HALVRRSRAPPORT 2005 JANUARI—JUNI

- e W =
L e i, ol T o B

Omrédet kring Vattenfalls karnkraft\fe k T'Fol t rikt naturliv. rnen-
i antal och grasalen fortplantar sig me i un Ispro;ekt drivs i samarbete—me&'VaHdsn - o1
~ och Naturhistoriska riksmuseet. =

el

— & - -
_.- 3 -——
_— L =

* Nettoomsattningen 6kade med 12,7 % till 64 328 MSEK (57 071)

* Rorelseresultatet exklusive jamférelsestdorande poster 6kade med 18,1 %
till 13 827 MSEK (11 705)

* Nettoresultatet efter skatt 6kade med 24,7 % till 8 486 MSEK (6 805)
* Rorelseresultatet exklusive jamférelsestérande poster fér det andra
kvartalet 6kade med 23,0 % till 4 631 MSEK (3 764)
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KONCERNCHEFENS KOMMENTAR

REKORDRESULTAT

Vattenfall presenterar sitt bista halvirsresultat
och det starkaste resultatet for kvartal tva nigon-
sin. Jimfort med forsta halviret 2004 dkade
rérelseresultatet med 22,8 procent till 13 823
MSEK (11 260), exklusive jimf6relsestsrande
poster med 18,1 procent till 13 827 MSEK

(11 705). Jimfort med det andra kvartalet 2004
okade rorelseresultatet med 272 procent till

4 604 MSEK (3 619), exklusive jimforelse-
stdrande poster med 23,0 procent till 4 631
MSEK (3 764). Okningen hinfor sig framfor allt
till Tyskland som uppvisar en markant férbitt-
ring. Aven Norden och Polen redovisar bittre
rérelseresultat. Forbittringen f6r Polen beror
dock huvudsakligen pa valutakurseffekter.
Koncernens nettoomsittning Skade under det
forsta halvaret med 12,7 procent till 64 328
MSEK (57 071) frimst hinférligt till Tyskland
samt en kning inom energihandeln. For det
andra kvartalet 8kade omsittningen med 16,0
procent till 29 292 MSEK (25 261). Omsitt-
ningsdkningen forklaras till stor del av hogre tys-
ka elmarknadspriser vilka stigit pa grund av kraf-
tigt okade marknadspriser for utslippsritter
avseende koldioxid.

Vattenfalls totala elproduktion skade under
det forsta halviret marginellt till 85,6 TWh
jimfort med 84,1 TWh f6r motsvarande period
2004. Vattenkraftproduktionen 6kade dock med
nistan 25 procent till 20,2 TWh (16,2 TWh)
tack vare god vattentillging. Kirnkraft och fossil-
kraft minskade nagot.

Avkastningen pi eget kapital uppgick till 174
procent pa rullande tolvmanadersbasis och
avkastningen pA nettotillgingarna uppgick till
15,2 procent, i bada fallen exklusive jimférelse-
storande poster. Till f6ljd av den nya redovis-
ningsstandarden IFRS, som Vattenfall tillimpar
fran och med detta ar, har Vattenfalls redovisade
eget kapital 6kat betydligt vilket lett till en ligre
avkastning pa eget kapital jimfort med avkast-
ningen ar 2004 beriknad enligt Swedish GAAP.
Rintetickningsgraden, exklusive jimforelse-

storande poster p4 rullande tolvmanadersbasis
uppgick till 4,0 ganger.

Till f8]jd av stora investeringar under det
andra kvartalet, frimst avseende Danmark
(drygt 10 miljarder SEK), en rekordhég utdel-
ning till svenska staten (5,6 miljarder SEK) samt
valutakurseffekter (3,4 miljarder SEK), skade
nettoskulden med 16,9 miljarder SEK till 68 307
MSEK jimfort med den 31 mars 2005. Hybrid-
kapital (9,2 miljarder SEK) ingir i nettoskulden.
Den 31 december 2004 uppgick nettoskulden
till 55 411 MSEK. Skuldsittningsgraden netto
uppgick den 30 juni 2005 till 85,0 procent, jim-
fort med 66,0 procent den 31 december 2004.
Exklusive hybridkapital uppgick skuldsittnings-
graden per den 30 juni 2005 till 66,0 procent.

VIKTIGA HANDELSER UNDER
DET ANDRA KVARTALET

Strategisk etablering i Danmark

I februari meddelade Vattenfall att vi avtalat om
kép av 35,3 procent av aktierna i det danska
energiforetaget Elsam for cirka 10,2 miljarder
SEK. Det danska gasforetaget Dong, som sedan
tidigare dgde en minoritetspost i Elsam, med-
delade att de forvirvat resterande aktier. Efter
en tids forhandlingar med Dong slét vi i bdtjan
av juni ett principavtal enligt vilket Vattenfall i
utbyte mot aktieposten i Elsam 6vertar omkring
24 procent av den sammanlagda produktions-
kapaciteten i Elsam och Energi E2. Vattenfall
Svertar tre storre kolbaserade kraftvirmeverk,
tva gaseldade kraftverk, Elsams vindkraftverk-
samhet samt 60,0 procent av vindkraftparken
Horns rev. Den totala produktionskapaciteten ir
cirka 2 500 MW el och 2 100 MW virme med
en rsvolym pa cirka 9 resp 6 TWh. Vattenfall
fir en marknadsandel pA cirka 21 procent av
dansk elproduktion och cirka 25 procent av vir-
meproduktionen fran kraftvirmeverk. Dirmed
etablerar Vattenfall en betydande stillning inom
kraftvirme och vindkraft i Danmark. Verksam-
heten kommer att organiseras i vart danska dot-
terbolag, Vattenfall Danmark, vilket integreras i

Business Group Vattenfall Norden. Overforing-
en av tillgdngarna beriknas bli klar i slutet av
2005. Dansk kompetens och 8kade resurser
kommer att stirka vir nordiska verksamhet. Eta-
bleringen i Danmark passar mycket vil in i vir
strategi att fortsitta var |6nsamma tillvixt.

Stangning av Barseback

I enlighet med regeringens beslut och gillande
lag, stingdes den 31 maj den andra reaktorn i det
svenska kirnkraftverket Barsebick. Dirmed ir
Barsebickverket som helhet stingt. Enligt
befintligt avtal skall Vattenfall kompenseras
ekonomiskt fér stingningen. Férhandlingarna
mellan Vattenfall och svenska staten om ersitt-
ningens storlek ir dnnu inte avslutade.

Pilotanldaggning for koldioxidfritt
kolkraftverk

Den pigaende klimatférindringen 4r var tids
allvarligaste miljsproblem och kriver ett beslut-
samt agerande fran niringslivet och industrin.
Vattenfall meddelade i maj att vi kommer att
bygga virldens forsta pilotanliggning for ett kol-
dioxidfritt kolkraftverk, baserad pa s kallad oxy-
fuelteknik. Anliggningen kommer att byggas i
anslutning till vart kolkraftverk Schwarze Pum-
pe i 8stra Tyskland till en investeringssumma pa
omkring 370 MSEK. Idrifttagning beriknas ske
2008. Detta forsknings- och utvecklingsprojekt
ir ett konkret steg i var satsning att minska kol-
dioxidutslippen. Ekonomi, energi och miljé
hinger ihop och Vattenfall som elproducent
med brunkolseldade anliggningar tar genom
denna satsning en ledande roll i utvecklingen
mot mindre utslipp och dirmed ocksa mot vir
strategiska ambition att bli “Nummer ett” for
miljon.

Ytterligare satsningar pa vindkraft

Vattenfall underssker méjligheten att bygga
norra Europas storsta vindkraftpark, en mang-
miljardinvestering. Genom férvirvet av fore-
tagen Sweden Offshore AB samt Ostersjons

Vindkrafts AB for cirka 100 miljoner SEK,

har vi nu férutsittningarna for att bygga denna
vindkraftpark. Parken kommer att ligga pa den
svenska delen av Kriegers Flak, ett havsomrade
i Ostersjon mellan Sverige och Tyskland. Den
planerade anliggningen innefattar 100-150
vindkraftverk med en sammanlagd effekt pa
mellan 500 och 640 MW och en produktion pa
drygt 2 TWh el per ar. Under nista ir hoppas vi
f4 koncession f6r byggandet, som i sa fall kan
inledas 2009 och vara klart 4r 2010.

