VATTENFALL —

Januari—-december 2015

Nettoomséttningen uppgick till 164 510 MSEK (165 945).
Det underliggande rorelseresultatet' uppgick till 20 541 MSEK (24 133).

Rorelseresultatet uppgick till -22 967 MSEK (-2 195). Det har paverkats negativt av jamforelsestorande poster
pa 43,5 miljarder SEK (26,3), varav nedskrivningar pa 36,8 miljarder SEK (23,8).

Arets resultat efter skatt uppgick till -19 766 MSEK (-8 284). Det har netto efter skatt belastats med
jamforelsestérande poster pa 32,2 miljarder (20,4) SEK.

Elproduktionen uppgick till 173,4 TWh (172,9).

Pa grund av det negativa resultatet efter skatt foreslar styrelsen — i enlighet med Vattenfalls utdelningspolicy —
att ingen utdelning lamnas for 2015.

Oktober—december 2015

1

Nettoomséttningen uppgick till 45 499 MSEK (48 725).

Det underliggande rorelseresultatet’ uppgick till 6 449 MSEK (8 223).
Rorelseresultatet uppgick till 3 690 MSEK (7 045).

Periodens resultat efter skatt uppgick till 2 460 MSEK (3 900).
Elproduktionen uppgick till 46,2 TWh (46,2).

Underliggande rorelseresultat definieras som rorelseresultat exklusive jamférelsestérande poster. For specifikation av jamférelsestérande poster, se sidan 10.

Informationen i denna bokslutskommuniké ar sddan som Vattenfall offentliggor enligt svensk lag om
Vardepappersmarknaden.

Avrundningsdifferenser kan forekomma i detta dokument.



"Den stora utmaningen under 2015 var fortsatt den paverkan som dagens mycket laga elpriser har pa Vattenfalls
I6nsamhet och varderingen av vara tillgdngar. | kombination med nya myndighetskrav ledde detta tyvarr till
ytterligare nedskrivningar under sommaren. Vi kunde konstatera att Tysklands beslut att gradvis reducera sina
koldioxidutslapp skapade 6kade risker for vardet av var brunkolsverksamhet med behov av nedskrivning som féljd.
Dartill innebar de investeringar som kravdes for uppratthallande av dagens sakerhetskrav inom var svenska
karnkraft att vi inte langre sag forutsattningar for lonsam produktion och darfor tvingades besluta om tidigare
nedlaggning av tva reaktorer, Ringhals 1 och 2. Fortsatt fallande priser och en effektskatt motsvarande 7 6re per
kilowattimme gor att svensk karnkraft befinner sig i en kritisk situation. De aterstaende reaktorerna behdvs under
manga ar framat om vi pa ett ansvarsfullt och kostnadseffektivt satt ska kunna 6verga till ett helt fornybart
energisystem. Aven vattenkraften, som ju ar basen i var langsiktiga kraftproduktion, drabbas nu héart av
kombinationen laga priser och mycket hog skatt.

Vattenfall redovisar ett underliggande rorelseresultat pa 20,5 miljarder SEK for 2015. Detta ar en minskning med
3,6 miljarder SEK jamfort med féregdende ar. Trots fortsatt framgéngsrik anpassning av var kostnadsstruktur med
kostnadsbesparingar pa cirka 30% under de senaste fem aren jamfort med kostnadsbasen 2010, innebar arets
nedskrivningar aterigen ett negativt resultat efter skatt med ett utfall pa minus 19,8 miljarder SEK for 2015.

Vi fortsatter att vidta atgarder for att starka var balansrakning med att vi nu fullféljer vart besparingsprogram for
2015-2016, kritiskt granskar investeringar och samtidigt realiserar strategin genom att avyttra de delar av portféljen
som inte betraktas som karnverksamhet i det nya Vattenfall. Var portféljomstalining ar en direkt konsekvens av
strategin som grundar sig i 6vergangen till ett helt nytt energisystem. Vattenfalls produktionsmix kommer att
forandras vasentligt om vi genomfér den planerade avyttringen av var brunkolsverksamhet.

