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KONCERNCHEFENS KOMMENTAR

Starkt resultat inom samtliga
Vattenfalls segment

Vattenfall presenterar anyo ett mycket starkt
resultat for arets tre forsta manader. Jimfort med
motsvarande period 2004 skade rorelseresult-
atet med 20,7 procent till 9 219 MSEK (7 641),
exkl jimforelsestdrande poster med 15,8 procent
till 9 196 MSEK (7 941). Okningen hinfor sig
nistan uteslutande till Tyskland, som uppvisar
en markant forbittring. Aven Polen redovisar ett
bittre rorelseresultat, en férbittring som dock
frimst ir hinforlig till valutakurseffekter. Rorel-
seresultatet for Norden lag pa of6rindrad till-
fredstillande niva. Nettoomsittningen 6kade
med cirka 10 procent till 35 036 MSEK (31 810)
frimst hinférligt till Tyskland. Den totala
elproduktionen skade marginellt till 46,2 TWh
jimfért med 45,8 TWh 61 f6rsta kvartalet
2004. Vattenkraftproduktionen dkade med 18
procent till 11,1 TWh (9,4 TWh). Kirnkraft och
fossilkraft minskade nigot.

Avkastningen pa eget kapital uppgick dll 15,7
procent pa rullande tolvmanadersbasis och
avkastningen pa nettotillgingarna uppgick tll
14,8 procent, i bida fallen exkl jimforelse-
storande poster. Till f6ljd av den nya redovisnings-
standarden IFRS, som Vattenfall tillimpar frin
och med detta 4r, kade Vattenfalls eget kapital
betydligt vilket lett till en ligre avkastning pa
eget kapital. Nettoeffekten pa rorelseresultatet
for det forsta kvartalet blev marginell pa grund
av omrikningen till IFRS. Fér heliret 2004
innebar dock omrikningen till IFRS att rérelse-
resultatet minskade med 2,5 miljarder SEK till
171 miljarder SEK (19,6). Detta forklaras frimst
av att posten uppldsning av negativ goodwill inte
existerar enligt IFRS och att de jimforelsestdran-
de omstruktureringskostnaderna i Tyskland dir-
med far genomslag i resultatet. Rinteticknings-
graden, exkl jimforelsestérande poster pa rullan-
de tolvmanadersbasis uppgick till 6,0 ggr, jamfort
med 5,2 ggr £6r heliret 2004 enligt IFRS.

Den finansiella stillningen fortsatte att forbitt-
ras. Ett fortsatt starkt kassaflode och laga tillvixt-
investeringar har inneburit att laneskulderna har
kunnat reduceras ytterligare. Jimfort med 31
december 2004 minskade nettoskulden med
drygt 4 miljarder SEK till 51,4 miljarder SEK.
Per den 31 mars i fjol uppgick nettoskulden till
62,9 miljarder SEK.

Stormen Gudrun

I bdtjan av januari drabbades sédra Sverige av ett
omfattande ovider med vindar av orkanstyrka.
Ovidrets konsekvenser innebar enorma skador
pa skog, infrastruktur och elnitet. Stormen
beriknas kosta Vattenfall nira en halv miljard
SEK for akut stérningsavhjilpning, reparationer,
avbrottsgarantier och skadestind. Tack vare vira
pagiende mycket omfattande investeringar i for-
bittrad sikerhet i elniten kunde skadorna och
oligenheterna for vara kunder trots allt begrin-
sas. Vi fortsitter ofdrtrutet vara satsningar och
investeringar for en forbittrad leveranssikerhet.

Langsiktiga elaffirer och virmeavtal
Vattenfall har under kvartalet tecknat ett antal
langsiktiga avtal om elleveranser och energi-
effektivisering med stora svenska industri-
foretag, bland annat Holmen och Saab. Avtalet
med Holmen motsvarar nira hilften av Hol-
mens kopbehov av elkraft under en tiodrsperiod.
Aven inom virmeverksamheten i Sverige har ett
antal stora avtal med viktiga virmekunder teck-
nats. I Tyskland har likasa flera nya avtal med
viktiga kunder tecknats.

Stor investering i Danmark

I linje med var strategi att fortsitta den [6nsam-
ma tillviixten inom var kirnverksamhet, el och
virme, lade Vattenfall den 17 januari ett bud om
att kopa aktier i det danska elfretaget Elsam.
Budet accepterades av 35,3 procent av Elsams
aktiedgare och frvirvsbeloppet uppgir till cirka

8,5 miljarder DKK (ca 10,2 miljarder SEK). Diri-
genom skaffar Vattenfall sig en bra position pa
den danska energimarknaden som just nu
genomgir stora férindringar. Det danska olje-
och gasfretaget Dong har parallellt avtalat att
kopai stort sett resten av den danska kraftindust-
rin. Vattenfall och Dong undertecknade den 14
april en avsiktsférklaring om det framtida dgan-
deti Elsam. Avsikten ir att Vattenfall inte ska
kvarstd som aktiedigare i Elsam men istillet for-
virva vissa krafttillgingar. P4 bolagsstimman i
Elsam den 15 april fick Vattenfall tre platser i
Elsams styrelse.

Satsningar pa ett gemensamt
varumarke

I Tyskland pagir nu frberedelser for att infora
Vattenfall som varumirke dven f6r massmarkna-
den. Den 1 januari 2006 kommer Vattenfalls
dotterbolag Bewag och HEW att byta namn till
Vattenfall. Detta ir ett naturligt steg i utvecklan-
det av Vattenfall i Tyskland som en del i ett
curopeiskt foretag och uppbyggandet av Ett
Vattenfall. Aven i Polen pagir varumirkesarbe-
tet for fullt sedan namnet Vattenfall introducera-
des i en mycket uppmirksammad och lovordad
kampanj under sista kvartalet 2004.

Ny energilag i Tyskland

Diskussioner om den nya energilagen (EnWG)
har pagitt i Tyskland sedan februari 2004. Den
10 mars i ar ndddes en kompromiss mellan parti-
erna och den nya lagen férvintas nu bli imple-
menterad under sensommaren och forutsitt-
ningarna fér den nya regleringsmyndighetens
arbete och ansvar klargérs. Efter en dvergings-
period pd ett ar avses en ny incitamentsbaserad
regleringsmodell introduceras. Eftersom detalj-
erna inte ir klara kan vi for nirvarande inte
kommentera de finansiella konsekvenserna for
Vattenfall.
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Den globala klimatféorandringen

&r var tids storsta miljoproblem

Det nya systemet for handel med vixthusgasen
koldioxid, baserat pa Kyotoprotokollet, har nu
officiellt tritt i kraft. Systemet syftar till att pa
marknadsmissiga villkor minska utslippen av
koldioxid. Vattenfall har f6r den fSrsta handels-
perioden 2005-2007 i stort sett erhallit erforder-
liga utslippsritter pa samtliga vara marknader.
Den globala klimatférindringen, som beror p4
utslippen av koldioxid och andra vixthusgaser,
ar var tids storsta miljdproblem. I anslutning ill
ett mote med Alliance for Global Sustainability

(AGS) pa Massachusetts Institute of Technology
(MIT) i Boston, USA, besokte jag dven USA:s
energiminister och andra féretridare for indus-
trin samt forskare och diskuterade bland annat
ett globalt system f6r utslippsritter. Vart initiativ
mdttes med positivt intresse vilket kan ge hopp
fér en konstruktiv utveckling framéver.