Oppen bolagsstamma

Den 26 april holls Vattenfalls 4rliga bolags-
stimma i Stockholm, ett arrangemang som hit-
tills endast varit 8ppet for svenska riksdagsmin.
I ar inbjods f6r forsta gdngen hela svenska
allminheten till bolagsstimman, ett initiativ i
linje med var strivan f6r Sppenhet. Mer 4n 250
personer kom for att lyssna och stilla fragor pa
stimman. Under frigestunden besvarade styrel-
sens ordférande och jag fragor om bland annat
milj6, vira satsningar utomlands och Agarstyr-
ning. Hela stimman direktsindes via Internet.
Det ir viktigt f6r oss att hora vilka frigestill-
ningar som finns for att vi ska kunna forbittra
var information och kommunikation samt kun-
na na virt mal att bli ’Nummer ett” f6r kunden.

P4 bolagsstimman gjordes ett tilligg i bolags-
ordningen som innebir att ‘Vattenfall ska inom
ramen f6r kravet pa affirsmissighet dgna sirskild
uppmirksamhet 4t utvecklingen av ny elproduk-
tionsteknik och dirmed bidra till en svensk
elférsorjning som ir ekologiskt och ekonomiskt
uthallig’. Var investering i det koldioxidfria
kraftverket och vara ytterligare satsningar inom
vindkraftomradet 4r tvd konkreta exempel pa
satsningar inom miljdomradet.

/
/é/y

Lars G Josefsson
Verkstallande direktdr och koncernchef

G002 LY40ddVISYYATVH TIVANILLVA

w



KONCERNCHEFENS KOMMENTAR

-

S002 140ddVISYYATVH TTVAINILLVA

»

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

Belopp i MSEK Januari-Juni 2005 Januari-Juni 2004 Forandring % Senaste 12 manaderna
Nettoomsattning 64 328 57071 12,7 120623
Resultat fore avskrivningar (EBITDA) 21212 18477 14,8 35121
Rorelseresultat (EBIT) 13823 11260 22,8 19675
Rorelseresultat exkl jamférelsestérande poster 13827 11705 18,1 21449
Finansiella poster, netto -996 -1429 30,3 -1381
Resultat fore skatter 12827 9831 30,5 18294
Periodens resultat hanforbart till minoritetsintressen 509 583 -12,7 732
Periodens resultat hanforbart till aktieagare i moderbolaget 7977 6222 28,2 11044
Periodens resultat hanférbart till aktiedgare i moderbolaget

exkl jamforelsestérande poster 7972 6459 23,4 12 106
Avkastning pa eget kapital exkl jimforelsestérande poster = = = 17,4
Avkastning pa nettotillgangar exkl jamférelsestérande poster = = = 15,2
Internt tillférda medel (FFO) 14791 14728 0.4 24 365
Kassaflode fore finansieringsverksamheten -2569 7955 = 2948
Fritt kassaflode 8630 10276 -16,0 14038
Kassa, bank och liknande tillgangar samt kortfristiga placeringar 14953 16 558 -9,7 14953
Balansomslutning 324 845 294 149 10,4 324 845
Eget kapital inkl minoritetsintressen 80 089 79507 0,7 80089
Hybridkapital (Capital Securities) 9248 = = 9248
Andra réntebdrande skulder 78110 82 141 -4,9 78110
Nettoskuld 68 307 61512 11,0 68 307

' Frdn 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 férsta och fjarde kvartalet,

nar efterfrdgan pa el och vérme &r som storst.

For definitioner se sid 22.



KONCERNEN

Belopp i MSEK (samtliga belopp enligt IFRS) Januari-Juni 2005  Januari-Juni 2004 Forandring % Belopp i MSEK (samtliga belopp enligt IFRS) Januari-Juni 2005  Januari-Juni 2004 Foéréndring %
OMSATTNING, RESULTAT OCH KASSAFLODE
Nettoomsattning A 64 328 57 071 12,7 Kassafléde fran den [6pande verksamheten A 4 12516 13277 -57
Fritt kassaflode ' v 8630 10276 -16,0
Kommentar:
Kassaflode fére finansieringsverksamheten v -2 569 7 955 -

Omséttningen 6kade framst till féljd av hégre elmarknadspriser och ndgot hdgre férséljningsvolymer.

Kostnader for salda produkter A 45 567 40473 12,6

Kommentar:
Kostnadsdkningen beror bland annat pa tkade kostnader for elinkdp och brénsle.

Rorelseresultat Ao 13823 11260 22,8
Roérelseresultat exkl jdmforelsestdrande poster A 13827 11705 18,1
Kommentar:

Resultatférbattringen &r framst hanforlig till Tyskland. Aven Norden och Polen redovisar béttre rérelseresul-
tat. Férbattringen i Polen foérklaras dock huvudsakligen av valutakursférandringar. Rorelseresultatet exklusi-
ve jamfoérelsestérande poster ar 2004 exkluderar omstruktureringskostnader i Tyskland pa 830 MSEK.

1 Kassafldde fran den I6pande verksamheten minus férnyelseinvesteringar.

Kommentar:
Minskningen i kassaflddet fran den Iépande verksamheten beror frémst pa hégre skattebetalningar jamfort
med férsta halvaret 2004. Fritt kassaflode paverkades dven av hdgre férnyelseinvesteringar.

Finansiella poster, netto A -996 -1429 30,3

Kommentar:

Réntenettot for det férsta halvaret uppgick i genomsnitt till -150 MSEK per manad (-228). Ranteintakterna
uppgick till 396 (432) och rantekostnaderna till 1 297 MSEK (1 799). De ldgre réntekostnaderna férklaras
av genomsnittligt 1agre 1anevolym och Idgre Idnerénta. Erhallen respektive betald rénta uppgick till 351 (577)
respektive 1 606 (1 828). Finansnettot forbattrades med 433 MSEK.

Nettoomsattning, MSEK Rorelseresultat, MSEK, Resultat fére skatter, MSEK,

exkl jdmforelsestérande poster exkl jdmforelsestérande poster
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KONCERNEN

Belopp i MSEK (samtliga belopp enligt IFRS) 30Juni 2005 31 December 2004 Foérandring % Belopp i MSEK (samtliga belopp enligt IFRS) 30Juni 2005 31 December 2004 Foérandring %
FINANSIELL STALLNING

Kassa, bank och liknande tillgadngar Eget kapital hanforbart till

samt kortfristiga placeringar A 14953 13616 9,8 Aktiedgare i moderbolaget A 4 69 300 73339 -5,5
Bekraftade kreditfaciliteter (outnyttjade) A 17 760 5606 216,8 Minoritetsintressen A 10789 10260 52
Ovriga kreditfaciliteter (outnyttjade) o 10 109 8192 23,4 Summa v 80 089 83599 -4,2
Kommentar: Kommentar:

Bekraftade kreditfaciliteter utgérs av en femarig Revolving Credit Facility pd 600 MEUR med férfall i decem-
ber 2009, 364-dagars kreditfaciliteter pd 1 260 MEUR med forfall i april 2006 samt en checkrdkningskredit

pa 200 MSEK.

Nettoskuld ' A 68 307 55411 23,3
Genomsnittlig rantebindningstid (duration, &r) -2 A 3,3 2,0 -
Genomsnittlig 16ptid "2 A 4 6,4 6,7 -

" Exklusive Hybridkapital (Capital Securities) pa 9 238 MSEK uppgar nettoskulden till 59 059 MSEK, den genom-

snittliga rantebindningstiden till 2,4 ar och den genomsnittliga I6ptiden till 5,8 ar. Dessa varden avser 30 juni 2005.

2 Exklusive 1an fran intressebolag och minoritetségare.

Kommentar:

Nettoskulden, inklusive hybridkapital, 6kade med 12,9 miljarder SEK till 68,3 miljarder SEK jamfért med ars-
skiftet och med 16,9 miljarder SEK jamfoért med den 31 mars 2005. Totala rantebdrande skulder, inklusive
hybridkapital, 6kade jamfért med arsskiftet med 14,3 miljarder SEK till totalt 87,4 miljarder SEK och med
16,0 miljarder SEK jamfért med den 31 mars 2005. Den genomsnittliga aterstdende I6ptiden i ldneport-
féljen minskade till 6,4 jamfort med arsskiftet (6,7) pa grund av temporér kortfristig finansiering av aktie-

forvarvet i danska Elsam.

