteringar.
Finansieringsinstrument med evig I10ptid efterstallda Vattenfalls 6vriga laneinstrument. Redovisas som rantebarande langfristig skuld.

Balansomslutning minus ej rantebarande skulder, avsattningar, rantebarande fordringar, medel i Karnavfallsfonden, kassa, bank och liknande tillgangar,
kortfristiga placeringar.

Rantebarande skulder minus Ian till agare med innehav utan bestammande inflytande (minoritetsagare) i utlandska dotterforetag, kassa, bank
och liknande tillgangar, kortfristiga placeringar.

Nyckeltalen presenteras i procent (%) eller ganger (ggr).

Nyckeltal berédknade pa helarsvarden 2011.:

Rorelseresultat (EBIT) 23209 128
Nettoomsattning 181040 '
Rorelseresultat (EBIT) exkl jamforelsestorande poster 28562 _ 158
Nettoomséttning 181040 '
Resultat fore skatter 14298 - 79
Nettoomsattning 181040

Resultat fore skatter exkl jamforelsestorande poster 21159 117
Nettoomséttning 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 !
Periodens resultat hanforbart till agare till moderbolaget exkl jamforelsestérande poster 15809 _ 122
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 !
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Avkastning pa nettotillgangar
exkl jamforelsestérande poster, %

Rantetackningsgrad, ggr

Réantetackningsgrad exkl
jamforelsestorande poster, ggr

Kassaflodesrantetackningsgrad, ggr

Kassaflodesrantetackningsgrad,
netto, ggr

Kassaflodesrantetackningsgrad
efter ersattningsinvesteringar, ggr

Internt tillférda medel (FFO)/
rantebarande skulder, %

Internt tillforda medel
(FFO)/nettoskuld, %

Rorelseresultat fore avskrivningar
(EBITDA)/finansnetto, ggr

Rorelseresultat fore avskrivningar
(EBITDA) exkl jamforelsestorande
poster/finansnetto, ggr

Soliditet, %

Skuldsattningsgrad, %

Skuldséattningsgrad, netto, %

Réantebarande skulder/rantebarande
skulder plus eget kapital, %

Nettoskuld/nettoskuld plus
eget kapital, %

Nettoskuld/rorelseresultat fore
avskrivningar (EBITDA), ggr
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Rorelseresultat (EBIT) exkl jamforelsestorande poster + diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar 25596 _
Vagt medelvarde av periodens nettotillgangar 283957
Rorelseresultat (EBIT) + finansiella intakter exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar och avkastning fran Karnavfallsfonden 25359
Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar 10043
Rorelseresultat (EBIT) exkl jamforelsestorande poster + finansiella intakter exkl diskonteringseffekter

hanforbara till avsattningar och avkastning fran Karnavfallsfonden 30712 _
Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar 10043
Internt tillférda medel (FFO) + finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar 48299
Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar 10043 ~
Internt tillforda medel (FFO) + finansiella poster exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar och avkastning fran Karnavfallsfonden 46149
Finansiella poster exkl diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar och avkastning fran Karnavfallsfonden 7893
Kassaflode fran den I6pande verksamheten minus ersattningsinvesteringar + finansiella kostnader

exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar och rantedel i pensionskostnad 26637 _
Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar och rantedel i pensionskostnad 9000
Internt tillforda medel (FFO) 38256 _
Rantebarande skulder 170350
Internt tillférda medel (FFO) 38256
Nettoskuld 141089
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) 54538
Finansiella poster exkl diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar och avkastning fran Karnavfallsfonden 7893
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) exkl jamforelsestorande poster 59891
Finansiella poster exkl diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar och avkastning fran Karnavfallsfonden 7893
Nyckeltal berdknade pa balansrakningen per 31 december 2011:

Eget kapital 138931
Balansomslutning 524558
Rantebarande skulder 170350 _
Eget kapital 138931
Nettoskuld 141089 _
Eget kapital 138931
Rantebarande skulder 170350 _
Rantebirande skulder + eget kapital 309281
Nettoskuld 141089 _
Nettoskuld + eget kapital 280020
Nettoskuld 141089 _
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) 54538
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