Oppen bolagsstamma

Vattenfalls kirnvirden ir ppenhet, ansvars-
tagande och effektivitet. I enlighet med dessa
virden anordnar vi idag, den 26 april, Vattenfalls

forsta Sppna bolagsstimma, ett arrangemang som

VATTENFALLS RESULTAT, KASSAFLODE OCH BALANSRAKNING | SAMMANDRAG (IFRS) '

hittills endast varit Sppet for svenska riksdags-
min. I ir bjuder vi for forsta gingen in hela sven-
ska allminheten, som efter den formella delen av
bolagsstimman bereds méjlighet att stilla fragor
direke till mig och styrelsens ordférande. Vi vill
hirigenom skapa dkat fortroende f6r Vattenfall
som ett Sppet och ansvarstagande foretag,
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Verkstallande direktér och koncernchef

Belopp i MSEK Januari-Mars 2005 Januari-Mars 2004 Forandring %  April 2004-Mars 2005
Nettoomsattning 35036 31810 10,1 116592
Resultat fore avskrivningar (EBITDA) 12646 11178 13,1 33854
Rérelseresultat (EBIT) 9219 7641 20,7 18 690
Rorelseresultat exkl jamforelsestorande poster 9196 7941 15,8 20582
Finansiella poster, netto -402 -863 -53,4 -1353
Resultat fore skatter 8817 6778 30,1 17 337
Periodens resultat hanforbart till minoritetsintressen 426 368 15,8 864
Periodens resultat hanférbart till aktiedgare i moderbolaget 5279 4525 16,7 10043
Periodens resultat hanforbart till aktiedgare i moderbolaget

exkl jamforelsestérande poster 5264 4706 11,9 11151
Avkastning pa eget kapital exkl jamférelsestdrande poster = = = 15,7
Avkastning pa nettotillgdngar exkl jamférelsestérande poster = = = 14,8
Internt tillférda medel (FFO) 8771 9009 -2,6 24 064
Kassaflode fore finansieringsverksamheten 5764 4580 25,9 14 656
Fritt kassaflode 5984 6505 -8,0 15163
Kassa, bank och liknande tillgangar samt kortfristiga placeringar 15950 13028 22,4 15950
Balansomslutning 303724 297 206 2,2 303724
Eget kapital inkl minoritetsintressen 87 170 80712 8,0 87170
Réntebarande skulder 71389 80124 -10,9 71389
Nettoskuld 51 395 62916 -18,3 51395

" Fran 2005 tillampar Vattenfallkoncernen internationella redovisningsstandards, International Financial Reporting Standards (IFRS), sdsom de godkants av EU.

Resultatet fér Vattenfall varierar kraftigt under aret. Den stérsta delen av arsresultatet upparbetas normalt under det forsta och fjérde kvartalet,

nar efterfragan pa el och varme &r som stérst.

Fér definitioner se sid 19.
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Belopp i MSEK (samtliga belopp enligt IFRS)

Januari-Mars 2005 Januari-Mars 2004 Foérandring % Belopp i MSEK (samtliga belopp enligt IFRS)

Januari-Mars 2005 Januari-Mars 2004 Férandring %

OMSATTNING, RESULTAT OCH KASSAFLODE

Nettoomsattning A

31810 10,1 Kassaflode fran den [6pande verksamheten A 4 7475 7 666 -2,5
Kommentar: Fritt kassaflode ! A 5984 6505 -8,0
Omsattningen 6kade framst till f6ljd av hdgre marknadspriser i Tyskland. Kassaflode fore finansieringsverksamheten A 5764 4580 25,9

Kostnader for salda produkter A

" Kassafldde fran den I6pande verksamheten minus férnyelseinvesteringar.

21537 15,7

Kommentar:

De hogre kostnaderna férklaras framst av 6kade kostnader f6r elinkdp i Tyskland och kostnader

pa grund av den tyska EEG-lagen.

Kommentar:

Minskningen i kassaflédet fran den Idpande verksamheten beror pé 1,3 miljarder SEK hogre

Finansiella poster, netto

skattebetalningar jamfort med forsta kvartalet 2004.

A -402 -863 -53,4

Rorelseresultat A 7641 20,7

Kommentar:
Rorelseresultat exkl jamforelsestdrande poster A 7941 15,8
Kommentar:

Den kraftiga resultatférbattringen ar framst hanforlig till Tyskland och férklaras av hogre
elmarknadspriser i Tyskland och det framgangsrika kostnadsbesparingsprogrammet.

Nettoomséattning, MSEK
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Réntenettot for det férsta kvartalet uppgick i genomsnitt till -145 MSEK per manad (-242).

Forbattringen med totalt 292 MSEK beror pa ldgre nettoskuldsattning och ldgre ranteniva jam-

Rorelsresultat, MSEK,
exkl jdmforelsestérande poster
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fort med motsvarande period ifjol. Ranteintakterna uppgick till 177 (234) och rantekostnader-
na till 611 MSEK (960). Finansnettot férbattrades med 461 MSEK.

Resultat fore skatter, MSEK,
exkl jamforelsestérande poster
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Belopp i MSEK (samtliga belopp enligt IFRS) 31 Mars 2005 31 December 2004  Férandring %

Belopp i MSEK (samtliga belopp enligt IFRS) Januari-Mars 2005 Januari-Mars 2004 Forandring %

FINANSIELL STALLNING

Kassa, bank och liknande tillgangar

samt kortfristiga placeringar a 15950 13616 171
Bekraftade kreditfaciliteter (outnyttjade) A 5636 5606 0,5
Obekraftade kreditfaciliteter (outnyttjade) A 9777 8192 19,3

Kommentar:
Bekréaftade kreditfaciliteter utgérs av en femarig sa kallad Revolving Credit Facility pa 600
MEUR samt en checkrakningskredit pa 200 MSEK. RCF-avtalet forfaller den 8 december 2009.

Nettoskuld A 4 51 395 55411 -7,2
Genomsnittlig rantebindningstid (ar) ! A 4 1,9 2,0 -
Genomsnittlig 16ptid ' A 7.0 6,7 -

TExkl 13n fran intressebolag och minoritetsédgare.
Kommentar:
Nettoskulden reducerades med 4 miljarder SEK till 51,4 miljarder SEK jamfért med arsskiftet.
Jamfért med forsta kvartalet 2004 reducerades nettoskulden med 11,5 miljarder SEK.