Under juni manad &ndrade Moody's sin outlook fran stabil till positiv samt uppgraderade Vattenfalls 1dng-
siktiga rating fran A3 till A2. Den kortsiktiga ratingen uppgraderades fran P-2 till P-1. Standard & Poor's
andrade under juni sin outlook fran stabil till positiv med bibehallen langsiktig rating A- och kortsiktig rating A-2.

Nettoskuldsattning, MSEK
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Nettotillgdngar, MSEK

Foérandringar i eget kapital specificeras pa sidan 17.

Belopp i MSEK (samtliga belopp enligt IFRS)

Januari-Juni 2005  Januari-Juni 2004  Férandring %

INVESTERINGAR

Férnyelseinvesteringar o 3886 3001 29,5
Tillvaxtinvesteringar o 11450 2929 290,9
- varav aktier A 10458 2194 376,7
Summa investeringar A 15336 5930 158,6

Kommentar:

Den kraftiga 6kningen forklaras framst av forvarvet av 35,3 procent av aktierna i danska Elsam. Enligt ett
principavtal med danska Dong kommer dessa aktier att bytas mot krafttillgdngar (se Koncernchefens kom-

mentar sid. 3).

Vardeskapande, MSEK
(Skillnaden mellan uppnatt resultat och koncernens resultatkrav)
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KONCERNEN

30 Juni 2005 30 Juni 2004 Medelvérde 2004 Januari-Juni 2005  Januari-Juni 2004 Januari-Juni 2005  Januari-Juni 2004
PERSONAL (antal anstéllda, personar) ELBALANS (TWh)
Norden - 8899 8777 8744 Forsaljning Egen produktion samt elanskaffning
Tyskland v 20039 20880 20864 Norden 30,9 272 Vattenkraft 20,2 16,2
Polen 3073 3343 3309
~ v Tyskland 41,0 40,5 Karnkraft 30,3 32,0
Ovriga lander v 102 110 100
Polen 6,9 6,4 Fossilkraft och dvrigt 35,1 35,9
Summa A 4 32113 33110 33017 "
Ovriga lander 3,1 4,5 Total egen produktion 85,6 84,1
Kommentar: Spotmarknaden 20,2 16,9 Inkopt kraft 29,6 239
Minskningen i Polen och Tyskland &r ett resultat av pdgaende rationaliseringsarbete. Okningen i Norden fér- Summa 102,1 95,5 Spotmarknaden 35 4.1
klaras av de omfattande investeringsprogrammen for férnyelse av vara produktionsanldggningar samt av
tillk P K het i ffg“ P ?1 ten Tignster N yd P ggning Leverans till Total elanskaffning 118,7 1121
illkommande verksamhet inom affarsenheten Tjanster Norden. S s
minoritetsdgare 9,9 10,1 Férbrukning inom
Ovrigt 0,5 0,4 koncernen -6,2 -6,1
Total elférséljning 112,5 106,0 Summa 112,5 106,0
Elférsaljning per kvartal, TWh
57,6 TWh 48,4 TWh 45,7 TWh 55,2 TWh 60,8 TWh 51,7 TWh
E Elproduktion Elproduktion Vérmeférséljning Varmeforsaljning
. Januari-Juni 2005 Januari-Juni 2004 Januari-Juni 2005 Januari-Juni 2004
39 . - Vattenkraft Vattenkraft Tyskland Tyskland
- - . 24 % 19 % 8,8 TWh 8,6 TWh
3 Lev till minoritet Fossil- Fossil-
kraft kraft
20 4 Spotmarknaden 41 % 43 %
_ — Tyskland ggr;,““ §§r;,k'a“ Norden Polen Norden Polen
— . 4,1 TWh 6,7 TWh 4,3 TWh 6,7 TWh
12 Ovriga lander
— Totalt 85,6 TWh Totalt 84,1 TWh Totalt 19,6 TWh Totalt 19,6 TWh
o - Norden
Kvartal 1 Kvartal 2 Kvartal 3 Kvartal 4 Kvartal 1 Kvartal 2
2004 2004 2004 2004 2005 2005

~
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SEGMENT

Januari-Juni April-Juni Helar Senaste 12
Belopp i MSEK (samtliga belopp enligt IFRS) 2005 2004 Forandring % 2005 2004 Forandring % 2004 manaderna
NORDEN
Omséttning o 21911 20371 7,6 9992 8640 15,6 39962 41502
Rorelseresultat o 6 880 6717 2,4 2203 2038 8,1 12215 12378
Rorelseresultat
exkl jamforelsestdrande poster A 6 854 6 809 0,7 2199 2138 2,9 12 246 12291
Varmeproduktion (TWh) A 4 4,1 4,3 -4,7 1,3 1,5 -13,3 7.6 7.4
Elproduktion (TWh) A 45,9 44,2 38 20,8 19,9 4,5 88,4 90,1
- varav vattenkraft A 18,6 14,6 27,4 8,3 59 40,7 30,3 34,3
- varav karnkraft A 4 27,0 29,3 -7.8 12,5 13,9 -10,1 57,5 55,2
- ovrigt } 0,3 0.3 0.0 0?2 0,1 - 0,6 0.6
Transiterad volym (TWh) A 60,9 57,6 57 27,3 24,8 10,1 113.0 116,3

' Av elproduktionen disponerar Vattenfall 37 TWh (35) medan resten tillfaller minoritetsdeldgare.

2 Avrundning.

Omsaéttning och resultatutveckling
Férbattringen av omsattningen och rorelseresultatet hanfor sig vasentligen till andra kvartalet. Affarsen-
heterna Elproduktion, Forséljning, Varme och Tjanster uppvisar battre rorelseresultat medan Eldistribution

visar ett samre rorelseresultat. Elproduktion och Varme stod for den stérsta delen av resultatférbattringen.

Okade produktionsvolymer och férdelaktigt pris fér terminssékringar bidrog till férbattringen inom Elpro-
duktion. Okningen inom Varme forklaras av elcertifikatsintdkter samt av att resultatet fé6r motsvarande
period 2004 belastades med 100 MSEK for avvecklingen av Harjedalens Miljdbransle AB (HMAB). Eldistri-
bution visar ett sémre rérelseresultat pd grund av den mycket kraftiga storm som drabbade sédra Sverige
i bérjan av januari. Under det férsta halvaret har resultatet belastats med 500 MSEK till féljd av stormen.
Vattenkraftproduktionen var 4,0 TWh hégre &n for férsta halvaret 2004 tack vare battre vattentillgdng.
Karnkraftproduktionen var cirka 2,3 TWh ldgre an i fjol, huvudsakligen till foljd av ett produktionsstopp i
Ringhals 2.

Svenska elpriser 1996-2008
SEK/MWh

Kalla: Nord Pool
Uppdaterad per 18 Juli 2005
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—— Spotpris (STOSEK)

Terminspris

Marknadsutveckling

De genomsnittliga spotpriserna pa NordPool (SYSSEK) var for det férsta halvaret cirka 5 procent lagre &n i fjol;
252 SEK/MWh (23,5 ére per kWh) mot 266 férra aret. Under det andra kvartalet var spotpriserna i stort sett
oféréndrade; 269 SEK/MWh jamfért med 270 SEK/MWh.

Den hydrologiska balansen har under férsta halvaret visat ett dverskott pa i genomsnitt 11 TWh jamfort
med ett underskott pa 20,9 TWh under samma period i fjol. | slutet av juni visade den hydrologiska balansen ett
dverskott pd 4,6 TWh, jamfort med ett underskott pa 22 TWh 2004.

Terminspriserna pa den nordiska elmarknaden steq kraftigt pa grund av héga brénslepriser och héga priser
pa utsldppsrétter av koldioxid. Terminspriserna fér 2006 och 2007 sténgde pa 36,0 respektive 33,7 EUR/MWh
den 30 juni jamfért med forra arets genomsnittliga stangningspriser pa drygt 28 EUR/MWh.

