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Tal vd Qystein Loseth

Observera: Det talade ordet géller.

Tack for ordet, herr ordférande.

Béasta aktieagare, basta riksdagsledaméter, mina damer och herrar,

Jag ér stolt att som vd och koncernchef leda Vattenfall — ett féretag som ar viktigt bade i
Sverige och i den europeiska energisektorn.
Lat mig inleda mitt anférande med en utblick pa Vattenfalls omvéarld.

| Europa, Vattenfalls marknad, har det gangna aret praglats av den ekonomiska krisen.
For tillfallet &r den mest akuta fasen éver aven om lander som Grekland, Italien och
Spanien alltjamt star infér stora utmaningar.

Den sankta aktivitetsnivan i den globala ekonomin har dragit ner farten ocksa i
exportorienterade ekonomier som den svenska och den tyska. | Sverige réknar
regeringen med en tillvaxt pa endast 0,4 procenti ar.

Pa kort sikt ser vi ut att ha god elproduktionskapacitet i férhallande till forbrukningen.
Aterhdmtningen efter 2008 ars finanskris sker langsamt. Prognosen fér de ndrmaste aren
pekar pa att produktionskapaciteten pa vara karnmarknader ékar snabbare &n efterfragan
pa el, sarskilt i Norden.

Utvecklingen pa energimarknaderna paverkades under 2011 av det tyska
karnkraftsbeslutet, den allmanna osakerheten i varldsekonomin och 6kningen av
produktionen av férnybar energi. | Tyskland kompenserades den karnkraft som férsvann
av import fran angréansande ldnder. Dessutom hdll mattliga temperaturer, bra
vindférhallanden, hég produktion fran solenergi och hég tillganglighet i de franska
karnkraftverken igen spotprisernas utveckling i Europa. Elspotpriset pa Epex,
spotmarknaden som omfattar bland annat Tyskland och Frankrike, var i snitt 51,1
EUR/MWh 2011. Det innebar en uppgang med 14,8 procent jamfért med nivan 2010 da
spottpriset i snitt var 44,5 EUR/MWh.

I Norden inleddes 2011 med laga nivaer i vattenmagasinen och ett kallt och torrt vader.
Darefter hjalpte varmt och regnigt vader till att hdja vattenmagasinsnivaerna och
spotpriserna bdrjade sjunka. Elspotpriset pa den nordiska marknaden Nord Pool, var i
snitt 47,2 EUR/MWh 2011. Det innebar en nedgang med 11,1 procent jamfért med nivan
2010 da spottpriset i snitt var 53,1 EUR/MWh.

Terminspriserna for nordiska, tyska och nederlandska marknaderna fér resten av 2012
samt 2013 indikerar elpriser pa samma niva som nuvarande spotpris.

Om Europas ekonomiska kris har varit en successiv utveckling var en annan av 2011 ars
viktigaste omvarldsfaktorer mycket plétslig.
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Den 11 mars intraffade en kraftig jordbavning i havet 6ster om Japan som féljdes av en
tsunamivag som drog in 6ver Japans syddstra kust. Samtliga sex reaktorer i
karnkraftverket i Fukushima havererade. Jordbavningskatastrofen och tsunamin orsakade
skador som &r svara att begripa fullt ut. Férutom det enorma lidande som Japans
befolkning utsattes for, sdnde katastrofen svallvagor pa jordens ravarumarknader och
blaste liv i diskussionen om karnkraftens sakerhet.

EU svarade direkt med krav pa stresstester av Europas samtliga 143 reaktorer. Tester
som har svarat pa fragor hur anlaggningarna klarar extrema naturkatastrofer och hur
haveriberedskapen ar utformad. Dessa tester har berdrt ocksa Vattenfall. Vi har haft
anledning att noga f6lja och dra lardomar av analyserna av handelserna i Fukushima.