Totala rénteb&rande skulder minskade jamfért med arsskiftet med 1,6 miljarder SEK till
71,4 miljarder SEK. Jamfort med forsta kvartalet 2004 var minskningen 8,7 miljarder SEK. Den
genomsnittliga aterstaende I6ptiden i laneportfdljen 6kade till 7 ar. Ingen féréndring har skett i
Vattenfalls ratingbetyg. Aktuell rating &r A-/A-2 fran Standard & Poor's och A3/P-2 fran Moody's.
I bada fallen med “Stable Outlook”.

Eget kapital hanforbart till

INVESTERINGAR

Férnyelseinvesteringar a 1491 1161 28,4
Tillvaxtinvesteringar v 330 2102 -84,3
—varav aktier A 4 1 1731 -
Summa investeringar 4 1821 3263 -44.2

Kommentar:

De lagre tillvaxtinvesteringarna férklaras av att &garandelen i polska GZE uttkades fran 54
procent till 75 procent under det forsta kvartalet i fjol.

Medelarsvérde 2004

31 Mars 2005 31 Mars 2004

PERSONAL (Antal anstéllda, personar)

Norden o 8 808 8635 8744
Tyskland A 4 20177 21016 20 864
Polen A 4 3085 3472 3309
Ovriga lander A 4 100 105 100
Summa A 4 32170 33228 33017
Kommentar:

Minskningen i Polen och Tyskland &r ett resultat av pagaende rationaliseringsarbete.

Aktiedgare i moderbolaget a 76 445 73339 4,2
Minoritetsintressen a 10725 10260 4,5
Summa A 87170 83599 4,3
Kommentar:
Férandringar i eget kapital specificeras pa sidan 15.
Nettoskuldsattning, MSEK Nettotillgdngar, MSEK Vérdeskapande, MSEK
(Skillnaden mellan uppnatt resultat och koncernens resultatkrav)
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Januari-Mars 2005  Januari-Mars 2004 Januari-Mars 2005 Januari-Mars 2004 Belopp i MSEK (samtliga belopp enligt IFRS) Januari-Mars 2005 Januari-Mars 2004  Férandring %
ELBALANS (TWh) NORDEN
Forséljning Egen produktion samt elanskaffning Omsattning A 11919 11731 1,6
Norden 16,8 15,4 Vattenkraft 11,1 9.4 Rorelseresultat v 4677 4679 0,0
Tyskland 22,4 21,2 Karnkraft 16,1 16,7 Rérelseresultat
Polen 4,0 36 Fossil- och vindkraft 19,0 197 exkl jdmforelsestérande poster A 4 4 655 4671 -0,3
Ovriga lander 1,8 2,7 Total egen produktion 46,2 45,8 Varmeproduktion } 2.8 28 0.0
Spotmarknaden 10,4 9,3 Inkdpt kraft 16,1 12,8  Elproduktion (TWh) ! - 25,1 24.3 3.3
Summa 55,4 52,2 Spotmarknaden 1.9 25 ~ varav vattenkraft - 10,3 87 18,4
Leverans till Total elanskaffning 64,2 61,1 ~ varav karnkraft v 14,5 154 5.8
minoritetsdagare 5,2 5,3 Férbrukning inom - ovrigt A 0,3 0,2 50,0
Ovrigt 0,2 0,1 koncernen -3,4 -3,5 Transiterad volym (TWh) A 33,6 32,8 2,4
Total elférséljning 60,8 57,6 Summa 60,8 57,6 ' Av elproduktionen disponerar Vattenfall 20 TWh (19) medan resten tillfaller minoritetsdeldgare.

Omsaéttning och resultatutveckling
Omsattningen 6kade marginellt jamfort med motsvarande period ifjol medan rérelseresultatet
var i stort sett oférandrat. Affarsenheterna Elproduktion, Forsaljning, Varme och Tjanster upp-
visade battre rorelseresultat medan Eldistribution visar ett sémre rérelseresultat pa grund av
den mycket kraftiga storm som drabbade sddra Sverige i borjan av januari. Vattenfalls kostna-
der f6r akut storningsavhjalpning, reparationer, avbrottsgarantier m m berédknas uppga till nést-
an en halv miljard SEK. Under det férsta kvartalet har resultatet belastats med 425 MSEK till
foljd av stormen.

Vattenkraftsproduktionen var 1,7 TWh hogre an for forsta kvartalet 2004 tack vare battre
vattentillgdng. Karnkraftsproduktionen var cirka 1 TWh I&gre &n ifjol till féljd av ett produktions-
stopp i Ringhals 2.

Elférsaljning, TWh Elproduktion Elproduktion Véarmeférsaljning Vérmeférsaljning
Januari-Mars 2005 Januari-Mars 2004 Januari-Mars 2005 Januari-Mars 2004
60,8 TWh 57,6 TWh
60 Vattenkraft Vattenkraft Tyskland Tyskland
24 % 21 % 6,4 TWh 6,3 TWh
-0 m
Fossilkraft Fossilkraft
36 Karnkraft 41 % Karnkraft 43 %
Lev till minoritet 35 9% 36 % Norden Polen Norden Polen
2,8 TWh 5,0 TWh 2,8 TWh 5,1 TWh
24 W Spotmarknaden
— [r— Tyskland 46,2 TWh 45,8 TWh 14,2 TWh 14,2 TWh
12 4 m Ovriga lander
Polen
()= m Norden
Januari-Mars Januari-Mars
2005 2004
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NORDEN forts

Marknadsutveckling

Elpriserna steg kraftigt under februari och mars vilket férklaras av kallare vaderlek, lagre
vattentillrinning samt effekten av den nya handeln med utslappsratter fér koldioxid. Efter en
inledande kraftig forbattring i den nordiska hydrologiska balansen, férsamrades tillrinningen
successivt. | slutet av mars uppgick 6verskottet i den hydrologiska balansen till cirka 7,5 TWh,
att jamféra med ett underskott pd 19,7 TWh i mars 2004 och ett 6verskott pd 4,3 TWh i slutet
av 2004. Den totala elférbrukningen i Norden under det férsta kvartalet var i princip oférandrad
jamfort med i fjol.

Aven om elpriserna under kvartalet stigit sa var de i genomsnitt Idgre &n i fjol. Medelpriset
(SYSSEK) pa den nordiska elbdrsen NordPools spotmarknad var 235 SEK/MWh (23,5 &re per
kWh) mot 262 SEK/MWh fér motsvarande period i fjol, en minskning med drygt 10 procent.
Vattenfalls resultat pdverkades endast marginellt av prisférandringarna da en stor del av pro-
duktionen terminssakrats. Jamfért med motsvarande period i fjol har terminspriserna fér 2006
och 2007 stigit nagot, omkring 9 resp 8 SEK per MWh vilket motsvarar en kning med ca 3-4
procent.

