Finansiella mal och utfall

FINANSIELLA MRL OCH UTFALL

Vattenfalls vision att vara ett ledande europeiskt energibolag férutsatter ekonomiskt vardeskapande och [6nsam
tillvaxt. Detta &r utgangspunkten for faststallandet av koncernens finansiella mal, som i sin tur ligger till grund
for affarsplaneringsprocessen pa affarsenhetsniva. De finansiella malen &r Iangsiktiga, vilket innebdar att de ska
utvarderas genomsnittligt dver en konjunkturcykel (cirka 57 ar).

Huvudmalet &r 1dngsiktigt uthalligt Virdeskapande Miljarder SEK
ekonomiskt vardeskapande Skillnaden mellan uppnddd av- 12

Att skapa ekonomiskt virde genom att generera en konkur- kastning pa nettotillgangar och
avkastningskravet multipliceras

renskraftig avkastning 6ver tiden dr Vattenfalls Gvergri-  med nettotiligdngarna for att

pande finansiella mal, sitillvida att koncernens &vriga stra-  uppskatta det ekonomiska vérde
tegiska mil forutsitter nddvindig finansiell styrka. Agarens ~ SOm genererasiverksamheten

. . . . .. o varje ar, fore skatt.
avkastningskrav ligger till grund for faststillandet av milen
for 1onsamhet, utdelningar och finansiell riskniva. Styrel- s sittror f6r 2004 och framat enligt
sen behandlar de foreslagna mélen och fattar beslut om att IFRS.
foresld dem for arsstaimman, dir dgaren sedan fattar ett for-
mellt beslut. Se nedan f6r en sammanstillning av Vattenfalls
nuvarande fyra finansiella mal samt maluppfyllelse.

Koncernens resultatkrav
pa nettotillgangar = 11%
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Finansiellt mal Utfall

Lénsamhet + Avkastningen pa eget Avkastning, %
Agarens 1angsiktiga avkastningsmal &r att vinsten efter skatt ska upp- kapital efter skatt fér 2007 24 _
g& till 15% p& genomsnittligt eget kapital. Omréknat till koncernens uppqu_tlll 17,6:’/0 (19,1%).0
I&ngsiktiga krav pad I6nsamhet, uttryckt som avkastning pé nettotill- : Avka.stnlr)gen pa nettotillgangar’ 18
gangar, motsvarar detta en avkastning pd cirka 11% fére skatt. uppgick till 16,6% (16,8%)”. Y
Avkastning pa eget kapital
efter skatt', rullande 12 man 12 \
(Sw. GAAP) \NTAT)4
Avkastning pa eget kapital
efter skatt’, rullande 12 man (IFRS) 6

= Avkastning pa eget kapital
efter skatt', rullande fyra ar
(Sw. GAAP tom Q3 2004) —_—
Avkastningsmal, 15% 98 00 02 04 06 08

1) Exkljamforelsestorande poster.

2) Korrigerat varde jamfort med tidigare publicerad information i Vattenfalls
arsredovisning fér 2006. Se Not 2, Redovisningsprinciper.

Utdelningspolicy Langsiktigt mal for utdelning, %
Utdelningen ska langsiktigt uppga till 40-60% av resultatet efter Procent av drets resultat. Exakta utdel-

am . . ningsbelopp visasi 10-arsdversikten pa
skatt. De arliga besluten om utdelning ska dock beakta genomféran- sidan 123.

det av bolagets strategi, finansiella stallning samt évriga ekonomiska
mal. Malet fér utdelningen &ndrades i april 2006; det
tidigare malet var 33%.

100

40-60%
33% (Nytt mal)
(Tidigare mal)