Den totala elférbrukningen i Norden for det férsta halvaret 2005 uppgick till 201 TWh vilket var i princip
oforandrat jamfért med motsvarande period 2004.

mmmm Genomsnittligt drsvarde



SEGMENT

Januari-Juni April-Juni Helar Senaste 12
Belopp i MSEK (samtliga belopp enligt IFRS) 2005 2004 Foérandring % 2005 2004 Foérandring % 2004 manaderna
TYSKLAND
Omsaéttning A 56 689 46 492 21,9 25590 21324 20,0 92945 103 142
Rérelseresultat A 6 665 3918 70,1 2338 1214 92,6 4591 7338
Rorelseresultat
exkl jdmforelsestérande poster A 6 687 4720 41,7 2362 1705 38,5 7208 9175
Varmeproduktion (TWh) A 8,8 8,6 2,3 2,4 2,3 4,3 15,5 15,7
Elproduktion (TWh) v 37,8 38,1 -0,8 18,0 17,9 0.6 75,5 75,2
- varav fossilkraft A 4 32,9 33,9 -2,9 15,5 15,6 -0,6 67,2 66,2
- varav karnkraft A 3,3 2,7 22,2 1,7 1,5 13,3 4,9 5.5
- varav vattenkraft A 1,6 1,5 6,7 0,8 0,8 0,0 3,3 34
Transiterad volym (TWh) ' A 4 14,1 14,3 -1,4 6,7 6,9 -2,9 28,5 28,3

T Exklusive stamnatet

Omsaéttning och resultatutveckling

Omsattningen dkade framst till f6ljd av markant hégre elmarknadspriser. Rorelseresultatforbattringen exklu-
sive jamfdrelsestdorande poster forklaras huvudsakligen av hogre elmarknadspriser och hdgre transmissions-
tariffer. Omstruktureringskostnader ar 2004 pa 830 MSEK behandlas som jamfdrelsestérande post.

Karnkraftproduktionen ékade med 0,5 TWh medan fossilkraften minskade med 1 TWh till f6ljd av produk-
tionsstopp i anldggningarna Lippendorf och Janschwalde. Varmeproduktionen Iag ndgot éver nivan fér mot-
svarande period 2004.

Jamfort med forsta halvaret 2004 forbéattrades rorelseresultatet for affarsenheterna Mining & Generation,
Transmission, Heat och Sales. Rorelseresultatet for Distribution var i princip oférandrat. Sales vande sitt nega-
tiva resultat fran i fjol till ett klart positivt rérelseresultat tack vare minskade férséljnings- och administrations-
kostnader och genom marknadsanpassning av ett antal stérre férsaljningskontrakt.

Tyska elpriser 2001-2008
EUR/MWh

Kélla: European Energy Exchange (EEX)
Uppdaterad per 18 Juli 2005
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Marknadsutveckling
De genomsnittliga spotpriserna pa EEX dkade med drygt 45 procent jamfért med motsvarande period férra
aret; 40 EUR/MWh jamfért med 27,5 EUR/MWh. Under det andra kvartalet var spotpriserna i genomsnitt 41,5
EUR/MWh jamfoért med 26,5 EUR/MWh i fjol. Laga nivaer pa vattenreservoarerna i Schweiz, 1ag vindkraftpro-
duktion och underhallsarbeten var bidragande orsaker.

De tyska terminspriserna 6kade ocksa, framst pa grund av hdga branslekostnader och héga priser fér
utslappsratter av koldioxid.

Priset for utslappsratter av koldioxid fortsatte att stiga under det andra kvartalet. | bérjan av juli ndrmade
sig priset 30 EUR/ton. Prisékningen beror bland annat pa att olje- och gaspriserna stigit kraftigt samt beslut
frén Europeiska kommissionen att skdra ned de nationella allokeringsplanerna for Italien och Grekland.
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SEGMENT

Januari-Juni April-Juni Heldr Senaste 12
Belopp i MSEK (samtliga belopp enligt IFRS) 2005 2004 Forandring % 2005 2004 Forandring % 2004 manaderna
POLEN
Omsattning A 4363 3779 15,5 1839 1581 16,3 7427 8011
Rérelseresultat A 517 432 19,7 142 113 25,7 711 796
Rérelseresultat
exkl jamforelsestdrande poster A 525 428 22,7 149 114 30,7 691 788
Varmeproduktion (TWh) } 6,7 6,7 0,0 1,7 1,6 6,3 11,4 11,4
Elproduktion (TWh) ' o 1,9 1,8 5,6 0,6 0,6 0,0 3,2 3.3

1100 % fossilkraft.

Omsaéttning och resultatutveckling

Resultatdkningen forklaras huvudsakligen av valutakursférandringar. Verksamheten ar stabil och har nu en
god intjaningsférmaga tack vare det mycket framgangsrika rationaliserings- och kostnadsreducerings-arbe-
te som bedrivits de senaste dren. Varmeverksamheten uppvisade ett béttre resultat. Ligre varmevolymer, till
f6ljd av varm véderlek i bdrjan av aret, kunde kompenseras med hégre elproduktion i kraftvdrmeverken. Resul-
tatet fér natverksamheten var ndgot ldgre och Férsaljning férsdmrade sitt resultat jamfért med i fjol pd grund

av pressade marginaler.

Polska elpriser 2001-2005
PLN/MWh

Kélla: Gielda Energii SA
Uppdaterad per 19 Juli 2005
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Marknadsutveckling

De genomsnittliga spotpriserna pa POLPX for det férsta halvaret 6kade jamfort med i fjol; 113 PLN/MWh

jamfort med 111 PLN/MWh. Det andra kvartalet uppvisar ocksa en 6kning; fran 115 PLN/MWh jamfért med

112 PLN/MWh. Underhallsarbeten och varm vaderlek bidrog till prisékningen.
Omséttningen pa den polska elbdrsen &r valdigt 1dg jamfért med NordPool och EEX. Terminsmarknaden

ar under utveckling.

Polen ombildas till Business Group

Frédn och med den 1 augusti ombildas verksamheten i Polen till Business Group Polen och indelas i Business

Units; Distribution, Forsédljning och Varme. Chefen for Business Group Polen blir samtidigt medlem i Vatten-

falls koncernledning.



MODERBOLAGET OCH REDOVISNINGSPRINCIPER

MODERBOLAGET

Moderbolaget Vattenfall AB:s rikenskaper upp-
rittas enligt Swedish GAAP, dvs i enlighet med
Arsredovisningslagen och Redovisningsradets
Rekommendation (RR 32) om Redovisning for
juridiska personer. Moderbolaget tillimpar inte
IAS 39 om finansiella instrument fér ir 2005.
Omsiittningen uppgick till 13 509 MSEK
(13 435 MSEK). Resultatet efter finansiella
poster uppgick till 2 803 MSEK (4 722 MSEK).
Investeringar under perioden uppgick till 11 661
MSEK (2 676 MSEK). Kassa, bank och liknande
tillgingar uppgick till 2 913 MSEK (31 december
2004: 142). Medel pa koncernkonto som férval-
tas av Vattenfall Treasury AB uppgick till 20 915
MSEK (31 december 2004: 22 533).

KONCERNEN

Stangning av Barseback

Forhandlingarna mellan Vattenfall och svenska
staten om ersittning till Vattenfall f6r stingning-
en av Barsebick ir dnnu inte avslutade. Nigon
effekt i resultatrikningen av pagiende férhand-
lingar har inte beaktats i Vattenfalls bokslut per
30 juni 2005. Ersittningen férvintas dverstiga
Vattenfalls andel av kostnaden f6r nedskrivning
av tillgingarna tillhorliga Barsebick Kraft AB.

Avsattningar

For nirvarande pigar en genomging av Vatten-
fallkoncernens olika avsittningar i balansrik-
ningen. Denna genomging kan eventuellt kom-

ma att innebira en férindring av de idag gjorda
antaganden om diskonteringsrinta vid berik-
ning av dessa avsittningar.

REDOVISNINGSPRINCIPER

Denna delarsrapport f6r koncernen 4r upprittad
enligt IAS 34 - Delarsrapportering, vilket 4r i
enlighet med de krav som stills i Redovisnings-
radets rekommendation RR 31 - Delarsrappor-
ter f6r koncerner.