Svenska elpriser 1996-2008 Kalla: Nord Pool

Belopp i MSEK (samtliga belopp enligt IFRS)

Januari-Mars 2005

Januari-Mars 2004

Forandring %

TYSKLAND

Omsattning A 31099 25168 23,6
Rorelseresultat A 4327 2704 60,0
Rorelseresultat

exkl jamforelsestérande poster A 4325 3015 43,4
Varmeproduktion (TWh) A 6,4 6,3 1,6
Elproduktion (TWh) v 19,8 20,2 -2,0
—varav fossilkraft 4 17,4 18,3 -4,9
—varav karnkraft A 1,6 1,2 33,3
— varav vattenkraft A 0,8 0,7 14,3

Omsaéttning och resultatutveckling
Omsattningen 6kade med 24 procent till f6ljd av markant hdgre elmarknadspriser och rérelse-
resultatet forbattrades avsevart jamfért med motsvarande period i fjol trots en del produktions-
stopp. Rorelseresultatforbattringen forklaras huvudsakligen av de hogre elmarknadspriserna,
kostnadsbesparingar inom framst Varme, kostnadsdrivna hdjningar av transmissionstarifferna
samt uppl&sning av vissa avsattningar.

Karnkraftproduktionen 6kade med 0,4 TWh medan fossilkraften minskade med omkring 1
TWh till foljd av produktionsstopp i anldggningarna Boxberg och Janschwalde. Varmeproduktio-
nen Idg med 6,4 TWh pa ungefér oféréndrad niva jamfort med forsta kvartalet 2004.

Det tyska kostnadsreduceringsprogrammet som syftade till att uppna arliga besparingar pa
400-500 MEUR per slutet av 2004 har formellt avslutats. Malet évertraffades i och med att
519 MEUR (cirka 4,7 miljarder SEK) uppnatts. Arbetet med fortsatta effektiviseringar och kost-
nadsminskningar fortsatter dock intensivt och de tyska enheterna har olika mal anpassade till
sin respektive verksamhet. Jamfort med forsta kvartalet 2004 forbattrades rorelseresultatet

Tyska elpriser 2001-2008

Kalla: European Energy Exchange (EEX)
Uppdaterad per 18 April 2005

SEK/MWh Uppdaterad per 18 April 2005 EUR/MWh
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SEGMENT

TYSKLAND forts

patagligt for affdrsenheterna Mining & Generation, Transmission och Sales. Aven Distribution
och Heat utvecklades positivt. Distribution dock i ndgot mindre omfattning. Sales vande sitt
negativa resultat fran i fjol till ett klart positivt rérelseresultat tack vare minskade forsaljnings-
och administrationskostnader och genom marknadsanpassning av ett antal stérre forsaljnings-
kontrakt.

Marknadsutveckling
| Tyskland var medelpriset pa den tyska elbérsen EEX spotmarknad det hégsta nagonsin for ett
kvartal; 38,5 EUR/MWh mot 28,5 EUR/MWh for motsvarande period ifjol. Detta férklaras delvis
av den vid arsskiftet introducerade europeiska handeln med utslappsratter fér koldioxid.
Prisutvecklingen for utsléappsratter har sedan handeln introducerades visat en uppatgdende
trend och priset den 31 mars var 14,17 EUR per ton. Priserna har fortsatt stiga under april.
Medelpriset for det forsta kvartalet var 8,8 EUR per ton koldioxid. Terminspriserna for el visar
likasa en uppatgdende trend. Kalenderar 2006 sténgde den 31 mars pa nivan 36,4 EUR/MWh.
Prisuppgdngen pa utslappsratterna var en viktig bidragande faktor.

Belopp i MSEK (samtliga belopp enligt IFRS) Januari-Mars 2005 Januari-Mars 2004 Férandring %

POLEN

Omsattning A 2524 2198 14,8
Rorelseresultat A 375 319 17,6
Rorelseresultat

exkl jamforelsestdrande poster A 376 314 19,7
Varmeproduktion (TWh) A 4 50 5.1 -2,0
Elproduktion (TWh) ' o 1,3 1,2 8,3

1100 % fossilkraft.

Omsaéttning och resultatutveckling

For det forsta kvartalet 6kade omsattningen med ndra 15 procent och rérelseresultatet med
nastan18 procent. Resultatékningen forklaras isin helhet av valutakursférandringar. Verksam-
heten &r stabil och har nu en god intjéningsférmaga tack vare det mycket framgangsrika ratio-
naliserings- och kostnadsreduceringssarbete som bedrivits de senaste dren. Varmeverksamhe-
ten uppvisade ett battre resultat. Lagre varmevolymer, till féljd av varm vaderlek i bérjan av
dret, kunde kompenseras med hégre elproduktion i kraftvdrmeverken. Aven Natverksamheten
uppnadde ett battre resultat &n i fjol framst tack vare lagre natforluster. Férsaljning visade ett
oférandrat resultat trots ovéntat Idga tariffhdjningar.

Marknadsutveckling

Omsaéttningen pa den polska elbdrsen POLPX &r véldigt 1ag jamfért med NordPool och EEX.
Medelpriset pa spotmarknaden var 111 PLN/MWh fér det férsta kvartalet jamfért med 109
PLN/MWh fér motsvarande period 2004. Omséattningen har 6kat ndgot jamfért med 2004 men
da den fortfarande &r valdigt 1&g och antalet aktdrer &r fa har bdrspriserna fortfarande bara
begransad betydelse for prissattningen av elavtal i Polen.



MODERBOLAGET OCH REDOVISNINGSPRINCIPER

MODERBOLAGET

Moderbolaget Vattenfall AB:s rakenskaper upprattas enligt Swedish GAAP, dvs i enlighet med

Arsredovisningslagen och Redovisningsradets Rekommendation (RR 32) om Redovisning for

juridiska personer. Moderbolaget tillampar inte IAS 39 om finansiella instrument fér ar 2005.
Omsattningen uppgick till 7 197 MSEK (7 706 MSEK). Resultatet efter finansiella poster

uppgick till 2 407 MSEK (2 290 MSEK). Investeringar under perioden uppgick till 323 MSEK

(2 512 MSEK). Kassa, bank och liknande tillgangar uppgick till 168 MSEK (31 december

2004: 142). Medel pa koncernkonto som férvaltas av Vattenfall Treasury AB uppgick till

24 400 MSEK (31 december 2004: 22 533).

REDOVISNINGSPRINCIPER

Denna deldrsrapport fér koncernen &r uppréattad enligt IAS 34 - Deldrsrapportering, vilket &r i
enlighet med de krav som stélls i Redovisningsradets rekommendation RR 31 - Delarsrapporter
for koncerner.

De redovisningsprinciper som tilldmpas i denna delarsrapport &r de som beskrivits i Vatten-
falls rsredovisning fér ar 2004 (koncernens not 2 och 3). Dar framgar bl a att International
Financial Reporting Standards (IFRS) tillampas fran och med &r 2005 och att jamférelseuppgif-
terna avseende ar 2004 omréknas i enlighet med de nya principerna med undantag fér vad som
géller for finansiella instrument. | enlighet med reglerna fér 6vergang till IFRS, tilldmpas de nya
principerna for finansiella instrument enbart i de delar av redovisningarna som avser 2005.
Effekten pa eget kapital vid arets ingdng fran omréakning till de nya principerna fér redovisning
av finansiella instrument framgar under rubriken Koncernens férandring i eget kapital.