03 04 05 06 O7* *) Foreslagen utdelning.
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Mal for affarsenheter
Vattenfalls ledning har valt att definiera ett koncerndver-
gripande avkastningsmal baserat pd en sammanvigning av
de finansiella mal som faststills av dgaren pa drsstimman.
D3 Vattenfall verkar 1 en exceptionellt anliggningsintensiv
bransch ar detta mal uttryckt som avkastning pa nettotillging-
ar (rorelseresultat 1 procent av genomsnittliga nettotillgingar).
Eftersom Vattenfalls olika verksamheter har olika forutsitt-
ningar, bryts det koncerndvergripande maélet i sin tur ner till
individuella mal for varje affirsenhet, efter vilka verksamhe-
ten styrs. Grundprincipen for malformuleringen pa affirs-
enhetsniva 4r att tillgangsintensiva verksamheter utvirderas
efter avkastning pa tillgingsbasen, medan tjinsteverksamheter
mits efter rorelsemarginal. Om en affdrsenhet Gvertriffar sitt
mal, kan enheten soka l6nsamma tillvixtméjligheter.
Vattenfall ser ett antal viktiga omviarldstaktorer som till-
sammans pressar [onsamheten i branschen i ett kort och medel-
lingt perspektiv, till exempel 6kade kostnader for utslippsritter,
hogre branslekostnader, ligre tariffer inom transmission och
distribution 1 Tyskland och nya produktionsskatter i Sverige.
Detta innebar dkade krav pa produktivitetstorbattringar och
effektivitet for att borga for uthalligt ekonomiskt virdeskapan-
de. Ett viktigt delmadl i denna strivan 4r att uppna en produk-
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tivitetstorbattring pa 11%, motsvarande en kostnadssinkning
med totalt 5 miljarder SEK, jamfort med 2006 drs nivd, under
perioden 2008-2010.

Férvaltningen av Vattenfallkoncernens kapital
Vattenfallkoncernens kapital utgdrs av det redovisade egna
kapitalet inklusive minoritetsintressen, vilket vid drsskiftet
uppgick till 124 132 MSEK (107 674). Agarens lingfristiga
avkastningsmal pa eget kapital hinforbart till aktiedgare i
moderbolaget uppgar till 15% efter skatt. Darutéver har dga-
ren definierat ett kassaflodesbaserat mal for rintetickning
samt malet att behalla en kreditrating i kategorin single
A”. Ratingen ir en sammanvigd bedomning av Vattenfalls
kreditvirdighet och ersitter mer specifika mal som solidi-
tet, skuldsittningsgrad etc. Vid de arliga utdelningsbesluten
beaktas genomforandet av bolagets strategi, den finansiella
stallningen samt 6vriga ekonomiska mal.

Ovriga mal

Utover de finansiella milen har Vattenfall under aret satt
kvantitativa mal pa Vattenfalls fem strategiska ambitioner.
Prioriteringarna och mdlen inom varje strategisk ambition
beskrivs i detalj pa sidorna 8—19.
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Rating

Det &r Vattenfalls intention att fran kreditvarderingssynpunkt behalla
en langsiktig rating i kategorin "single A”. Malet avser rating fran saval
Moody's som Standard & Poor's.

Vattenfalls aktuella rating & A-/A-2 fran Standard & Poor's och A2/P-1
fran Moody's. Bade Moody's och Standard & Poor's &ndrade sin "outlook”
fran positiv till stabil under det tredje kvartalet 2006 vilket motiverades
bland annat med Vattenfalls 6kade investeringsplaner, skérpta krav fran
natmyndigheter och 6kad politisk risk. Under 2006 publicerade rating-
institutet Fitch en rating av Vattenfall. Denna hade ej initierats av Vattenfall
och grundar sig saledes enbart pa 6ppen, allmént tillgénglig information
om Vattenfall.

Léngfristig Langfristig Kortfristig Kortfristig

Moody's S&P Moody's S&P

2007 A2 A- P-1 A-2
2006 A2 A- P-1 A-2
2005 A2 A- P-1 A-2
2004 A3 A- p-2 A-2
2003 A3 A- pP-2 A-2
2002 A3 A- pP-2 A-2
2001 A3 A- p-2 A-2
2000 Al A+ P-1 A-1

Kassaflodesrantetackningsgrad

Detta mal omdefineradesiapril 2006. Agarens tidigare mal att
ranteteckningsgraden baserad pa rorelseresultatet skulle uppga till
3,5-5,0 ganger ersattes med malet att "kassaflédesrdntetdcknings-
graden efter férnyelseinvesteringar" 1angsiktigt ska uppga till mellan
3,5-4,5.For fullstandig definition se sidan 127.

Kassaflodesrantetdackningsgrad
efter fornyelseinvesteringar

Ganger
8
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