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Tal vid bolagsstamman 2013-04-24

Vd och koncernchef @ystein Lgseth

Tillbakablick efter 12 kvartal
Tack for ordet, herr ordférande.

| februari var det tolfte gangen jag presenterade ett delarsbokslut som vd och koncernchef for
Vattenfall. Idag avhandlar stimman det tredje arsbokslutet som jag har undertecknat. Infor
denna stamma har jag darfor haft anledning att blicka tillbaka pa de gangna tre aren.

Jag tilltradde som vd i april 2010. D&, i min forsta kvartalsrapport, framforde jag min
lagesbeddmning att vi framdver far leva med svara marknadsforhallanden med lag efterfragan
pa el. Vid arsstamman samma dag utvecklade jag beskrivningen i mitt tal: "Vi nar inte upp till
agarens avkastningskrav. Vattenfall har gjort stora foérvarv som anstranger balansrékningen.
Efterfragan pa el sjunker.”

Strategin 2010

Tillsammans med mina kollegor i koncernledningen och tillsammans med styrelsen var det
viktigt att direkt dra slutsatser av denna karva verklighetsbild. Strategin som lades fast
omfattade bland annat ett effektiviseringsprogram pa 6 miljarder kronor, effektivare
organisation, reducerade investeringsplaner, avyttringar och fokus pa Vattenfalls
huvudmarknader Sverige, Tyskland och Nederl&anderna.

Det nya normala
Nar vi nu summerar 2012 kan jag konstatera att den inledande analysen var riktig.

Priserna pa elmarknaden har fallit till laga nivaer. Till de gangna arens svara konsekvenser till
foljd av den internationella ekonomiska recessionen har lagts politiska atgarder med
subventioner av ny produktionskapacitet och beslut som pa andra satt radikalt forandrat
forutsattningarna for energibranschen. Vi ser ocksa en attitydférandring rérande
energianvandning som bidrar till att sénka efterfragan. Tidigare marknadsprognoser har
omkullkastats och det som tidigare betraktades som "normalt” géller inte langre. Detta &r det
nya normala.

Det &r mot denna bakgrund som Vattenfall, liksom andra energiféretag, tvingas rationalisera
och effektivisera verksamheten och dra ner pa investeringsplanerna.

Atgarderna som vi planerade 2010 har varit framgéngsrika men récker inte. Vattenfall kommer
nu ocksa att minska antalet anstallda i hela féretaget med 2500 personer. Andra
energiféretag, som ar verksamma pa samma marknader som vi, har kommunicerat
neddragningar pa dver 10 000 anstéllda per bolag. De sparprogram som vi nu genomfor ar
saledes inte unika for Vattenfall, utan snarare ett symptom pa de utmaningar som hela
branschen star infor.
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De makroekonomiska omstandigheterna ser fortsatt svara ut. OECD bed6mer att eurozonens
ekonomier forsvagades med 0,4 procent 2012. Prognosen fér 2013 ar en fortsatt krympande
ekonomi, med en nedgang pa 0,1 procent. Forst nasta ar raknar OECD med tillvaxt, men da
pa blygsamma 1,4 procent.

Strategin har féljts och givit resultat

Tack vare de atgarder vi vidtagit, i enlighet med strategin, kunde vi redovisa ett underliggande
rorelseresultat for jamforbara verksamheter pa ungefar samma niva 2012 som aret innan.
Exklusive avyttrade verksamheter nadde vi 27,5 miljarder kronor 2012, att jamféra med 28,2
miljarder kronor 2011.

Malet att reducera de arliga kostnaderna med 6 miljarder kronor uppnadde vi ett ar tidigare an
plan. Den besparingen motsvarar cirka 11 procent av kostnadsbasen. Nu minskar vi
kostnaderna ytterligare med 3 miljarder kronor under 2013 och i &nnu ett steg med 1,5
miljarder kronor 2014.

De genomfdrda avyttringarna har starkt Vattenfalls likviditet kraftigt och var nettoskuld har
minskat. Vi har ocksa fortsatt att reducera vart investeringsprogram.

Under 2012 producerade Vattenfall 178,9 terawattimmar el. Det &r 7 procent mer &n under
2011.

Vart mal att forbattra tillgangligheten i karnkraftverken infriades i hog grad under 2012. Den
sammanlagda tillgangligheten for Vattenfalls karnkraftverk 6kade fran 72 procent till 83
procent - den hogsta genomsnittliga nivan pa fem ar.

Vattenfalls svenska vattenkraftverk producerade under 2012 den hdgsta volymen nagonsin
tack vare god vattentillgang framférallt under varmanaderna. Den hoga produktionen inom
bade karnkraft och vattenkraft gjorde att vi till stor del kunnat kompensera lagre elpriser med
hogre produktionsvolymer.