Effekterna av omrdkning av jdmférelsetal avseende resultatet for forsta kvartalet 2004 samt
eget kapital vid kvartalets slut beskrivs pa sid 18 under rubriken Overgang till International
Financial Reporting Standards (IFRS). Motsvarande uppgifter avseende heldret 2004 och eget
kapital vid ingdngen och utgangen av 2004 aterges i koncernens not 3 i Vattenfalls arsredovis-
ning fér ar 2004.

Enligt IFRS 1 skall redovisningen upprattas enligt de IFRS-standarder som galler den 31 decem-
ber 2005. Dessutom skall dessa standarder ha godkants av EU. De uppgifter som lamnas ar dar-
for prelimindra och baserade pa nu géllande IFRS, vilka kan komma att &ndras fram till den 31
december 2005 med atféljande paverkan pa rapporterade belopp.

Utsldppsratter
Fran 2005 galler ett handelssystem inom EU som syftar till att minska utsléppen av véxthus-
gasen koldioxid. Berérda anldaggningar har inom ramen for detta system, utan vederlag, eller till
ett pris understigande verkligt vérde, fran respektive lands myndigheter erhdllit s k utslappsrat-
ter. Utslappsratterna kan képas och séljas pd marknaden. IFRIC (akutgruppen inom IASB)
behandlar i sitt Uttalande 3 redovisningen av sadana utsléppsratter. EU har inte godként utta-
landet utan har féreslagit ett antal férandringar.

| avvaktan pa en av EU godkénd redovisning klassificerar Vattenfall de erhalina respektive
inképta utsldppsratterna som varulager. | de fall dér utsldppsratten erhalls, eller férvarvas, till
ett lagre varde &n det verkliga vérdet, redovisas lagertillgangen till verkligt vérde och som for-
utbetalad int&kt (statligt bidrag) i balansrékningen. Det statliga bidraget intdktsférs under aret
och i takt med att koldioxid sl&pps ut redovisas en kostnad respektive en skuld for atagandet att
leverera utslappsratter. Skulden, respektive varulagertillgdngen vérderas pa ett enhetligt satt.

VATTENFALLS FINANSIELLA RAPPORTER UNDER 2005
Sexmanadersrapport per 30 juni Torsdagen den 28 juli
Niomanadersrapport per 30 september Torsdagen den 27 oktober

Stockholm 26 april 2005
Lars G Josefsson
Verkstallande direktér och koncernchef
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RESULTATRAKNING — KONCERNEN

RESULTATRAKNING

Januari-Mars

Heldr

12 ménader

2005 2004 2004 2004 2004 April 2004-Mars 2005

Belopp i MSEK IFRS IFRS Sw GAAP IFRS Sw GAAP IFRS
Nettoomsattning 35036 31810 31810 113366 113366 116 592
Kostnader fér salda produkter ' -24915 -21537 -21653 -83 848 -81992 -87 226
Bruttoresultat 10121 10273 10157 29518 31374 29 366
Kostnader for forsdljning, administration samt forskning och utveckling @ -2715 -2922 -2835 =12572 -12139 -12 365
Ovriga rérelseintékter och rérelsekostnader, netto 1560 134 134 1126 1126 2552
Andelar i intressefdretags resultat 253 156 208 -960 -754 -863
Rorelseresultat (EBIT) 3 9219 7 641 7664 17112 19607 18 690
Finansiella intakter 4 728 561 396 3516 1772 3683
Finansiella kostnader ° -1130 -1424 -1086 -5330 -4 020 -5036
Resultat fore skatter © 8817 6778 6974 15298 17 359 17 337
Skatter -3112 -1885 -1869 -5203 -5011 -6 430
Periodens resultat ’ 5705 4893 5105 10095 12 348 10907
Hanfoérbart till
Aktiedgare i moderbolaget 5279 4525 4765 9289 11776 10043
Minoritetsintressen 426 368 340 806 572 864
Summa 5705 4893 5105 10095 12 348 10 907
Resultat per aktie
Antal aktier i tusental 131 700 131700 131700 131700 131700 131 700
Resultat per aktie, SEK 40,08 34,36 36,18 70,53 89,42 76,26
Tillaggsinformation
Resultat fére avskrivningar (EBITDA) 12 646 11178 10767 32 386 31453 33854
Finansiella poster, netto exkl diskonteringseffekter hdnférbara
till avsattningar samt avkastning fran Karnavfallsfonden -383 -690 -690 -2 248 -2 248 -1941
! Varav avskrivningar -3318 -3439 -3364 -14 745 -14 505 -14 624
' Varav uppldsning av negativ goodwill o - 325 - 3034 o
2 Varav avskrivningar -109 -98 -64 -529 -375 -540
3 Vari ingar jamforelsestérande poster avseende:

- realisationsvinster/forluster 23 25 25 819 819 817

—omstruktureringskostnader = =325 = -3034 = -2709
4 Vari ingar diskonteringseffekter hadnférbara till avsattningar samt avkastning

fran Karnavfallsfonden 314 169 - 1744 - 1889
5 Variingar diskonteringseffekter hdnférbara till avsattningar

exkl avsattningar fér pensioner -333 -342 = -1310 = -1 301
6 Variingar jamfdrelsestérande poster 22 -302 23 -2217 817 -1893
7 | vilket ingdr jamforelsestérande poster justerat med skatteeffekt 15 -181 17 -1305 546 -1108



SEGMENTRAPPORTERING

PRIMARA SEGMENT '

Nettoomsattning

Rorelseresultat (EBIT)

Rorelseresultat (EBIT)
exkl jamforelsestérande poster

Januari-Mars Heldr Januari-Mars Heldr Januari-Mars Heldr

2005 2004 2004 2005 2004 2004 2005 2004 2004

Belopp i MSEK IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS
Norden 11919 11731 39962 4677 4679 12215 4 655 4671 12 246
Tyskland 31099 25168 92 945 4327 2704 4591 4325 3015 7208
Polen 2524 2198 7427 375 319 711 376 314 691
Ovrigt 2 12534 9689 35363 -160 -61 -392 -160 359 -805
Elimineringar 3 -23 040 -16976 -62 331 = = -13 = = -13
Summa 35036 31810 113 366 9219 7641 17112 9196 7941 19327

1 Jamfért med de segment som redovisats i Vattenfalls &rsredovisning fér 2004 (koncernens not 5) har segmenten fran och med 2005
anpassats for att battre aterspegla organisations- och ledningsstruktur samt intern rapportering.
2 Inkluderar energihandel, finansverksamhet och 6vriga koncernfunktioner.

3 Avser huvudsakligen handel mellan Norden respektive Tyskland och energihandelsverksamheten i segmentet Ovrigt.

SEKUNDARA SEGMENT !