De redovisningsprinciper som tillimpas i
denna delarsrapport 4r de som beskrivits i
Vattenfalls drsredovisning f6r ar 2004 (koncern-
ens not 2 och 3). Dir framgar att International
Financial Reporting Standards (IFRS) tillimpas
fran och med 4r 2005 och att jimforelseuppgift-
erna avseende ar 2004 omriknas i enlighet med
de nya principerna med undantag f6r vad som
giller for finansiella instrument. I enlighet med
reglerna for 6vergang till IFRS, tillimpas de nya
principerna for finansiella instrument (IAS 39)
enbart i de delar av redovisningarna som avser
2005. Effekten pa eget kapital vid irets inging
fran omrikning till de nya principerna for redo-
visning av finansiella instrument framgar under
rubriken Koncernens férindring i eget kapital.

Effekterna av omrikning av jimférelsetal
avseende resultatet f6r de tva forsta kvartalen
2004 samt eget kapital vid andra kvartalets slut
beskrivs pa sid 21 under rubriken Overging
till International Financial Reporting Standards
(IFRS). Motsvarande uppgifter avseende helaret
2004 och eget kapital vid ingangen och utging-
en av 2004 aterges i koncernens not 3 i Vatten-

falls Arsredovisning fér ar 2004.

Enligt IFRS 1 skall redovisningen upprittas
enligt de IFRS-standarder som giller den 31
december 2005. Dessutom skall dessa standarder
ha godkints av EU. De uppgifter som limnas ir
dirfor preliminira och baserade pa nu gillande
IFRS, vilka kan komma att indras fram till den
31 december 2005 med atfsljande paverkan pa
rapporterade belopp.

Hybridkapital (Capital Securities)

Vattenfall emitterade i juni 2005 Hybridkapital
(Capital Securities) vilket redovisas som rinte-
birande langfristig skuld. Dessa Capital Securi-
ties l6per med evig 16ptid och ir efterstillda
Vattenfalls 6vriga lineinstrument. Nagon 4ter-
betalningsskyldighet foreligger ¢j. Rintan pa
Hybridkapital 4r fast for den forsta tioarsperio-
den och direfter rorlig. Rintan ir villkorad av
bl a Vattenfalls méjlighet att limna utdelning till
aktiesigare samt uppfyllandet av vissa nyckeltal.

Utsldppsratter

Frin 2005 giller ett handelssystem inom EU
som syftar till att minska utsldppen av vixthus-
gasen koldioxid. Berdrda anliggningar har inom
ramen for detta system, utan vederlag, eller till
ett pris understigande verkligt virde, fran res-
pektive lands myndigheter erhallit sa kallade
utslippsritter. Utslippsritterna kan képas och
siljas p4 marknaden. IFRIC (akutgruppen inom
IASB) behandlar i sitt Uttalande 3 redovisning-
en av sidana utslippsritter. EU har inte godkint

uttalandet utan har foreslagit ett antal forin-
dringar. Ijuni 2005 drog IASB tillbaka Uttalan-
de 3 med omedelbar verkan.

I avvaktan pa ett slutligt, av EU godkiint ut-
talande, redovisar Vattenfall utslippsritter enligt
foljande: Erhillna respektive inkdpta utslipps-
ritter redovisas som varulager. I de fall dir
utslippsritten erhalls, eller forvirvas, till ett ligre
virde 4n det verkliga virdet, redovisas lagertill-
gangen till verkligt virde och som forutbetalad
intikt (statligt bidrag) i balansrikningen. Det
statliga bidraget intiktsfors under aret och i takt
med att koldioxid slipps ut redovisas en kostnad
respektive en skuld f6r dtagandet att leverera
utslippsritter. Skulden, respektive varulagertill-
gangen virderas pa ett enhetligt sitt.

VATTENFALLS FINANSIELLA
RAPPORTER FOR 2005

Niomaénadersrapport per 30 september
Torsdagen den 27 oktober
Bokslutskommuniké per 31 december
Tisdagen den 31 januari 2006
Arsredovisning 2005

Mars 2006

//4/ J
Stockholm 28 juli 2005

Lars GJosefsson
Verkstallande direktdr och koncernchef

~
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RESULTATRAKNING — KONCERNEN

RESULTATRAKNING

Januari-Juni April-Juni Helar
2005 2004 2004 2005 2004 2004 2004 2004 Senaste 12 manaderna

Belopp i MSEK IFRS IFRS Sw GAAP IFRS IFRS Sw GAAP IFRS Sw GAAP IFRS
Nettoomsattning 64 328 57071 57071 29 292 25 261 25261 113 366 113366 120 623
Kostnader for salda produkter ! -45 567 -40473 -40424 -20 652 -18936 -18771 -83 848 -81992 -88 942
Bruttoresultat 18 761 16 598 16 647 8 640 6325 6490 29518 31374 31681
Kostnader for férsdljning, administration
samt forskning och utveckling 2 -5 582 -5963 =5 78 -2 867 -3041 -2948 -12572 -12139 -12 191
Ovriga rérelseintakter och rérelsekostnader, netto 309 404 405 -1 251 270 271 1126 1126 1031
Andelar iintresseforetags resultat 335 221 324 82 65 116 -960 -754 -846
Rorelseresultat (EBIT) 3 13823 11260 11593 4 604 3619 3929 17112 19 607 19 675
Finansiella intakter 4 1847 1261 830 1119 700 434 3516 1772 4102
Finansiella kostnader ® -2843 -2 690 -2033 -1713 -1266 -947 -5330 -4020 -5483
Resultat fore skatter ¢ 12 827 9831 10390 4010 3053 3416 15298 17 359 18 294
Skatter -4 341 -3026 -2992 -1229 -1141 -1123 -5203 -5011 -6518
Periodens resultat ’ 8 486 6805 7398 2781 1912 2293 10095 12 348 11776
Hanfoérbart till
Aktiedgare i moderbolaget 7977 6222 6871 2698 1697 2106 9289 11776 11 044
Minoritetsintressen 509 583 527 83 215 187 806 572 732
Summa 8 486 6805 7398 2781 1912 2293 10095 12 348 11776
Resultat per aktie
Antal aktier i tusental 131 700 131700 131700 131 700 131700 131700 131700 131700 131 700
Resultat per aktie, SEK 60,57 47,24 52,17 20,49 12,89 15,99 70,53 89,42 83,86
Tillaggsinformation
Resultat fére avskrivningar (EBITDA) 21212 18477 17 758 8566 7299 6991 32386 31453 35121
Finansiella poster, netto exkl diskonteringseffekter hdanférbara
till avsattningar samt avkastning fran Karnavfallsfonden -942 -1203 -1203 -559 -513 =513 -2248 -2 248 -1987
" Varav avskrivningar -7187 -6 948 -6 798 -3 869 -3509 -3434 -14 745 -14 505 -14984
! Varav uppldsning av negativ goodwill = = 830 = = 505 = 3034 =
2 Varav avskrivningar -202 -269 -197 -93 -171 -133 -529 -375 -462
3 Vari ingar jamforelsestérande poster avseende:

- realisationsvinster/férluster -4 385 385 -27 360 360 819 819 430

- omstruktureringskostnader = -830 = = -505 = -3034 = -2 204
4 Vari ingar diskonterjngseffekter hanforbara till avsattningar

samt avkastning fran Karnavfallsfonden 626 435 = 312 266 = 1744 = 1935
5 Vari ingar diskonteringseffekter hdnférbara till avsattningar

exkl avsattningar fér pensioner -680 -661 = -347 -319 = -1310 = -1329
6 Vari ingar jamférelsestérande poster 4 -449 381 -18 -147 358 -2217 817 -1764
7| vilket ingar jamfoérelsestérande poster justerat med skatteeffekt 5 =237 269 -10 -56 252 -1305 546 -1 062



SEGMENTRAPPORTERING

PRIMARA SEGMENT '

Nettoomséattning

Roérelseresultat (EBIT)

Roérelseresultat (EBIT)
exkl jdmforelsestérande poster

Januari-Juni Helar Januari-Juni April-Juni Helar Januari-Juni April-Juni Heldr

2005 2004 2005 2004 2004 2004 2005 2004 2005 2004 2004
Belopp i MSEK IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS
Norden 21911 39962 6 880 6717 2038 12215 6854 6809 2199 2138 12 246
Tyskland 56 689 92 945 6 665 3918 1214 4591 6 687 4720 2362 1705 7208
Polen 4363 7427 517 432 113 711 525 428 149 114 691
Ovrigt 2 24633 35363 -239 193 254 -392 -239 -252 -79 -193 -805
Elimineringar 3 -43 268 -62 331 = = = =13 = = = = -13
Summa 64 328 113 366 13823 11260 3619 17112 13827 11705 4631 3764 19 327
1 Jamfért med de segment som redovisats i Vattenfalls arsredovisning 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 '
Roérelseresultat (EBIT)
Nettoomséattning Roérelseresultat (EBIT) exkl jdmforelsestérande poster
Januari-Juni Helar Januari-Juni April-Juni Helar Januari-Juni April-Juni Heldr