Tyskland svarade med att besluta om omedelbar stdngning av sina éldsta
karnkraftsanlaggningar samt full avveckling av den tyska karnkraften till 2022. Andra
lander, som Frankrike och Finland, haller fast vid sina planer. | Storbritannien planeras en
omfattande utbyggnad av karnkraften — for att ersatta gammal och koldioxidintensiv
energiproduktion. | Sverige ligger riksdagsbeslutet, som mdjliggér att aldre reaktorer kan
ersattas med nya, fast

Ytterligare en omvarldsfaktor som jag vill beréra &r Europas allt aldre bestand av
anlaggningar fér energiproduktion.

Om vi blickar bortom de ndrmaste arens hdga kapacitet fér energiproduktion i férhallande
till efterfragan ser vi att manga kraftverk darefter kommer att behdva fasas ut. Fram till
2030 kommer mer &n halften av produktionen att falla for aldersstrecket. Nastan 80
procent av alla karnkraftsanlaggningar och tva tredjedelar av kolkraftsanlaggningarna
férvantas fasas ut under denna i sammanhanget korta period.

Men samtidigt som behovet av investeringar i ny produktion med laga koldioxidutslapp ar
stort, ligger priset pa utslapp i EU:s system for utslappshandel under 10 euro per ton. Med
sadana nivaer finns valdigt svaga incitament att pa allvar stalla om fran fossilberoende till
fornybart. Med sadana laga nivaer sker ingen kraftfull omstallining av Europas
energisystem.

Mot den har bakgrunden funderar manga politiska ledare i Europa pé hur investeringar i
ny energiproduktion kan stimuleras. Hur dessa politiska évervaganden landar kommer att
ha betydelse fér Vattenfall och for alla andra stora energiféretag i Europa.

Lat mig mot denna bakgrund om Vattenfalls omvérld nu ga &ver till att prata om
Vattenfalls strategi.

Vid bolagsstdmman foér ett &r sedan presenterade jag den strategi som vi har utformat just
for att hantera en komplex omvarld. Utgangspunkten &r att vi maste fé6rma att méta bade
kortsiktiga och langsiktiga utmaningar.

Syftet ar att Vattenfall ska vara ett av de féretag som leder utvecklingen mot en
miljdmassigt hallbar energiproduktion.
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Den strategi jag och mina medarbetare har arbetat efter det gangna aret kan
sammanfattas i fem punkter:

Okat fokus pa ldnsamhet och vardeskapande

Fokus pa huvudmarknaderna Sverige, Tyskland och Nederlanderna
Fokus pa de tre huvudprodukterna el, varme och gas

Minskad koldioxidexponering, samt

Tillvaxt inom energiproduktion med laga koldioxidutslapp och inom gas

Vi arbetar med fyra konkreta malsattningar fér perioden 2010 till 2013:

Att vid 2013 ars utgang ha reducerat vara kostnader med 6 miljarder SEK per ar.
Att avyttra verksamheter utanfér huvudmarknaderna.

Att framgéangsrikt implementera en ny, verksamhetsstyrd organisation.

Att revidera investeringsplanerna.

Sé& har, nastan sju kvartal efter att styrelsen lade fast bolagets strategi, kan jag konstatera
att vi kommit langt pa vagen att uppfylla dessa mal.

Vi har reducerat kostnader: Effektiviseringen av verksamheten sker snabbare &n planerat,
och vid utgangen av 2011 var besparingen uppe i 4 miljarder per ar. Det ar resultatet av
ett hart arbete framférallt med att standardisera och battre koordinera vara inkdp, men
aven av andra atgérder. For att klara méalsattningen om 6 miljarder kronor per ar till 2013,
ser vi framfér oss fortsatt arbete med att koordinera vara inkdp, utveckling av processer
och systemldsningar éver landsgranser och 6kat fokus pa personalkostnader.

Vi har genomfért avyttringar: Vattenfall har avyttrat verksamheter till ett varde av 37
miljarder kronor, varav 16 miljarder kronor erhélls 2011 och resterande belopp i januari
detta ar.