Nettoomséttning

Rorelseresultat (EBIT)

Rorelseresultat (EBIT)
exkl jamforelsestérande poster

Januari-Mars Helar Januari-Mars Helar Januari-Mars Helar

2005 2004 2004 2005 2004 2004 2005 2004 2004

Belopp i MSEK IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS
Elproduktion 14145 13616 51128 5257 4363 12417 5254 4445 13106
Elmarknad 2 17 478 16877 61725 392 -82 -839 391 -57 -322
Elnat 15309 12835 44761 2099 2307 6129 2095 2378 6365
Varme 6 509 5894 18320 1807 1510 2622 1803 1564 3023
Ovrigt 1360 1249 6262 -336 -457 -3205 -347 -389 -2833
Elimineringar 3 -19765 -18661 -68 830 - - -12 - - -12
Summa 35036 31810 113 366 9219 7641 17112 9196 7941 19327

T Jamfért med de segment som redovisats i Vattenfalls drsredovisning fér 2004 (koncernens not 5) har segmenten fran och med 2005
anpassats for att battre aterspegla organisations- och ledningsstruktur samt intern rapportering.

2 Inkluderar forsaljning och energihandel.

3 Avser huvudsakligen handel mellan Elproduktion, ElImarknad och Elnét.
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BALANSRAKNING — KONCERNEN

BALANSRAKNING

31 Mars 31 December

2005 2004 2004 2004 2004
Belopp i MSEK IFRS IFRS Sw GAAP IFRS Sw GAAP
Tillgangar
Anliggningstillgéngar
Immateriella anldggningstillgdngar 5706 6064 5483 5663 5065
Materiella anléggningstillgdngar 182 962 187 593 183548 182 540 179 029
Finansiella anldggningstillgdngar 52613 52580 29420 50518 26 681
Summa anléggningstillgdngar 241 281 246 237 218451 238721 210775
Omséttningstillgangar
Varulager 12808 7125 7047 7577 7470
Kundfordringar och andra fordringar 32437 28858 28858 23836 23790
Skattefordran aktuell skatt 1248 1958 1958 1264 1264
Kortfristiga placeringar 7 465 5546 5546 7700 7700
Kassa, bank och liknande tillgangar 8485 7482 7482 5916 5916
Summa omsaéttningstillgdngar 62443 50969 50 891 46 293 46 140
Summa tillgangar 303724 297 206 269342 285014 256915
Eget kapital och skulder
Eget kapital
Hanforbart till aktiedgare i moderbolaget 76 445 70944 57 352 73339 62316
Hanforbart till minoritetsintressen 10725 9768 8 891 10260 9188
Summa eget kapital 87170 80712 66243 83599 71504
Langfristiga skulder
Réantebdrande skulder 64 820 68 097 68 097 64119 64119
Rantebdrande avsattningar 39 801 43560 27 045 39939 23965
Avsattningar fér pensioner 16 720 16 555 16 555 16 450 16 450
Uppskjuten skatteskuld 42 499 41879 35082 41 646 34688
Andra ej réantebdrande skulder 2083 2195 2195 2135 2135
Negativ goodwill = - 9917 - 6928
Summa langfristiga skulder 165 923 172 286 158 891 164 289 148 285
Korfristiga skulder
Leverantdrsskulder och andra skulder 36 704 25927 25927 21363 21363
Skatteskuld aktuell skatt 2657 1580 1580 1999 1999
Rantebdrande skulder ' 6 569 12027 12027 8894 8894
Rantebdrande avsattningar 4701 4674 4674 4870 4870
Summa kortfristiga skulder 50631 44208 44 208 37126 37126
Summa eget kapital och skulder 303724 297 206 269 342 285014 256915
Stéllda sdkerheter 281 109 109 247 247
Ansvarsférbindelser 12079 11008 11008 10441 10441
" Hari ingar rantearbitrageaffarer = 979 979 = =



BALANSRAKNING — KONCERNEN

KOMPLETTERANDE INFORMATION

Nettotillgdngar

31 Mars 31 December

2005 2004 2004 2004 2004
Belopp i MSEK IFRS IFRS Sw GAAP IFRS Sw GAAP
Norden 57514 57177 57586 57 186 57 950
Tyskland 69 765 74055 60715 68040 57953
Polen 7175 5339 6881 7321 7187
Ovrigt ! -1561 -1097 -121 -3409 -2430
Elimineringar 659 1688 108 2293 2292
Summa nettotillgangar per balansdagen 133552 137162 125169 131431 122952
Nettotillgdngar, viagt medelvirde 2 133253 - 123871 134029 123423
"Inkluderar energihandel, finansverksamhet och évriga koncernfunktioner.
2 I[FRS-information fér 2003 finns ej berdknad.
Nettoskuld

31 Mars 31 December

2005 2004 2004 2004 2004
Belopp i MSEK IFRS IFRS Sw GAAP IFRS Sw GAAP
Rantebdrande skulder ! -71 389 -80 124 -80 124 -73013 -73013
Kassa, bank och liknande tillgangar 8485 7482 7482 5916 5916
Kortfristiga placeringar 7 465 5546 5546 7700 7700
Lan till minoritetsdgare i utldndska dotterbolag 4044 4180 4180 3986 3986
Summa nettoskuld -51 395 -62916 -62916 -55411 -55411
' Varav Ian fran minoritetségda tyska karnkraftsbolag 14413 15607 15607 14 458 14 458
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KASSAFLODE — KONCERNEN

KASSAFLODESANALYS
Januari-Mars Heldr 12 manader

2005 2004 2004 2004 2004 April 2004-Mars 2005
Belopp i MSEK IFRS IFRS Sw GAAP IFRS Sw GAAP IFRS
Den I6pande verksamheten
Internt tillforda medel (FFO) 8771 9009 8990 24302 24159 24 064
Kassafléde fran férandringar av rérelsetiligangar och rérelseskulder -1296 -1343 -1330 -199 -186 -152
Kassafléde fran den I8pande verksamheten 7475 7666 7660 24103 23973 23912
Investeringsverksamheten
Investeringar -1 821 =3 263 =3 257 -12731 -12601 -11 289
Forsaljningar 110 193 193 2120 2120 2037
Kassa, bank och liknande tillgangar i férvarvade/salda bolag = -16 -16 -20 -20 -4
Kassafléde fran investeringsverksamheten -1 711 -3086 -3080 -10631 -10501 -9 256
Kassaflode fore finansieringsverksamheten 5764 4580 4580 13472 13472 14 656
Finansieringsverksamheten
Foérandringar i kortfristiga placeringar 355 1873 1873 -439 -439 -1957
Upptagna lan 470 242 242 7984 7984 8212
Amortering av skuld -4 084 -6 581 -6 581 -20229 -20229 -17732
Utbetald utdelning - -16 -16 -2 600 -2 600 -2584
Kassafléde fran finansieringsverksamheten =3 259 -4 482 -4 482 -15284 -15284 -14 061
Periodens kassaflode 2505 98 98 -1812 -1812 595
Kassa, bank och liknande tillgdngar
Kassa, bank och liknande tillgangar vid periodens bérjan 5916 7 301 7 301 7 301 7301 7482
Periodens kassaflode 2505 98 98 -1812 -1812 595
Valutakursdifferenser 64 83 83 427 427 408
Kassa, bank och liknande tillgangar vid periodens slut 8485 7482 7482 5916 5916 8485
OPERATIV KASSAFLODESANALYS
Kassaflode fore finansieringsverksamheten 5764 4580 4580 13472 13472 14 656
Finansieringsverksamheten
Utbetald utdelning - -16 -16 -2 600 -2 600 -2584
Kassaflode efter utdelning 5764 4564 4564 10872 10872 12072
Nettoskuld vid periodens bdrjan -55411 -66 890 -66 890 -66 890 -66 890 -62916
Overgéngseffekt vid tilldmpning av nya redovisningsregler (IAS 39) -584 = = = = -584
Effekt av dandrad klassificering av ranta i pensionsskuld = 84 84 84 84 =
Kassaflode efter utdelning 5764 4564 4564 10872 10872 12072
Valutakursdifferenser pa nettoskulden -1164 -674 -674 523 523 33
Nettoskuld vid periodens slut -51 395 -62916 -62916 -55411 -55411 -51 395
Fritt kassaflode 5984 6505 6510 15684 15814 15163



