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Vattenfall ar Europas femte storsta elproducent och den stérsta varmeproducenten. Koncernens
omsattning uppgick 2007 till 143 639 MSEK. Vattenfalls vision ar att vara ett ledande europeiskt
energiféretag och huvudprodukterna ar el och varme. Vattenfall agerari alla delar av vardekedjan for
el: produktion, transmission, distribution och forsaljning samt producerar, distribuerar och saljer varme.
Vattenfall bedriver ocksa energihandel och brunkolsbrytning. Verksamheten bedrivs idag i Sverige,
Danmark, Finland, Tyskland och Polen. Koncernen har drygt 32 000 anstallda och moderbolaget

Vattenfall AB &gs till 100% av svenska staten.
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Nyckelfakta

2007 2006  Férandring, % 2007 (EUR)! 2006 (EUR)'
Nettoomsattning, MSEK 143639 135802 5,8 15168 14 340
Rérelseresultat fére avskrivningar (EBITDA), MSEK 45 821 43938 4,3 4839 4640
Rorelseresultat, MSEK 28583 27821 2,7 3018 2938
Rérelseresultat exkl jamforelsestérande poster, MSEK 28497 27448 3,8 3009 2898
Resultat fore skatter, MSEK 23933 25525 -6,2 2527 2695
Arets resultat, MSEK 20686 19858 4,2 2184 2097
Resultat per aktie, SEK 150,11 142,21 5,6 15,85 15,02
Avkastning pa eget kapital, % 17,6 19,1
Avkastning pa nettotillgdngar, % 16,6 171
Totala tillgdngar, MSEK 338236 323166 4,7 35717 34125
Soliditet, % 36,7 33,3
Internt tillf{érda medel (FFO), MSEK 34049 35673 -4,6 3595 3767
Fritt kassaflode, MSEK 19650 23178 -15,2 2075 2448
Investeringar, MSEK 18964 17220 10,1 2003 1818
Elproduktion, TWh 167,6 165,4 1,3
Varmeproduktion, TWh 36,2 35,2 2.8
Medelantal anstéllda, personar 32396 32308 0,3

1) Omréakningskurs 9,47 SEK/EUR.



Extern nettoomsattning och rérelseresultat per marknad, 2007

M Extern nettoomsattning per marknad', miljarder SEK

[ Rorelseresultat, miljarder SEK

1) Ovrig extern nettoomsattning uppgdr 2007 till 12 miljarder SEK.

Vattenfalls marknader

Norden

Vattenfall producerar drygt 20% av den el som férbrukas i Norden. Elproduk-
tionen bestar i huvudsak av kdrnkraft och vattenkraft. El sdljs till drygt 1 miljon
kunderiNorden. Vattenfall har &ven en betydande varmeproduktion, till stor
del baserad pa biobrédnslen, och séljer fjdrrviarme. Affarsenheten Distribution
dger och driver elndt samt distribuerar el till cirka 1,3 miljoner natkunder.
Vattenfall bedriver dven konsult- och entreprenadverksamhet, framst inom
energisektorn.

Tyskland

Vattenfall producerar ndstan 13% av den el som forbrukas i Tyskland och

ar darmed landets tredje stdrsta elproducent. Produktionen bestar till cirka
92% av fossilkraft, huvudsakligen baserad pa egen brunkolsbrytning.
Vattenfalls kolkraftverk tillhor varldens modernaste. Vattenfall producerar
dven vdrme och har en omfattande fjarrvarmeférsaljning framst i Berlin och
Hamburg. Inom eln&t 4ger och opererar Vattenfall saval hdgspanningsnét
som lokaln&t. Totala antalet ndtkunder uppgar till cirka 3,3 miljoner och an-
talet elkunder till cirka 2,6 miljoner.

Polen

Varmeproduktion och varmeférsaljning utgor stérsta delen av verksamheten
och Vattenfall har en marknadsandel pa cirka 27%. | mindre omfattning pro-
duceras &ven el. EI- och vdrmeproduktionen &r framst baserad pa kol. Affars-
enheten Distribution dger och driver elndt samt distribuerar el till 1,1 miljoner
natkunder, frémst i sydvéstra delen av landet. Antalet elkunder uppgar till
cirka 1 miljon.