Under aret kunde vi framgangsrikt vidga vart partnersamarbete fran strategiska investerare till att aven inkludera
finansiella investerare. Fyra vindkraftsparker i Sverige ar idag samagda med Skandia och en av vara storsta
vindkraftsparker, Ormonde i Storbritannien, &r numera samagd med AMF. Genom att inga partnerskap i vara
tillvaxtinvesteringar uppnar vi hogre investeringskapacitet trots de tuffa marknadsforutsattningarna och kan
ytterligare utnyttja var kompetens att bygga och driva vindkraftparker.

Den pagaende omstéllningen av energisystemet ar dramatisk, men ocksa mycket spannande. Hela systemet
kommer att forandras dar rollerna mellan producenter och kunder luckras upp och déar helt nya affarsmojligheter
kommer att uppsta. Jag ar dock trygg i att det fundament vi nu lagt i var strategi samt de anpassningsatgarder vi
vidtagit och maste fortsatt vidta kommer gora oss val forberedda for att sékra var position som en palitlig partner till
vara kunder och samhallet. Vattenfall ska erbjuda innovativa energilésningar, vara en av de ledande inom hallbar
produktion och samtidigt garantera leveranssaker och kostnadseffektiv el och varme i det nya energilandskapet.”

Magnus Hall

Verkstallande direktdr och koncernchef
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Nyckelfakta

Kv 4 Kv 4 Helér Helar
Belopp i MSEK dar ej annat anges 2015 2014 2015 2014
Nettoomséttning 45 499 48 725 164 510 165 945
Rorelseresultat fore avskrivningar och nedskrivningar (EBITDA) 8 835 12 120 32754 41 038
Rorelseresultat (EBIT) 3690 7 045 -22 967 -2195
Underliggande rorelseresultat 6 449 8223 20 541 24133
Periodens resultat 2460 3900 -19 766 -8 284
Internt tillférda medel (FFO) 9362 12 476 29 009 32131
Nettoskuld 64 201 79 473 64 201 79 473
Justerad nettoskuld 137 585 158 291 137 585 158 291
Avkastning pa sysselsatt kapital, % -2t -0,7* -8,2 -0,7
Skuldsattningsgrad, netto % 55,4 61,9 55,4 61,9
FFOjusterad nettoskuld, % 21,1* 20,3 21,1 20,3
Justerad nettoskuld/EBITDA, ggr 42" 39" 4,2 39
Elproduktion, TWh 46,2 46,2 173,4 172,9
- varav, vattenkraft 10,5 8,4 39,4 34,3
- varav, karnkraft 11,2 13,4 42,2 49,8
- varav, fossilkraft® 21,5 22,0 84,4 82,7
- varav, vindkraft 2,0 1,2 58 41
- varav, biobrénsle, avfall® 1,0 1,2 1,6 2,0
Elf6rséljning, TWh 51,8 53,4 197,2 199,0
Varmeforsaljning, TWh 6,6 7,8 22,6 24,1
Gasforsaljning, TWh 15,0 15,3 50,7 45,5
CO,-utslapp, Mton 22,1° 24,5 83,5° 82,3
Antal anstéllda heltidstjanster 28 567 30181 28 567 30181
Arbetsrelaterade olyckor (LTIF)* — — 2,3 2,7

1) Rullande 12-méanaders varden.
2) Vardena for 2015 &r preliminara.

3) Konsoliderade vérden for 2015. Konsoliderade utslapp ar cirka 0,5% hogre an pro rata, motsvarande Vattenfalls &garandel. Vardena for 2015 ar preliminéra.
4) LTIF, Lost Time Injury Fregency, uttrycks i antal arbetsolyckor (per 1 miljon arbetade timmar), det vill siga arbetsrelaterade olyckor med franvaro > 1 dag samt
dodsolyckor. Méattet avser endast anstallda inom Vattenfall.
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Vattenfalls uppdrag ar att generera en marknadsmaéssig avkastning genom att bedriva energiverksamhet s att bolaget ar ett av
de bolag som leder utvecklingen mot en miljomassigt hallbar energiproduktion.