EGET KAPITAL

FORANDRINGAR | EGET KAPITAL

Januari-Mars 2005 (IFRS)

Hanférbart till Hanfoérbart till Summa
Belopp i MSEK aktiedgare i moderbolaget minoritetsintressen eget kapital
Ingdende balans 73 339 10 260 83 599
Overgangseffekt vid tilldmpning av nya redovisningsregler (IAS 39) -416 -24 -440
Kassaflodessdkring -2163 -22 -2185
Valutasakring av utlandskt eget kapital -387 = -387
Omrdkningsdifferenser 793 118 911
Agarférandringar - -33 -33
Periodens resultat 5279 426 5705
Utgaende balans 76 445 10725 87 170’
" Varav reserv for kassaflodessakring, MSEK -2 426.

Januari-Mars 2004 (IFRS)

Hanférbart till Hanférbart till Summa
Belopp i MSEK aktiedgare i moderbolaget minoritetsintressen eget kapital
Ingdende balans 65502 10227 75729
Utdelning = =16 -16
Omrdkningsdifferenser 1180 161 1341
Valutasdkring av utlandskt eget kapital -263 = -263
Agarférandringar = -972 -972
Periodens resultat 4525 368 4893
Utgaende balans 70944 9768 80712

Januari-December 2004 (IFRS)

Hanférbart till Hanfoérbart till Summa
Belopp i MSEK aktiedgare i moderbolaget minoritetsintressen eget kapital
Ingdende balans 65502 10227 75729
Utdelning -2 400 -200 -2 600
Omrdkningsdifferenser 616 251 867
Valutasakring av utlandskt eget kapital 332 = 332
Koncernbidrag fran minoritet, netto efter skatt = 192 192
Agarférandringar - -1016 -1016
Periodens resultat 9289 806 10095
Utgaende balans 73339 10260 83599
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NYCKELTAL

NYCKELTAL (For definitioner se sid 19)

Januari-Mars Helér 12 manader

2005 2004 2004 2004 April 2004-Mars 2005

(i procent dar ej annat angives) IFRS IFRS IFRS Sw GAAP IFRS
Rdrelsemarginal 26,3 24,0 15,1 17,3 16,0
Rorelsemarginal ' 26,2 25,0 17,0 16,6 17,7
Nettomarginal 25,2 21,3 13,5 15,3 14,9
Nettomarginal ' 25,1 22,3 15,4 14,6 16,5
Avkastning pa eget kapital - - 14,2 22,4 14,2
Avkastning pa eget kapital ' = = 16,2 21,4 15,7
Avkastning pa nettotillgdngar = = 12,2 15,9 13,4
Avkastning pa nettotillgdngar ' - - 13,8 15,2 14,8
Rantetackningsgrad, ggr 12,1 7.4 4,7 53 55
Rantetackningsgrad, ggr ' 12,1 7,7 5,2 51 6,0
Kassaflodesrantetackningsgrad, ggr 12,0 9,3 7,0 7,0 7.4
Kassaflodesrdntetdckningsgrad, netto, ggr 23,9 14,1 11,8 11,7 134
Soliditet 28,7 27,2 29,3 27,8 28,7
Skuldsattningsgrad, netto, ggr 0,59 0,78 0,66 0,77 0,59
Nettoskuld/nettoskuld plus eget kapital 37,1 43,8 39,9 43,7 37.1
Rantebdrande skulder/réntebarande skulder plus eget kapital 45,0 49,8 46,6 50,5 45,0
Internt tillforda medel (FFO)/ranteb&arande skulder - = 33,3 33,1 33,7
Internt tillforda medel (FFO)/nettoskuld - - 43,9 43,6 46,8
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA)/finansnetto, ggr 33,0 16,2 14,4 14,0 17,4
Rorelseresultat fére avskrivningar (EBITDA)/finansnetto, ggr ' 33,0 16,6 15,4 13,6 18,4

TExkl jamforelsestérande poster.



KVARTALS INFORMATION

KVARTALSINFORMATION

Kvartal 1 Kvartal 4 Kvartal 3 Kvartal 2 Kvartal 1
2005 2004 2004 2004 2004

Belopp i MSEK IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS
Resultatrakning
Nettoomsattning 35036 32405 23890 25 261 31810
Kostnader fér salda produkter -24915 -24 545 -18830 -18936 -21537
Andra rérelsekostnader och rérelseintékter -1 155 -3394 -2493 2771 -2788
Andelar i intresseféretags resultat 253 -676 -505 65 156
Roérelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) 12 646 8432 5477 7299 11178
Rorelseresultat (EBIT) 9219 3790 2062 3619 7641
Finansiella poster, netto -402 24 -409 -566 -863
Finansiella poster, netto ' -383 =711 -334 =513 -690
Resultat fore skatter 8817 3814 1653 3053 6778
Periodens resultat hanforbart till minoritetsintressen 426 304 -81 215 368
Periodens resultat hanforbart till aktiedgare i moderbolaget 5279 1991 1076 1697 4525
Balansrédkning
Anldggningstillgangar 241 281 238721 240764 242 605 246 237
Kortfristiga placeringar 7 465 7700 8094 8 146 5546
Kassa, bank och liknande tillgangar 8485 5916 7774 8412 7482
Andra omsattningstillgangar 46 493 32677 32956 34986 37941
Summa tillgdngar 303724 285014 289588 294 149 297 206
Eget kapital hanforbart till aktiedgare i moderbolaget 76 445 73339 70960 69713 70944
Eget kapital hanforbart till minoritetsintressen 10725 10 260 9669 9794 9768
Rantebdrande skulder 71389 73013 77703 82141 80124
Rantebdrande avsattningar 44502 44 809 45548 47 420 48 234
Avsattningar fér pensioner 16 720 16 450 16533 16 425 16 555
Uppskjuten skatteskuld 42 499 41646 41544 41237 41879
Andra ej rantebdrande skulder 41 444 25497 27631 27419 29702
Summa eget kapital och skulder 303724 285014 289588 294 149 297 206
Nettotillgangar 133552 131431 131749 134475 137162
Nettoskuld -51 395 -55411 -57 850 -61512 -62916
Kassaflode
Internt tillférda medel (FFO) 8771 6780 2794 5719 9009
Kassaflode fran férandringar av rérelsetillgangar och rérelseskulder -1 296 -1863 3115 -108 -1343
Kassafléde fran den Iépande verksamheten 7475 4917 5909 5611 7 666
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1 711 -3028 -2 281 -2236 -3086
Kassaflode fore finansieringsverksamheten 5764 1889 3628 3375 4580
Foérandringar i kortfristiga placeringar 8355 313 36 -2661 1873
Upptagna Idn/amortering av skuld, netto -3614 -4 428 -4 259 2781 -6 339
Utbetald utdelning = 6 = -2590 -16
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -3 259 -4 109 -4 223 -2470 -4 482
Periodens kassaflode 2505 -2220 -595 905 98
Fritt kassaflode 5984 1552 3856 3771 6505