Koncerngemensam verksamhet

Vattenfall Trading Services, Vattenfall Treasury, Vattenfall Insurance, Vatten-
fall Research and Development och Vattenfall IT Infrastructure Services ar
centrala stoédfunktioner som hanterar koncernens finansiering, risker, erbju-
der marknadstillgdng, arbetar med forskning och utveckling samt ansvarar
for IT-infrastrukturen.

Extern nettoomsattning'
per marknad, MSEK

Norden 44 429 (31%)
Tyskland 77 471 (54%)

Polen 9 265 (6%)

1) Ovrig extern nettoomsattning uppgar till 12 474

MSEK. | segmentet Ovrigt inkluderas Energihan-

del, Finansverksamhet och Ovriga koncernfunk-
tioner.

Rorelseresultat?, MSEK Nettotillgdngar per marknad, MSEK

Norden 12591 (44%) Norden 91 122 (54%)

Tyskland 15 338 (54%) Tyskland 67 849 (40%)

Polen 1092 (4%) Polen 10865 (6%)

2) Segmentet Ovrigt redovisar ett rérelseresultat



Koncernchefen har ordet

Varje minut, varje
timme, varje dygn — ar ut och ar
in —skapar viienergibranschen
forutsattningarna for att det
hdgteknologiska samhdllet ska
fungera.

Var roll i det moderna samhallet kan
med andra ord knappast dverdrivas.
Men med den centrala positionen i
samhallsbygget foljer ocksa

som energileverantdrer. Vi forvantas leverera energi med mycket
hdg palitlighet och till rimliga priser. Samtidigt ska vi producera energin pa ett sdkert satt och
med sa liten inverkan som majligt pa den omgivande miljon — bade den intilliggande och den
globala. I slutet av 2007 togs ett viktigt steg i den riktningen nar den nya vindkraftparken
Lillgrund i Oresund bérjade leverera el. Darfor har vi valt Lillgrund, med Oresundsbron i
bakgrunden, som omslagsbild till denna arsredovisning.

Kraven pa oss som energiféretag kan sammanfattas med orden

Enialla avseenden saker
energiproduktion skapar fortroende hos kunder och dvriga samhdllet. Fortroendet ar i sin
tur var viktigaste tillgang och ger oss handlingsfrihet att agera i de manga stora utmaningar
som ligger framfdr oss. For att pa ett dnnu battre satt uppfylla vart yttersta uppdrag — att
bidra till utvecklingen i det samhalle d&r vi verkar — har vi pa Vattenfall formulerat

De fem
ambitionerna lever inte ett liv var och en for sig, utan alla ar tatt sammanflatade och aride
flesta fall forutsattningar for varandra. For att vi framgangsrikt ska leva upp till en ambition,
maste vi dven klara av de fyra andra. Och for att na var vision — att vara ett ledande europeiskt
energibolag — maste vi na framgang inom samtliga ambitioner. Pa sidorna 8—19 beskrivs de
fem strategiska ambitionerna narmare, samt hur de hanger samman och mojliggér varandra.

Som alla vet star varlden infor en utmaning av en sddan omfattning att jag inte tvekar att
kalla den for en av de storsta i mansklighetens historia. Jag talar férstas om det hot mot
vart klimat som &r en f6ljd av den globala uppvarmningen. Energiproduktionen &r inte den
enda verksamhet som bidrar till stora utslapp av vaxthusgaser och den darav féljande
uppvarmningen av jordens atmosfar. Men produktionen av el och varme orsakar stora
koldioxidutslapp och darfor arbetar viinom

Vattenfall har som
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Koncernchefen har ordet

ett av de forsta energiféretagen i varlden formulerat
ett mycket langtgdaende klimatmal: fram till ar

i
atmosfaren jamfort med 1990 ars niva. Redan idag
har vi hunnit en bra bit pa vagen mot malet, men
det storsta och svaraste arbetet aterstar
fortfarande.