111 procent mer vindkraft

| detta sammanhang vill jag ocksd namna att Vattenfalls produktion av el fran vindkraft under
2012 slog alla tidigare rekord. Aret innan jag tilltradde som VD producerade Vattenfall 1,7
terawattimmar el fran vindkraft. 2012 producerade vi 3,6 terawattimmar. Det &r en 6kning med
111 procent.

Vattenfall har nu fler &n 900 vindkraftverk i drift i Sverige, Danmark, Tyskland, Nederlanderna
och Storbritannien. Och tillvaxten fortsétter.

| hostas invigde jag den havsbaserade vindkraftsparken Ormonde, som ar var mest
avancerade. Den bestar av 30 vindkraftverk utanfor Barrow-in-Furness i Irlandska sjon. Var
vindkraftspark Swinford i Storbritannien driftsattes fullt ut i september.

I Nederlanderna kommer installationen av den landbaserade vindkraftsparken Zuidlob, vaster
om Zeewolde, att slutfdras denna var.

Den havsbaserade vindkraftsparken DanTysk med 80 vindkraftverk i Nordsjon, 70 kilometer
fran 6n Sylt, &r ett joint venture-samarbete mellan Vattenfall och Stadtwerke Miinchen. Den
vinkraftparken planerar vi att ta i drift i borjan av 2014.
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Harom manaden tog vi forsta spadtaget for vindkraftparken Hjuleberg i Falkenbergs kommun.
Nar den anlaggningen ar klar for drift i slutet av 2013 &r den Vattenfalls storsta landbaserade i
stdra Sverige.

Resultat 2012 i relation till ekonomiska mal
Lat mig nu fa redogora for Vattenfalls resultat 2012.

Jag tar utgangspunkt i de nya ekonomiska mal for Vattenfall som den extra bolagsstamman
faststéllde i slutet av november forra aret.

e Avkastningen pa sysselsatt kapital var 8,4 procent, vilket ska jamforas med malet att
na 9 procent dver en konjunkturcykel.

e Skuldsattningsgraden uppgick till 72,3 procent och ligger inom malintervallet pa 50 till
90 procent.

¢ Internt tillférda medel/justerad nettoskuld uppgick till 22,4 procent och ligger inom
malintervallet pa 22 till 30 procent.

e Utdelning som stamman idag tar stallning till féreslas av styrelsen uppga till 6,8
miljarder kronor. Det motsvarar 40 procent av arets resultat efter skatt och ligger inom
malintervallet pa 40 till 60 procent av resultat efter skatt.

Standiga forbattringar

En del av arbetet med att géra Vattenfall battre rustat att mota kraven fran en féranderlig
omvarld handlar om Operational Excellence, var ambition att skapa en kultur dar standiga
forbattringar efterstravas. Vi ska sakerstélla att vi alltid jobbar med att addera varde och
utmanar ineffektiva rutiner och arbetssétt.

Vi forstarker vart arbete med Operational Excellence med en koncernévergripande funktion
som ska leda, stétta och koordinera alla vara affarsenheter. De ska bland annat skapa en
gemensam metodplattform for hur vi skall arbeta med nédvandiga forbattringar. Vi ska
standigt soka efter forbattringar — inte for att vi maste, utan for att vi kan. Vi engagerar alla
medarbetare och ledare i detta arbete.

Det &r min ambition att Vattenfall ska bli det ledande féretaget och forebilden i
energibranschen nar det galler produktivitet och effektivitet, ja nar det galler allt som innefattas
av Operational Excellence.

En viktig aspekt pa Operational Excellence ar sékerhet.

Vattenfall tillampar nolltolerans for bade arbetsplatsrelaterade olyckor och sjukfranvaro.
Samtliga anstallda ska ha en séker, hdlsosam och motiverande arbetsmiljo. Vi arbetar med att
utveckla ledningssystem och med att forbattra sakerhetskulturen for att na dit. 2012 ars mal,
dar den arbetsrelaterade sjukfranvaron skulle sjunka med minst 15 procent, 6vertraffades med
marginal och den franvaron sjonk med 6éver 30 procent. Jamfort med 2010 intraffade 150 farre
olyckor. Nu tillhor Vattenfall de foretag i branschen som har lagst arbetsrelaterad
sjukfranvaron. Av de sju storsta elproducenterna i Europa har nu Vattenfall nast lagst
skadefrekvens. Vi ska fortsatta vart arbete for att sdnka antalet skador ytterligare.
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Energilandskapets forandring
Jag skulle nu vilja utveckla det som bade jag och styrelseordférande Lars G Nordstrom varit
inne pa tidigare om energilandskapets forandring.