T Exkl diskonteringseffekter hanfoérbara till avsattningar samt avkastning fran Karnavfallsfonden.
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NYCKELTAL (For definitioner se sid 19)

Kvartal 1 Kvartal 4 Kvartal 3 Kvartal 2 Kvartal 1

2005 2004 2004 2004 2004

(i procent dar ej annat angives) IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS
Avkastning pa eget kapital 2 14,2 - - - -
Avkastning pa eget kapital "2 15,7 = = = =
Avkastning pa nettotillgangar 2 13,4 = = = =
Avkastning pa nettotillgangar ' 2 14,8 = = = =
Rantetackningsgrad, ggr 12,1 3,4 3,4 4,3 7.4
Rantetackningsgrad, ggr’ 12,1 4,4 4,2 4.4 7,7
Soliditet 28,7 29,3 27,9 27,1 27,2
Skuldsattningsgrad, netto, ggr 0,59 0,66 0,72 0,77 0,78
Nettoskuld/nettoskuld plus eget kapital 37,1 39,9 41,8 43,6 43,8
Internt tillférda medel (FFO)/réntebarande skulder 2 33,7 = = = =
Internt tillforda medel (FFO)/nettoskuld 2 46,8 - - - -

"Exkl jamforelsestorande poster.
2 Rullande 12-manadersvéarden (IFRS-information fér 2003 finns ej berdknad).

OVERGANG TILL INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING STANDARDS (IFRS)
For ytterligare information se Vattenfalls arsredovisning fér 2004, koncernens not 3.

Sammanfattad avstamning av koncernens eget kapital

Sammanfattad avstamning av koncernens nettoresultat

Belopp i MSEK 31 Mars 2004 Belopp i MSEK Januari-Mars 2004
Eget kapital enligt Swedish GAAP 57 352 Nettoresultat enligt Swedish GAAP 4765
Negativ goodwill 9917 Negativ goodwill -325
Avskrivning av goodwill 29 Avskrivning av goodwill 29
Atagande for aterstélining etc Atagande for aterstalining etc

- kdrnkraftsverksamheten 3363 - kdrnkraftsverksamheten 59
—gruvverksamheten 2847 - gruvverksamheten 47
Utvecklingskostnader 550 Utvecklingskostnader -6
Uppskjuten skatt -2 237 Uppskjuten skatt -16
Minoritetsintressen 8891 Minoritetsintressen 340
Summa férandring under IFRS 23 360 Summa forandring under IFRS 128
Eget kapital enligt IFRS 80712 Nettoresultat enligt IFRS 4893



DEFINITIONER

DEFINITIONER

Jamforelsestorande poster: Realisations-
vinster respektive realisationsforluster i
aktier och andra anldggningstillgangar av
engangskaraktar samt for ar 2004 dven om-
struktureringskostnader vilka enligt Swedish
GAAP da redovisades mot uppldsning av
negativ goodwill.

Nettotillgangar: Balansomslutning med
avdrag for ej rantebarande skulder, avsatt-
ningar, rantebarande fordringar, medel i Karn-
avfallsfonden, kassa, bank och liknande till-
gangar samt kortfristiga placeringar.

Nettoskuld: Rantebdrande skulder minus
Iangfristiga skulder till minoritetsdgare i
utlandska dotterbolag och kassa, bank och
liknande tillgadngar samt kortfristiga place-
ringar.

Rorelsemarginal, procent: Rorelseresultat
(EBIT) i relation till nettoomsattningen.

Nettomarginal, procent: Resultat fore
skatter i relation till nettoomsattningen.

Avkastning pa eget kapital, procent:
Periodens resultat hanférbart till aktiedgare
i moderbolaget i relation till ingdende eget
kapital hanforbart till aktiedgare i moder-
bolaget exkl kassaflodessakring.

Avkastning pa nettotillgangar, procent:
Rorelseresultat (EBIT) plus diskonterings-
effekter hanforbara till avsattningar i relation
till ett vagt medelvarde av periodens netto-
tillgangar.

Rantetackningsgrad, ggr: Rorelseresultat
(EBIT) plus finansiella intakter exkl diskon-
teringseffekter hanférbara till avsattningar
samt avkastning fran Karnavfallsfonden i
relation till finansiella kostnader exkl diskon-
teringseffekter hanforbara till avsattningar.

Kassaflodesrantetdckningsgrad, ggr:
Internt tillférda medel (FFO) plus finansiella
kostnader exkl diskonteringseffekter hanfér-
bara till avsattningar i relation till finansiella
kostnader exkl diskonteringseffekter hanfor-
bara till avsattningar.

Kassaflodesrantetdackningsgrad netto, ggr:
Internt tillféorda medel (FFO) plus finansiella
poster exkl diskonteringseffekter hanforbara
till avsattningar samt avkastning

fran Karnavfallsfonden i relation till finansi-
ella poster exklusive diskonteringseffekter
hanférbara till avsattningar samt avkastning
fran K&rnavfallsfonden.

Soliditet, procent: Eget kapital i relation till
balansomslutningen vid periodens utgang
minskad med rdntearbitrageaffarer.

Skuldsattningsgrad, netto, ggr: Nettoskuld i
relation till eget kapital.

Réantebdrande skulder/rantebarande skul-

der plus eget kapital, procent: Rantebdran-
de skulder i relation till rantebarande skulder
plus eget kapital.

Nettoskuld/nettoskuld plus eget kapital,
procent: Nettoskuld i relation till nettoskuld
plus eget kapital.

Internt tillforda medel (FFO)/rénteb&rande
skulder, procent: Internt tillférda medel
(FFO) irelation till réantebdrande skulder.

Internt tillforda medel (FFO)/nettoskuld,
procent: Internt tillférda medel (FFO) i rela-
tion till nettoskuld.

Rorelseresultat fére avskrivningar/finans-
netto, ggr: Rorelseresultat fore avskrivningar
(EBITDA) i relation till finansiella poster exkl
diskonteringseffekter hanforbara till avsatt-
ningar samt avkastning fran Karnavfalls-
fonden.

Fritt kassaflode: Kassafldde fran den [6pande
verksamheten minus fornyelseinvesteringar.
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