Vi stravar efter en uthallig energiproduktion
dar andelen produktion som orsakar
koldioxidutsldpp kraftigt minskas och dar vi ocksa anvdander metoder
for att ta hand om koldioxiden och férvara den pa ett sddant satt att den
inte forvarrar den globala uppvarmningen.

och Vattenfall ar darfér verksamt inom flera olika
omraden. Vi genomfor en mycket ambitits satsning pa utbyggnad av vindkraft och jag
kan med gladje konstatera att produktionen av el fran vindkraftverk 6kade med 117%, till 1,3
TWh, under 2007. An sd lange star visserligen vindkraften fér en liten andel, men den positiva
trenden ar tydlig. Som redan namnts har vindkraftparken Lillegrund tagits i drift, och samma
manad offentliggjordes en kraftfull vindkraftsutbyggnad som Vattenfall avser genomféra
tillsammans med skogsféretaget Sveaskog. Malet fér den gemensamma satsningen ar att
bygga 550 nya vindkraftverk, som sammanlagt kan producera 4 TWh, vilket motsvarar
elforbrukningen i 800 000 hushall. Samtidigt arbetar vi kontinuerligt med att effektivisera
och pa andra satt 6ka energiuttaget fran vara befintliga vattenkraftverk. Vi &r ocksa 6ppna
for en diskussion kring hur karnkraften kan férnyas och darmed lamna ytterligare bidrag till
en energiproduktion utan koldioxidutslapp.

Kol ar idag det helt dominerande energislaget
i varlden och kommer sa att forbli under dverskadlig framtid. Darfoér &r den utveckling som
sker vid Vattenfalls tyska forséksanldaggning Schwarze Pumpe, dar koldioxid som bildas vid
forbranningen av kol ska omvandlas till flytande form och lagras i berggrunden, sa angeldgen.

Vimaste samtidigt ha
klart for oss att omstalliningen inte kan ske fran en dag till en annan. Just nu befinner vi oss i
en dvergangsfas, dar vi successivt fasar ut produktionsmetoder med for stora koldioxidutslapp
till forman for mer effektiva och miljévanliga alternativ. Det betyder ocksa att en del av de
produktionsanlaggningar som nu tas i drift inte fullt ut lever upp till de Iangsiktiga krav vi stéller,
men likval medfdr avsevarda forbattringar jamfort med tidigare forhallanden. Till exempel
kommer det nya kraftvarmeverket i tyska Moorburg att reducera koldioxidutsldppen med

2 VATTENFALL ARSREDOVISNING 2007



Koncernchefen har ordet

2,3 miljoner ton om aret, jamfort med de &dldre anldggningar som ersatts. For att omvandla det
till nagot mer begripligt, motsvarar det de arliga utsldppen fran en miljon personbilar!

Att forhindra en fortsatt 6kning av medeltemperaturen ar i sanning en gigantisk — och
bradskande — uppgift. Men det &r samtidigt en utmaning som samhéllet, vara kunder och

inte minst vara medarbetare kraver att vi ska klara av. For att hantera denna uppgift pa ett
framgangsrikt satt, och pa samma gang sakerstalla palitliga energileveranser till rimliga priser,
kravs stora investeringar fran Vattenfalls sida.

Rorelseresultatet forbattrades med
2,7% till 28 583 MSEK. Resultatforbattringen ar till stérsta delen hanforlig till den tyska
elproduktionen och forklaras av hog tillganglighet i kolkraftverken och battre priser erhallna pa
den tyska elb6rsen EEX. For Norden har terminssakring bidragit till att halla emot effekterna
av sjunkande elpriser, men rérelseresultatet forsamrades &nda med 5,2%. Kostnader for
den kraftiga stormen Per i b6rjan av aret, omstruktureringskostnader och nedskrivning av
ett kraftvarmeverk i Finland har pressat Nordenresultatet. Resultatet for Polen forbattrades
nagot, dock mest beroende pa valutaeffekter.

Vattenfall har under en f6ljd av ar kunnat visa upp mycket goda resultat. Nu star vi infér
en period dar vi kan forutse skarpt konkurrens pa grund av utbyggd produktionskapacitet,
samtidigt som vi férutser mer volatila priser.

Darfor har viunder
aret initierat ett arbete for att effektivisera verksamheten och 6ka produktiviteten. | reda
pengar ar malsattningen med effektiviseringsarbetet att minska den totala kostnadsmassan
inom koncernen med 5 miljarder kronor jamfért med 2006 ars niva. Koncerngemensamma
processer avseende IT och ink6p &r nagra av de verksamheter dar effektiviseringsvinster
finns att hamta. Ett exempel &r att alla ink6p av stenkol fran 1 januari 2008 centraliseras till
Vattenfall Trading Services i Kdpenhamn. Men satsningen pa Operational Excellence handlar
inte bara om 6kad produktivitet, utan lika mycket om att skapa forutsattningar for hog kvalitet
i vart arbete i alla avseenden. En av de strategiska ambitionerna &r att vara Benchmark for
branschen, det vill séga att matcha och dvertraffa vara konkurrenter inom alla vasentliga
dimensioner.