Sedan 2008 har priset pa koldioxid i den europeiska utslappshandeln sjunkit kraftigt och
narmar sig nollstrecket. En konsekvens &r att brunkol alltjamt ar ett av Vattenfalls mest
Ibnsamma kraftslag. Lonsamheten for gaskraft, som har en viktig roll for att balansera
vaderberoende kraft fran vind och sol, har daremot minskat kraftigt.

Vattenfalls nedskrivning av vardet pa tillgangarna i Nederlanderna &r en konsekvens av de
kraftigt forsamrade marginalerna inom gaskraft. Denna utveckling leder pa sikt mot ett
energisystem som inte klarar att mota kraven pa flexibilitet och klimateffektivitet. Det kan i
varsta fall leda till problem med elférsérjningen under vissa perioder.

Samtidigt gar manga av Europas stodsystem for fornybar kraft pa knana. Den spanska
regeringen har inte klarat av att betala ut utlovade subventioner och den tyska regeringen har
signalerat att deras system med garanterade intakter for producenter av fornybar energi, sa
kallade feed-in-tariffer, inte kan tillatas att expandera ytterligare. Staterna har inte rad.

Vi anser att det Europeiska handelssystemet for utslappsratter avseende koldioxid ar det ratta,
men for att Europa ska klara malen om minskade koldioxidutslapp méaste dagens dverskott pa
utslappsratter begransas sa att marknadens aktorer kan fa tydliga prissignaler som gor det
I6nsamt for kraftproducenterna att vaxla over till energiproduktion med laga utslapp av
koldioxid. Det &r genom en fungerande utslappshandel, inte genom uttkade och dyrare
subventioner, som omstallningen av energisystemet blir kostnadseffektiv och darmed mgjlig.

Europa star infor ett vagval. Antingen fortsatter trenden mot 6kad reglering av
energimarknaderna och politisk detaljstyrning av vilka kraftslag och vilka produkter som ska
finnas pa marknaden. Eller s& aterupprattar EU en fungerande utslappshandel och satter
tilltron till att prissignaler pa marknaden ska leda till de basta investeringarna. Europa gar just
nu mot 6kad reglering och laga koldioxidpriser. Klimatet, Europas medborgare och aven
Vattenfall skulle tjana pa en kursandring.

Implementeringen av hallbarhetsmal
Som ni hor, jag har synpunkter pa hur Europas ramverk for att minska koldioxidutslappen
fungerar. Oavsett det har vi pa Vattenfall egna tydliga mal som vi ska leva upp till.

Samtidigt som Vattenfall ska hantera de utmanande marknadsvillkoren ska vi bygga en hallbar
portfolj av produktion och produkter. Vi ska bade "generera en marknadsmassig avkastning”
och vara ett av de bolag som "leder utvecklingen mot en miljomassigt hallbar
energiproduktion”, for att anvanda begreppen i uppdraget fran var agare.

Vattenfalls styrelse har faststéllt hallbarhetsmal for bolagets verksamhet. En utgangspunkt ar
EU:s 2020-mal som foreskriver 20 procent lagre koldioxidutslapp och 20 procent fornybar
produktion samt 20 procent energieffektivisering. Vattenfall har darfor satt hallbarhetsmal inom
samma omraden som EU.

Styrelsen har satt upp mycket tydliga mal — Ett ar att vi ska minska Vattenfalls koldioxidutslapp
till 65 miljoner ton per ar. Ett annat &r att Vattenfall ska vaxa snabbare an marknaden inom
fornybar energiproduktion. Ett tredje &r att Vattenfall ska bidra till energieffektivisering.
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Nu kan jag konstatera att vi har paborjat farden mot sankta koldioxidutslapp.
Koldioxidexponeringen har minskats — Vattenfalls koldioxidutslapp har sankts varje ar sedan
2010.

Minskningen fran 2011 da utslappen var 89 miljoner ton forklaras framst av avyttringen av den
polska verksamheten. Koldioxidutslappen forvantas dock 6ka under 2013 och 2014 péa grund
av fardigstallandet av kol- och gaseldade anlaggningar, daribland stenkolskraftverket
Moorburg utanfér Hamburg och det brunkolseldade kraftverket i Boxberg i 6stra Tyskland. Jag
vill dock understryka att inga beslut om nyinvesteringar i kolkraftverk har tagits sedan 2006.

Det behovs ytterligare atgarder for att sanka utslappen ner till 65 miljoner ton och Vattenfall
analyserar handlingsalternativ for att sékerstalla att malet nas till 2020.

CCS, tekniken for att fanga och lagra koldioxid, ar en mojlighet for att minska utslappen
ytterligare, men hittills har de myndighetstillstand som kravs for lagring inte givits i Tyskland.
Det behovs darfor ytterligare atgarder for att sdnka utslappen hela vagen ner till 65 miljoner
ton. Mojliga alternativ som vi namnt ar en forsaljning av var danska kraftvarmeverksamhet och
var del av det brunkolseldade kraftvarmeverket Lippendorf i Tyskland.