2005 2004 2005 2004 2004 2004 2005 2004 2005 2004 2004
Belopp i MSEK IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS
Elproduktion 27721 51128 8193 6889 2526 12417 8195 7065 2941 2620 13106
Elmarknad 2 34258 61725 637 -541 -459 -839 636 -239 245 -182 -322
Elnat 26 199 44761 3406 3596 1289 6129 3385 3721 1290 1343 6365
Vérme 10 645 18320 2400 1803 293 2622 2402 1994 599 430 3023
Ovrigt 3270 6262 -813 -487 -30 -3 205 -791 -836 -444 -447 -2833
Elimineringar 3 -37 765 -68 830 = - - -12 = - = - -12
Summa 64 328 113366 13823 11260 3619 17112 13 827 11705 4631 3764 19327

T Jamfért med de segment som redovisats i Vattenfalls arsredovisning 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, Elmarknad och Elnat.
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BALANSRAKNING — KONCERNEN

BALANSRAKNING

30 Juni 2005 30 Juni 2004 30 Juni 2004 31 December 2004 31 December 2004
Belopp i MSEK IFRS IFRS Sw GAAP IFRS Sw GAAP
Tillgdngar
Anliggningstillgangar
Immateriella anldggningstillgdngar 5758 5858 5264 5663 5065
Materiella anldggningstillgdngar 186 544 184 708 180791 182 540 179 029
Finansiella anldggningstillgdngar 67 737 52039 28849 50518 26 681
Summa anléggningstillgdngar 260 039 242 605 214904 238721 210775
Omséttningstillgangar
Varulager 12927 7697 7629 7577 7470
Kundfordringar och andra fordringar 35 141 25333 25333 23836 23790
Skattefordran aktuell skatt 1785 1956 1956 1264 1264
Kortfristiga placeringar 9 300 8 146 8 146 7700 7700
Kassa, bank och liknande tillgangar 5653 8412 8412 5916 5916
Summa omsaéttningstillgdngar 64 806 51544 51476 46 293 46 140
Summa tillgangar 324 845 294 149 266 380 285014 256915
Eget kapital och skulder
Eget kapital
Hanforbart till aktiedgare i moderbolaget 69 300 69713 56 724 73339 62316
Hanfdrbart till minoritetsintressen 10789 9794 8893 10260 9188
Summa eget kapital 80 089 79507 65617 83599 71504
Langfristiga skulder
Hybridkapital (Capital Securities) 9248 = = = =
Andra rantebdrande skulder 67 376 66 334 66 334 64119 64119
Rantebdrande avsattningar 40 264 42 644 26315 39939 23965
Avsattningar for pensioner 17 337 16425 16425 16450 16450
Uppskjuten skatteskuld 44 227 41237 34439 41 646 34688
Andra ej rantebarande skulder 2134 2036 2036 2135 2135
Negativ goodwill = = 9248 = 6928
Summa langfristiga skulder 180 586 168676 154 797 164 289 148 285
Korfristiga skulder
Leverantdrsskulder och andra skulder 45 634 23 345 23345 21363 21363
Skatteskuld aktuell skatt 2961 2038 2038 1999 1999
Réntebédrande skulder 2 10734 15807 15807 8894 8894
Réntebdrande avsattningar 4841 4776 4776 4870 4870
Summa kortfristiga skulder 64170 45966 45 966 37126 37126
Summa eget kapital och skulder 324 845 294 149 266 380 285014 256915
Stallda sdkerheter 3110 1338 1338 247 247
Ansvarsforbindelser 16 078 11855 11855 10441 10441

! Vattenfalls innehav, 35,3 %, i det danska energiféretaget Elsam A/S redovisas inte enligt kapitalandelsmetoden da investeringen, enligt principavtal med majoritetsdgaren Dong A/S, endast &r av tillféllig karaktér och att Vattenfall inte
kan anses ha ett betydande inflytande i féretaget. Vattenfall skall enligt principavtalet byta aktierna mot produktionskapacitet i Elsam och féretaget E2. Overféringen av tillgdngarna beraknas bli klar i slutet av &r 2005. Aktieinvesteringen i

Elsam redovisas har som finansiell anléggningstillgang da de tillgangar som blir féremal for bytet i huvudsak &r anldggningstillgangar.

2 Hari ingar rantearbitrageaffarer

979

979



BALANSRAKNING — KONCERNEN

KOMPLETTERANDE INFORMATION

Nettotillgdngar

30 Juni 2005 30 Juni 2004 30 Juni 2004 31 December 2004 31 December 2004
Belopp i MSEK IFRS IFRS Sw GAAP IFRS Sw GAAP
Norden 67 735 57 567 58022 57 186 57 950
Tyskland 70447 72752 60167 68 040 57 953
Polen 8597 7171 7110 7321 7187
Ovrigt ! 1309 -4314 -3344 -3409 -2430
Elimineringar 667 1299 1299 2293 2292
Summa nettotillgdngar per balansdagen 148 755 134 475 123 254 131431 122952
Nettotillgangar, viagt medelvirde 2 134587 - 123213 134029 123423
"Inkluderar energihandel, finansverksamhet och évriga koncernfunktioner.
2 |[FRS-information for 2003 finns ej berdknad.
Nettoskuld

30 Juni 2005 30 Juni 2004 30 Juni 2004 31 December 2004 31 December 2004
Belopp i MSEK IFRS IFRS Sw GAAP IFRS Sw GAAP
Hybridkapital (Capital Securities) -9 248 = = = =
Andra réntebadrande skulder ' -78 110 -82 141 -82 141 -73013 -73013
Kassa, bank och liknande tillgangar 5653 8412 8412 5916 5916
Kortfristiga placeringar 9 300 8 146 8 146 7700 7700
Lan till minoritetsdgare i utldndska dotterbolag 4098 4071 4071 3986 3986
Summa nettoskuld -68 307 -61512 -61512 -55411 -55411
' Varav 1&n fran minoritetsdgda tyska karnkraftbolag -14 885 -15238 -15238 -14 458 -14 458