Att sdlja verksamheter utanfér kdrnmarknaderna ar en viktig del av strategin. Arbetet har
varit lyckat, och vi har genomfért féljande stdrre avyttringar under aret till villkor vi ar néjda
med:

e Vattenfalls verksamhet i Polen, dar vi sélt el- och varmeproduktion samt
distribution och férsaljning.

e Eldistributions- och fjarrvarmeverksamheten i Finland

e Gasutvinning i Nederlanderna

e All verksamhet i Belgien

Vattenfall har dock beslutat att behalla kraftvarmeverksamhet i Danmark. Istéllet for att
sdlja dessa anlaggningar, skyndar Vattenfall nu pa arbetet med att underséka
majligheterna att tillféra mer biomassa till bransleblandningen i de danska anlédggningarna
for att minska CO2-utsléppen.

Vi har implementerat en ny organisation: Redan pa férra stimman kunde jag beréatta att vi
infért den nya, verksamhetsstyrda organisationsstrukturen. Men det &r férst i ar som vi
kan beréatta om de férdelar vi i praktiken nar med att vara organiserade pa detta satt.
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Manga av de kostnadsbesparingar som vi réknar med, bade de som planeras och de som
redan har genomférts, hade inte varit méjliga om vi inte hade Iamnat den tidigare
organisationen som var uppdelad efter landsgranser och évergatt till den nya som ar
organiserad efter funktion. Istéllet fér Sverige, Tyskland och Nederlanderna pratar vi nu
om Generation, Distribution and Sales och Renewables. Tre férsaljningsorganisationer
har blivit en, och vi har kunnat effektivisera inom kommunikation och marknadsféring.

Vi har reviderat investeringsplanen: Investeringsplanen f6r 2012-2016 uppgar till 147
miljarder kronor, en sankning med 18 miljarder kronor jamfért med féregaende
femarsperiod. Vattenfall har nu beslutat att en langsiktigt hallbar investeringstakt ligger pa
omkring 30 miljarder SEK arligen. Det ar en sénkning fran nuvarande och tidigare nivaer
pa runt 40 miljarder kronor per ar, men fortfarande ett mycket ambitidst investeringsmal.

| samband med denna redovisning av hur vi fullféljer Vattenfalls strategi vill jag garna
namna att mycket handlar om att stérka var finansiella stallning.

Vart mal ar att behalla en rating i kategorin "single A” och vi har lyckats na det malet. En
styrka foér oss i detta sammanhang &r att var verksamhet drivs i ekonomiskt och politiskt
stabila lander.

Min tillbakablick pa 2011 vore inte fullstdndig om jag inte ocksa berérde den uteblivna
produktionen i Ringhals 2. Den har naturligtvis paverkat resultatet. Sanering och
aterstélining efter branden i en dammsugare nar reaktorn var ur drift har tagit langre tid &n
beraknat. Men sedan nagra veckor ar Ringhals 2 ater i drift och producerar el. Precis som
Lars sade tidigare, sa ar det som intraffat i Ringhals 2 inte acceptabelt.

Vi arbetar med ett atgardsprogram fér att komma tillratta med de rutiner som onekligen
har haft brister. Vi har en ny VD fér Ringhals pa plats, som nu arbetar med de har
fragorna tillsammans med sin ledning.

Lat mig nu dverga till att kort beskriva bolagets omsattning och resultat 2011.
Nettoomsattningen och resultatet 2011 ar Iagre an 2010.

Sammantaget minskade nettoomsattningen med 15,2 procent eller cirka 33 miljarder
kronor, varav cirka 20 miljarder forklaras av att den tyska transmissionsverksamheten
saldes i maj 2010, cirka 6 miljarder kronor foérklaras av genomsnittligt lagre erhalina
elpriser och cirka 8 miljarder kronor av valutakurseffekter till féljd av den starkare svenska
kronan.