Investeringsplaner

For att nd malet att vaxa snabbare an marknaden inom fornybar elproduktion maste vi i
budgeten for nyinvesteringar prioritera satsningar pa vindkraft. For att klara omfattande
nyinvesteringar maste vi samtidigt uppratthalla det positiva kassaflodet fran befintliga
anlaggningar.

Strategin som vi lade fast 2010 delades in i tva faser, en konsolideringsfas till och med 2013
och darefter en tillvaxtfas. Denna indelning galler inte langre pa grund av andrade
marknadsforhallanden. | stallet for att planera for tillvaxt i generella termer maste Vattenfall for
6verskadlig framtid fokusera pa de befintliga tillgdngarna och pa tillvaxt inom férnybar energi.

Hela investeringsplanen for aren 2013 till 2017 innebéar en sankning fran féregaende
femarsperiod, aren 2012 till 2016, med drygt 20 miljarder kronor. Av det totala
investeringsbeloppet avser huvuddelen produktion av el och varme. Resterande belopp gar
framst till investeringar i el- och varmenat och IT. Investeringar i ny kapacitet, sa kallade
tillvaxtinvesteringar, utgor drygt en fjardedel av de totala investeringarna.

Av tillvaxtinvesteringarna bestar i sin tur huvuddelen av investeringar i tekniker med laga
koldioxidutslapp (vind-, vatten- och karnkraft samt biomassa). Vindkraft &r den storsta enskilda
kategorin inom tillvaxtinvesteringarna. Under de narmaste fem aren avser Vattenfall att
investera omkring 20 miljarder kronor i ny kapacitet, ungefar lika mycket i landbaserad som i
havsbaserad vindkraft.

Investeringsplanen ar omfattande aven efter anpassningarna till nya omstéandigheter. Lat mig
fa sammanfatta denna del av mitt anférande med en enda mening: De kommande fem aren
gar huvuddelen av tillvaxtinvesteringarna till vindkraft.

Smarta energilésningar

En del av var grona strategi ar att ga langre for att stétta konsumenterna att forenkla sina liv
och att agera mer miljévanligt och energieffektivt. Vi arbetar darfor hart med att forbattra och
bredda vara kunderbjudanden. Vattenfall ska mojliggora smarta energilésningar. Det handlar
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om allt frdn paketerbjudanden med varmepump och energi, om elbilar och om lésningar for
energieffektivisering i smahus till att erbjuda kunderna energiradgivning.

Vattenfall kan bidra till mer hallbar energiférsorjning

Vattenfall har mycket att bidra med for att géra hela Europas energiférsorjning mer hallbar
framdver. Om oOverféringskapaciteten mellan och inom de nordiska och kontinentala
nordeuropeiska elmarknaderna okar kan vi bidra till att hantera fluktuationerna i den tyska
elproduktion som blir allt mer beroende av vader och vind. Var nordiska energi framstar som
ett attraktivt alternativ till fossileldad kraft pa kontinenten, gas fran Ryssland eller fran
okonventionell gas, sa kallad fracking — bade ur miljoperspektiv och nar det galler
forsorjningstrygghet.

| detta sammanhang vill jag ocksa papeka att det ar viktigt att varna produktionskapaciteten i
den svenska vattenkraften. Det vore dalig klimatpolitik att infora begransningar som gor att
vattenkraft maste erséattas med andra kraftslag.

Avslutning

Jag har i mitt anférande beskrivit de stora utmaningar som Vattenfall star infor. Samtidigt vill
jag saga att Vattenfall jamfort med den 6vriga europeiska energibranschen har relativt goda
forutsattningar att hantera omstéandigheterna i det nya energilandskapet. Vi har en val
balanserad produktionsportfélj, bade vad avser geografisk spridning, energislag och
koldioxidexponering. Halften av produktionen genererar inga eller bara sma koldioxidutslapp.
Det ar en styrka nar vi moéter svara omstandigheter framover.

Lat mig nu avsluta mitt anférande med att summera.
- De karva forutsagelser som jag gjorde for tre ar sedan har besannats.

- | koncernledningen bedomer vi att marknaderna for de kommande aren kommer att
kannetecknas av fortsatt lag efterfragan pa el, stort utbud och laga priser.

- Det innebar att utmaningarna for Vattenfall ar oférandrat stora. Vi maste darfor
ytterligare effektivisera vara verksamheter och starka den finansiella stallningen sa att
vi kan uppfylla de mal som var agare och vi sjalva stallt upp.

- Och vi maste 6ka var flexibilitet genom att skapa en kultur dar standiga forbattringar,
Operational Excellence, ar en del av vardagen.

Tack for ordet.
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