ul

~
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KASSAFLODE — KONCERNEN

KASSAFLODESANALYS

Januari-Juni April-Juni Helar Senaste 12 manaderna

2005 2004 2004 2005 2004 2004 2004 2004

Belopp i MSEK IFRS IFRS  Sw GAAP IFRS IFRS  Sw GAAP IFRS  Sw GAAP IFRS
Den I6pande verksamheten
Internt tillféorda medel (FFO) 14791 14728 14 690 6 020 5719 5700 24302 24159 24 365
Kassaflode fran férandringar av rérelsetillgdngar och rérelseskulder -2275 -1451 -1493 -979 -108 -163 21199 -186 -1023
Kassaflode fran den Iopande verksamheten 12516 13277 13197 5041 5611 5537 24103 23973 23 342
Investeringsverksamheten
Investeringar -15 336 -5930 -5850 -13515 -2 667 -2593 -12731 -12601 -22 137
Forsaljningar 251 624 624 141 431 431 2120 2120 1747
Kassa, bank och liknande tillgangar i férvarvade/salda bolag = -16 -16 = = = -20 -20 -4
Kassaflode fran investeringsverksamheten -15 085 -5322 -5242 -13374 -2236 -2162 -10631 -10501 -20 394
Kassaflode fore finansieringsverksamheten -2569 7 955 7955 -8 333 3375 3375 13472 13472 2948
Finansieringsverksamheten
Férandringar i kortfristiga placeringar -1 354 -788 -788 -1709 -2661 -2 661 -439 -439 -1 005
Upptagna Ian 6017 5952 5952 5547 5710 5710 7984 7984 8049
Amortering av skuld -6 166 -9510 -9510 -2082 -2929 -2929 -20229 -20229 -16 885
Emission av hybridkapital (Capital Securities) 9248 = = 9 248 = = = = 9 248
Utbetald utdelning till aktiedgare -5771 -2 606 -2 606 -5771 -2590 -2590 -2 600 -2 600 -5765
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 1974 -6952 -6952 5233 -2470 -2470 -15284 -15284 -6 358
Periodens kassaflode -595 1003 1003 -3100 905 905 -1812 -1812 -3410
Kassa, bank och liknande tillgangar
Kassa, bank och liknande tillgdngar vid periodens bérjan 5916 7301 7301 8485 7482 7482 7301 7 301 8412
Periodens kassaflode -595 1003 1003 -3 100 905 905 -1812 -1812 -3410
Valutakursdifferenser 332 108 108 268 25 25 427 427 651
Kassa, bank och liknande tillgangar vid periodens slut 5653 8412 8412 5653 8412 8412 5916 5916 5653
TILLAGGSUPPLYSNINGAR
Kassaflode fore finansieringsverksamheten -2569 7 955 7955 -8 333 3375 3375 13472 13472 2948
Finansieringsverksamheten
Emission av hybridkapital (Capital Securities) 9248 - - 9 248 - - - = 9248
Utbetald utdelning till aktiedgare -5771 -2 606 -2 606 -5771 -2590 -2590 -2 600 -2 600 -5 765
Kassaflode efter utdelning 208 5349 5349 -4 856 785 785 10872 10872 6431
Analys av forandring i nettoskuld
Nettoskuld vid periodens borjan -55411 -66 890 -66 890 -51 395 -62916 -62916 -66 890 -66 890 -61512
Overgéngseffekt vid tilldmpning av nya redovisningsregler (IAS 39) -584 = = = = = = = -584
Emission av hybridkapital (Capital Securities) -9 248 = = -9 248 = = = = -9 248
Effekt av dandrad klassificering av rénta i pensionsskuld = 84 84 = = = 84 84 =
Kassaflode efter utdelning 908 5349 5349 -4 856 785 785 10872 10872 6431
Férdndringar till foljd av vardering till verkligt varde -808 - - =717 - - - = -808
Valutakursdifferenser pa nettoskulden -3164 =55 =55 -2091 619 619 523 523 -2 586
Nettoskuld vid periodens slut -68 307 -61512 -61512 -68 307 -61512 -61512 -55411 -55411 -68 307
Fritt kassaflode 8630 10276 10196 2646 3771 3697 15684 15814 14038



EGET KAPITAL

FORANDRINGAR | EGET KAPITAL

Januari-Juni 2005 (IFRS)

Hanférbart till Héanforbart 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
Utdelning till aktiedgare -5 600 -171 -5771
Kassaflédessakring -7 603 -147 -7 750
Valutasakring av utlandskt eget kapital -1438 = -1438
Omréakningsdifferenser 3041 426 3467
Agarférandringar - -64 -64
Periodens resultat 7977 509 8 486
Utgaende balans 69 300 10789 80089’
" Varav reserv for kassaflddessakring, -7 878 MSEK.

Januari-Juni 2004 (IFRS)

Hanférbart till Hénforbart till Summa
Belopp i MSEK aktiedgare i moderbolaget minoritetsintressen eget kapital
Ingdende balans 65 502 10227 75729
Utdelning till aktiedgare -2400 -206 -2 606
Omrakningsdifferenser 407 126 533
Valutasakring av utlandskt eget kapital -18 = -18
Agarférandringar = -936 -936
Periodens resultat 6222 583 6805
Utgaende balans 69713 9794 79 507

Januari-December 2004 (IFRS)

Hanférbart till Héanforbart till Summa
Belopp i MSEK aktiedgare i moderbolaget minoritetsintressen eget kapital
Ingdende balans 65 502 10227 75729
Utdelning till aktiedgare -2400 -200 -2 600
Omrakningsdifferenser 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 10 260 83599

~J
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NYCKELTAL

NYCKELTAL (definitioner se sid 22)

Januari-Juni April-Juni Heldr Senaste 12 manaderna
2005 2004 2005 2004 2004 2004

(i procent dar ej annat angives) IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS Sw GAAP IFRS
Rérelsemarginal 21,5 19,7 15,7 14,3 15,1 17,3 16,3
Rérelsemarginal ! 21,5 20,5 15,8 14,9 17,0 16,6 17,8
Nettomarginal 19,9 17,2 13,7 12,1 13,5 15,3 15,2
Nettomarginal ' 19,9 18,0 13,8 12,7 15,4 14,6 16,6
Avkastning pa eget kapital - = - = 14,2 22,4 15,8
Avkastning pa eget kapital ! = = = = 16,2 21,4 17,4
Avkastning pa nettotillgdngar - - - - 12,2 15,9 13,9
Avkastning pa nettotillgdngar ' - = - = 13,8 15,2 15,2
Réntetdckningsgrad, ggr 7,0 6,0 4,0 4,3 4,7 53 53
Réntetackningsgrad, ggr ! 7.0 6,2 4,0 4,4 5.2 5,1 57
Kassaflodesrantetackningsgrad, ggr 78 8,3 5,4 7,0 7,0 7,0 6,9
Kassaflodesrantetdackningsgrad, netto, ggr 16,7 13,2 11,8 12,1 11,8 11,7 13,3
Soliditet 24,7 27,1 24,7 27,1 29,3 27,8 24,7
Skuldsattningsgrad, netto, ggr 0,85 0,77 0,85 0,77 0,66 0,77 0,85
Nettoskuld/nettoskuld plus eget kapital 46,0 43,6 46,0 43,6 39,9 43,7 46,0
Rantebdrande skulder/rantebarande skulder plus eget kapital 52,2 50,8 52,2 50,8 46,6 50,5 52,2
Internt tillforda medel (FFO)/rénteb&rande skulder - - - - 33,3 33,1 27,9
Internt tillférda medel (FFO)/nettoskuld - - = - 43,9 43,6 35,7
Rorelseresultat fére avskrivningar (EBITDA)/finansnetto, ggr 22,5 15,4 15,3 14,2 14,4 14,0 17,7
Rorelseresultat fére avskrivningar (EBITDA)/finansnetto, ggr ' 22,5 15,7 15,4 14,5 15,4 13,6 18,6

" Exklusive jamforelsestorande poster.



KVARTALSINFORMATION

KVARTALSINFORMATION

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

Belopp i MSEK IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS
Resultatrakning
Nettoomsattning 29 292 35036 32405 23890 25261 31810
Kostnader for sélda produkter -20 652 -24915 -24 545 -18830 -18936 -21537
Andra rérelsekostnader och rorelseintdkter 4118 -1155 -3394 -2493 2771 -2788
Andelar i intresseféretags resultat 82 253 -676 -505 65 156
Rérelseresultat fére avskrivningar (EBITDA) 8566 12 646 8432 5477 7299 11178
Rorelseresultat (EBIT) 4604 9219 3790 2062 3619 7641
Finansiella poster, netto -594 -402 24 -409 -566 -863
Finansiella poster, netto ' -559 -383 =711 -334 =513 -690
Resultat fore skatter 4010 8817 3814 1653 3053 6778
Periodens resultat hanforbart till minoritetsintressen 83 426 304 -81 215 368
Periodens resultat hanférbart till aktiedgare i moderbolaget 2698 5279 1991 1076 1697 4525
Balansrakning
Anldggningstillgangar 260 039 241 281 238721 240764 242 605 246 237
Kortfristiga placeringar 9 300 7465 7700 8094 8 146 5546
Kassa, bank och liknande tillgangar 5653 8485 5916 7774 8412 7482
Andra omséattningstillgadngar 49 853 46 493 32677 32956 34986 37 941
Summa tillgdngar 324 845 303724 285014 289588 294 149 297 206
Eget kapital hanforbart till aktiedgare i moderbolaget 69 300 76 445 73339 70960 69713 70944
Eget kapital hanforbart till minoritetsintressen 10789 10725 10260 9669 9794 9768
Hybridkapital (Capital Securities) 9248 = = = = =
Andra réntebdrande skulder 78110 71389 73013 77703 82141 80124
Rantebdrande avsattningar 45 105 44502 44 809 45548 47 420 48 234
Avsattningar fér pensioner 17 337 16720 16 450 16533 16425 16555
Uppskjuten skatteskuld 44 227 42 499 41 646 41544 41237 41879
Andra ej rantebdrande skulder 50729 41444 25497 27 631 27419 29702
Summa eget kapital och skulder 324 845 303724 285014 289588 294 149 297 206
Nettotillgdngar 148 755 133552 131431 131749 134 475 137162
Nettoskuld -68 307 -51 395 -55411 -57 850 -61512 -62916
Kassaflode
Internt tillforda medel (FFO) 6 020 8771 6780 2794 5719 9009
Kassafléde fran férandringar av rérelsetillgdngar och rérelseskulder -979 -1296 -1863 3115 -108 -1343
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 5041 7475 4917 5909 5611 7 666
Kassaflode fran investeringsverksamheten -13374 -1711 -3028 -2281 -2236 -3086
Kassaflode fére finansieringsverksamheten -8 333 5764 1889 3628 3375 4580
Férandringar i kortfristiga placeringar -1709 355 313 36 -2661 1873
Upptagna lan/amortering av skuld, netto 3465 -3614 -4428 -4 259 2781 -6 339
Emission av hybridkapital (Capital Securities) 9 248 = = = = =
Utbetald utdelning -5771 = 6 = -2590 -16
Kassafléde fran finansieringsverksamheten 5233 -3259 -4 109 -4223 -2470 -4 482
Periodens kassaflode -3100 2505 -2220 -595 905 98
Fritt kassaflode 2646 5984 1552 3856 3771 6505