Rérelseresultatet minskade med 22,3 procent eller 6,7 miljarder kronor. Det beror
framforallt pa det ovantade tyska beslutet att avveckla den tyska karnkraften och
omedelbart stdnga ett antal dldre anlaggningar, daribland Vattenfalls karnkraftverk i
Brunsbittel och Krimmel. Vattenfall tvingades att skriva ned tillgangar och 6ka
avsattningar med sammanlagt 10,5 miljarder kronor. Delvis kompenserades detta av
realisationsvinster vid férsaljning av tillgangar utanfér huvudmarknaderna pa 4,8 miljarder.
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Det underliggande rérelseresultatet fér 2011, det vill sédga rérelseresultatet exklusive
jamforelsestérande poster och orealiserade marknadsvéardeféréandringar av energiderivat
och varulager, minskade med 16,4 procent eller 6 miljarder till drygt 30 miljarder kronor
framst till féljd av 1agre produktionsvolymer och genomsnittligt l1agre elpriser samt lagre
gasforsaljning.

Lagre kostnader hade en positiv paverkan pa det underliggande resultatet med netto 2,6
miljarder. Valutakurseffekter pa 1 miljard SEK hade en negativ paverkan.

Arets resultat (efter skatt) minskade med 21 procent till 10,4 miljarder SEK. Avkastningen
pa eget kapital uppgick till 8,6 procent att jamféras med det langsiktiga malet om 15
procent.

En rimlig Ibnsamhet framdver ar nédvandig for att Vattenfall ska kunna genomféra de
omfattande investeringar som jag redan berért. Lat mig sdga nagra ord ytterligare om
Vattenfalls investeringsplaner och sarskilt satsningarna pé férnybar energiproduktion. For
Vattenfall star infér betydande investeringar i férnybar el- och varmeproduktion.

| samband med beslutet om den nya strategiska inriktningen delades genomférandet in i
tva faser: en konsolideringsfas (2011-2013) och tillvaxtfas (2014 och framat). |
konsolideringsfasen ligger fokus pa att klara de investeringar som redan &r beslutade och
halla kostnaderna nere.

De forsta aren gar stora delar av investeringsmedlen till att fardigstélla byggandet av
stenkolskraftverket i Moorburg och det gaseldade kraftverket Magnum i Nederlanderna.
Detta aterspeglas ocksa nar vi tittar pa andelen produktion med laga CO2-utslapp i
produktionsportféljen. Fér 2012 ars investeringar som féljer av tidigare ars beslut utgor
tekniker med laga CO2-utslapp 33 procent av investeringarna i el- och varmeproduktion.
Men den langsiktiga strategin for kolkraften ligger fast: vi kommer att driva de befintliga
kolkraftverken vidare sa lange konsumenterna behdver den energi som produceras dar
och anlaggningarna ar ekonomiskt konkurrenskraftiga. Daremot kommer vi inte att géra
nagra livstidsforlangningar i befintliga verk och heller inte bygga nagra nya kolkraftverk
utan mojlighet till CCS, tekniken fér att fanga och lagra koldioxid.

I den kommande tillvéxtfasen, det vill sdga efter 2013, ska Vattenfall véxa i miljdmassigt
hallbar produktion under I6nsamhet.

Da skiftar fokus till att allt mer handla om tillvaxt. Tillvaxt i produktion med laga
koldioxidutslapp. Ju narmare 2016 vi kommer, desto mer 6kar andelen férnybart i vara
produktionsinvesteringar. Jag vill upprepa den siffra som Lars G Nordstrém tidigare talade
om: i investeringsbudgeten fér 2016 utgdr 66 procent av investeringarna i el- och
varmeproduktion investeringar i tekniker med laga CO2-utslapp. Allra mest planerar vi att
investera i vindkraft.