En av dessa viktiga dimensioner ar ndjda kunder. Vi fortsdtter och intensifierar arbetet med
att 6ka kundnojdheten och vi har under 2007 med all tydlighet kunnat se hur avgérande
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Koncernchefen har ordet

ndjda kunder &r for vara mojligheter att skapa varde. Sedan ett antal ar tillbaka har Vattenfall
framgangsrikt satsat pa att forbattra relationen till vara kunder i Sverige. Vi har forstarkt
kundtjansten och férenklat fakturor och annan information som nar kunderna. Sommaren
2006 introducerade vi "Trygghetsavtalet”, ett tredrigt fastprisavtal med omteckningsratt.
Avtalet skyddar kunderna mot stigande elpriser i tre ar, men ger samtidigt mdjlighet att teckna
ett nytt tredrsavtal till Idgre pris om elpriserna sjunker.

Darmed har ocksa var handlingsfrinet kat.

Omvant har vii Tyskland under aret forlorat manga kunder och samtidigt tappat i fortroende,
nagot som kringskurit vart handlingsutrymme. Forlusten av tyska kunder har framst tva
orsaker: minskat fortroende for Vattenfall pa grund av brister i informationen efter driftstoppen
vid karnkraftverken Brunsbuttel och Krimmel, och de prishéjningar som genomférdes vid
halvarsskiftet. De bada kdrnkraftverken snabbstoppades, oberoende av varandra, den 28 juni.
Handelserna, i det ena fallet en kortslutning, i det andra brand i en transformator, medférde
inga risker for vare sig manniskor eller miljé, men Vattenfall fick &nda hard kritik for att
informationen till allmanheten var otillrdcklig och [@mnades for sent. Efter handelserna har en
utredning tillsatts och atgarder har vidtagits bade for att starka sdkerhetsarbetet och for att
sakerstdlla att kommunikationsarbetet i framtiden svarar mot mycket hogt stallda krav. Flera
organisationsférandringar har genomforts.

Karnkraftssakerheten har under 2007 fortsatt statt i fokus dven i Sverige. Den omfattande
oversyn av sakerhetsfragorna som inleddes efter stérningen vid Forsmarks karnkraftverk i juli
2006 har resulterat i en rad forandringar. En ny ledning for Forsmark har tillsatts, samtidigt
som Vattenfall har starkt representationeni styrelsen. Vattenfalls styrelse inrattade ett

Omsattningen 6kade Rorelseresultatet exkl.

med 5,8% till 143 639 jamforelsestérande poster 6kade Fritt kassaflode uppgick
MSEK (135 802) med 3,8% till 28 497 MSEK (27 448) till 19 650 MSEK (23 178)
Nettoomsdttning, kvartalsvis Rorelseresultat, kvartalsvis Fritt kassafldde', kvartalsvis
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Koncernchefen har ordet
sakerhetsutskott ochijanuari 2008 tilltradde en ansvarig Chief Nuclear Officer.

Diskussionen kring karnkraftssakerheten fortydligar ocksa det jag skrev inledningsvis om
Fortroende och Sdkerhet. Nar det galler karnkraften ar en rigords sdakerhet en absolut
forutsattning for att vinna omvarldens fértroende.

Fortroende maste ocksa ligga som grund nar vi énskar att vara kunder ska kdnna oss som en
framatstréavande, empatisk, lttillganglig och palitlig partner. Darfér maste vi, i allt vi foretar
oss, sjalvkritiskt stalla oss fragan: Leder just detta till att kunderna, och dven samhallet i dvrigt,
i 6kad grad forknippar oss med de egenskaperna?

Lyckas vi i vara strévanden att skapa riktigt starka kundrelationer, sa utgor dessa tillsammans
med var tydliga position i klimatfragan en betydande konkurrensférdel fér Vattenfall. En fordel
som 6kar vara mojligheter att svara upp mot de hdga krav som stélls pa oss infor framtiden
och att uppna var vision att vara ett ledande europeiskt energibolag.

Lars G Josefss%é//

Koncernchef

De totalainvesteringarna

uppgick till 18964 MSEK Nettoskulden minskade med 5 667 MSEK till 43 740 MSEK
Investeringar Skuldsattningsgrad Nettoskuld, kvartalsvis
MSEK MSEK % MSEK
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