' Exklusive diskonteringseffekter hdnférbara till avsattningar samt avkastning fran Karnavfallsfonden.

0
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NYCKELTAL (definitioner se sid 22)

Kvartal 2 Kvartal 1 Kvartal 4 Kvartal 3 Kvartal 2 Kvartal 1

2005 2005 2004 2004 2004 2004

(i procent dar ej annat angives) IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS
Avkastning pa eget kapital ! 15,8 14,2 = = = =
Avkastning pa eget kapital 2 17,4 15,7 = = = =
Avkastning pa nettotillgangar 13,9 13,4 = = = =
Avkastning pa nettotillgdngar '-2 15,2 14,8 = = = =
Rantetdckningsgrad, ggr 4,0 12,1 34 34 4,3 7.4
Rantetackningsgrad, ggr 2 4,0 12,1 4,4 4,2 4.4 7.7
Soliditet 24,7 28,7 29,3 27,9 27,1 27,2
Skuldsattningsgrad, netto, ggr 0,85 0,59 0,66 0,72 0,77 0,78
Nettoskuld/nettoskuld plus eget kapital 46,0 37,1 39,9 41,8 43,6 43,8
Internt tillforda medel (FFO)/rénteb&rande skulder ' 52,2 33,7 - - - -
Internt tillférda medel (FFO)/nettoskuld ' 35,7 46,8 - - - -

' Rullande 12-manadersvarden (IFRS-information fér 2003 finns ej berédknad)

2 Exklusive jamforelsestérande poster.



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

Sammanfattad avstamning av koncernens eget kapital

Sammanfattad avstamning av koncernens nettoresultat

Belopp i MSEK 30 Juni 2004 Belopp i MSEK Januari-Juni 2004 April-Juni 2004
Eget kapital enligt Swedish GAAP 56 724 Nettoresultat enligt Swedish GAAP 6871 2106
Negativ goodwill 9248 Negativ goodwill -830 -505
Avskrivning av goodwill 61 Avskrivning av goodwill 59 30
Atagande for aterstalining etc Atagande for terstalining etc

- kdrnkraftverksamheten 3425 - kdrnkraftverksamheten 119 60
- gruvverksamheten 2869 - gruvverksamheten 110 63
Utvecklingskostnader 533 Utvecklingskostnader -16 -10
Uppskjuten skatt -2 246 Uppskjuten skatt -35 =)
Minoritetsintressen 8893 Minoritetsintressen 527 187
Summa férandring under IFRS 22783 Summa férandring under IFRS -66 -194
Eget kapital enligt IFRS 79 507 Nettoresultat enligt IFRS 6 805 1912
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DEFINITIONER

Jamforelsestorande poster
Realisationsvinster respektive realisationsfor-
luster i aktier och andra anliggningstillgAngar

av engingskaraktir samt for 4r 2004 dven om-
struktureringskostnader, vilka enligt Swedish
GAAP da redovisades mot uppldsning av negativ
goodwill.

Nettotillgangar

Balansomslutning med avdrag for ¢j rinte-
birande skulder, avsittningar, rintebirande
fordringar, medel i Kirnavfallsfonden, kassa,
bank och liknande tillgingar samt kortfristiga
placeringar.

Nettoskuld

Rintebirande skulder minus langfristiga lan till
minoritetsigare i utlindska dotterbolag och kas-
sa, bank och liknande tillgingar samt kortfristiga
placeringar.

Rorelsemarginal, procent
Rorelseresultat (EBIT) i relation till netto-
omsittningen.

Nettomarginal, procent
Resultat fore skatter i relation till netto-
omsittningen.

Avkastning pa eget kapital, procent
Periodens resultat hinforbart till aktiesgare i
moderbolaget i relation till ingdende eget kapital
hinforbart till aktiefigare i moderbolaget. Eget
kapital redovisas hir exklusive kassaflodessik-
ring.

Avkastning pa nettotillgangar, procent
Roérelseresultat (EBIT) plus diskonterings-
effekter hinforbara till avsittningar i relation till
ett vigt medelvirde av periodens nettotillgingar.

Rantetdckningsgrad, ggr

Rorelseresultat (EBIT) plus finansiella intikter
exklusive diskonteringseffekter hinforbara till
avsittningar samt avkastning fran Kirnavfalls-
fonden i relation till finansiella kostnader exklu-
sive diskonteringseffekter hinforbara till avsitt-
ningar.

Kassaflodesrantetdackningsgrad, ggr
Internt tillfsrda medel (FFO) plus finansiella
kostnader exklusive diskonteringseffekter hin-
forbara till avsittningar i relation till finansiella
kostnader exklusive diskonteringseffekter hin-
forbara till avsittningar.

Kassaflodesrdantetackningsgrad netto, ggr
Internt tillférda medel (FFO) plus finansiella
poster exklusive diskonteringseffekter hinfor-
bara till avsittningar samt avkastning frin Kirn-
avfallsfonden i relation till finansiella poster
exklusive diskonteringseffekter hinforbara till
avsittningar samt avkastning frin Kirnavfalls-
fonden.

Soliditet, procent

Eget kapital i relation till balansomslutningen
vid periodens utging minskad med rinte-
arbitrageaffirer.

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

Rénteb&rande skulder/réntebdrande
skulder plus eget kapital, procent
Rintebirande skulder i relation till rintebirande
skulder plus eget kapital.

Nettoskuld/nettoskuld plus eget kapital,
procent

Nettoskuld i relation till nettoskuld plus eget
kapital.

Internt tillforda medel (FFO)/rénteb&drande
skulder, procent

Internt tillférda medel (FFO) i relation till
rintebirande skulder.

Internt tillférda medel (FFO)/nettoskuid,
procent

Internt tillférda medel (FFO) i relation till
nettoskuld.

Rorelseresultat fore avskrivningar/finans-
netto, ggr

Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA)

i relation till finansiella poster exklusive diskon-
teringseffekter hiinforbara till avsittningar samt
avkastning fran Kirnavfallsfonden.

Fritt kassaflode
Kassaflode frin den 16pande verksamheten
minus férnyelseinvesteringar.

Hybridkapital (Capital Securities)
Finansieringsinstrument med evig 16ptid, efter-
stillda Vattenfalls 6vriga lineinstrument. Redo-
visas som rintebirande lingfristig skuld.

EBIT
Earnings Before Interest and Tax.

EBITDA
Earnings Before Interest, Tax, Deprecation and
Amortisation.

FFO
Funds From Operations (Internt tillférda
medel).

GRANSKNINGSRAPPORT

Vi har 6versiktligt granskat denna delarsrapport enligt den rekommendation som FAR utfirdat. En 6versiktlig granskning ir visentligen begrinsad i fsrhallande till en revision.
Det har inte framkommit nagot som tyder p4 att deldrsrapporten inte uppfyller kraven enligt drsredovisningslagen och IAS 34 Delarsrapportering.

Stockholm den 28 juli 2005

Ernst & Young AB
Lars Traff
Auktoriserad revisor

Per Redemo
Auktoriserad revisor
Riksrevisionen
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