Men vi ser ocksa hur vi pa sikt maste hantera nya utmaningar fér Europas energisystem.

| takt med att vi och andra aktdrer investerar allt mer i vind, 6kar ocksa behovet av
reglerkraft, kraft som snabbt kan komma i produktion nar det inte blaser eller nar solen
inte skiner, i det europeiska energisystemet. Har kommer kraft fran naturgas och
vattenkraft att spela en viktig roll de narmast artiondena.
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Vi har redan en omfattande vattenkraftproduktion i Norden. Den vattenkraften kan komma
att gora stor nytta fér att balansera vindkraftproduktion i Kontinentaleuropa och till havs
nar transmissionsférbindelserna kommer pa plats. Vi gér vad vi kan for att effektivisera
den produktionen och for att upplysa om konsekvenserna av krav som tvingar oss att
spilla det vatten som &r sa dyrbart bade fér energisystemet, for klimatet och for Vattenfall
som féretag. Jag tycker att det vore bra om vi kan fa avsattning fér var langa erfarenhet av
vattenkraft ocksa pa nya marknader. Den franska regeringen har fér avsikt att auktionera
ut koncessioner for vattenkraft i Frankrike, och Vattenfall kommer genom ett konsortium
med franska bolag att vara inblandade i den budgivningen.

Vattenfall ar ett féretag med lang tradition av att anvanda biobrénslen fér el- och
varmeproduktion och har under de senaste aren tagit stora steg i utvecklingen mot att
kunna ersétta stenkol med biobrénslen i kolkraftverk. Att ersatta kol med biomassa éar ett
av de mest kostnadseffektiva satten att pa kort- och medelldng sikt minska utsléppen fran
fossila branslen. Om Europas politiker ar beredda att féréandra styrmedlen sa att det blir
Ibnsamt att ersatta kol med biomassa i stdrre anlaggningar, sa star vi beredda med
tekniska l6sningar i anldggningarna saval som med Iésningar for att hitta de betydande
mangder hallbart framtagen biomassa som kommer att kravas.

Avslutningsvis vill jag sdga nagra ord om framtiden. Nar jag blickar framat ser jag skal att
vara optimistisk. 2012 tror jag kommer att bli ett bra ar.

| Diemen och Hemweg i Nederlanderna bygger Vattenfall tva hégeffektiva
gaskombikraftverk som kommer att tas i drift under 2012. Kraften fran dessa kommer att
behdvas for att balansera utbyggnaden av vind i Europa.

| Akkats, utanfér Jokkmokk férnyar vi var vattenkraftsanlaggning, dar dagens
produktionsenhet p4 150 MW erséatts med tvd mindre p4 75MW vardera med hégre
verkningsgrad. Den forsta turbinen tas i drift under 2012, den andra under 2015.

Under 2012 bérjar vi, tillsammans med Stadtwerke Minchen, att bygga vindkraftsparken
DanTysk i Nordsjon som kommer att ha en arlig produktion pa drygt 1,3 TWh.

Vid brunkolskraftverket Boxburg i 6stra Tyskland tas ett nytt block i drift i slutet pa aret.
Dar anvands den senaste tekniken och de senaste materialen fér att minska de specifika
utslappen av koldioxid per kilowattimme.

Forsmark har tagit sig igenom utmaningarna kring effekthéjningen. Under vintern sattes
produktionsrekord i Forsmark. Vi tror pa hog tillganglighet i kérnkraften under resten av
2012.

Ute i foajén ser ni en utstalining pa temat vara kunderbjudanden. Det &r ingen tillféllighet.
Vi arbetar varje dag pa att vassa vara erbjudanden mot kunden och ténker se till att
kunden far de erbjudanden som behdvs for att kunna effektivisera och optimera
energianvandningen.

Ni kommer att f& se fler invigningar av nya produktionsanlaggningar och fler produkter till
slutkunderna de narmaste aren.
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Vi tanker klara av att tillfredstélla samhallets och kundens énskemal och samtidigt lyckas
med att planera vara investeringar sa att vi kan sékerstalla trygga och konkurrenskraftiga
leveranser av el, gas och vdrme. Inte bara s& att det tdcker dagens behov, utan dven sa
att det téacker behovet hos morgondagens kunder och samhélle. Jag kanner stor
entusiasm infor att fortsatta arbetet med dessa viktiga fragor tillsammans med Vattenfalls
agare, styrelse, medarbetare och kunder.

Tack for ordet.