Vattenfalls dgare och styrelse har satt upp fyra ekonomiska mal for bolaget, och styrelsen har beslutat om tre hallbarhetsmal.

Ekonomiska mal

De ekonomiska malen avser I6nsamhet, kapitalstruktur och utdelningspolicy, och faststélldes av agaren i november 2012. Malen
ska sakerstélla att Vattenfall skapar varde och genererar marknadsmassig avkastning, att kapitalstrukturen ar effektiv och att den
finansiella risken hélls p& en rimlig niva. Malen ska utvarderas 6ver en konjunkturcykel.

Helar Helar
2015 2014
Avkastning pa sysselsatt kapital: Mal 9% -8,2 -0,7
FFOljusterad nettoskuld: Mal 22-30% 21,1 20,3
Skuldsattningsgrad, netto: Mal 50-90% 55,4 61,9

Utdelningspolicy: Utdelning ska langsiktigt uppga till 40-60% av arets resultat efter skatt — —

Kommentar: Avkastningen pa sysselsatt kapital forsamrades framst pa grund av arets nedskrivningar av tillgdngsvarden pa
totalt 36,8 miljarder SEK (23,8). Exklusive nedskrivningar och andra jamforelsestérande poster uppgick avkastningen pa
sysselsatt kapital till 7,4% (8.2). FFO/justerad nettoskuld fér 2015 uppgick till 21,1% (20,3), vilket fortfarande ar under
malintervallet. De internt tillférda medlen minskade till foljd av forsamrat resultat medan den justerade nettoskulden minskade
jamfort med 2014, framst till foljd av en lagre nettoskuld. Skuldséattningsgraden forbattrades jamfért med 2014, vilket framst
forklaras av att nettoskulden minskade. Skuldsattningsgraden ligger inom malintervallet. P& grund av det negativa resultatet efter
skatt foreslar styrelsen — i enlighet med Vattenfalls utdelningspolicy- att ingen utdelning lamnas fér 2015.

Hallbarhetsmal (-2015)

Vattenfalls tre hallbarhetsmal gallande fram till arsslutet 2015 ligger inom samma omraden som EU:s 20-20-20 mal. Det forsta
hallbarhetsmaélet, som sattes 2010, innebar att minska CO,-exponeringen till 65 miljoner ton 2020 for Vattenfalls portfélj. Det
andra malet innebar att Vattenfall ska véxa snabbare &n marknaden inom fornybar kapacitet till 2020 och bidra till omstallningen
till ett mer héllbart energisystem. Det tredje hallbarhetsmalet, att forbattra energieffektiviseringen, sattes som ett kortsiktigt mal
for 2015 och avsag minska den arliga anvandningen av primeirenergi1 med totalt 440 GWh genom interna och externa atgarder.
Las mer om Vattenfalls hallbarhetsarbete i Vattenfalls Ars- och Hallbarhetsredovisning 2014.

Helar Helar
2015 2014
CO,-exponering: Helarsmal 65 Mton till 2020, Mton 83,52 82,3
Genomsnittlig tillvaxt inom installerad fornybar kapacitet: M&l hogre takt an den for tio jamforelselander®, % 13,4 6,3
Energieffektiviseringar: Helarsmal 440 GWh under 2015, GWh 1066 435

1) Priméarenergi &r den energiform som ar &tkomlig direkt frdn usprungliga energikallor. Vattenfall anvander den tolkning som Eurostat och IEA tillampar.
2) Konsoliderade varden for 2015. Konsoliderade utslapp &r cirka 0,5% hégre an pro rata, motsvarande Vattenfalls dgarandel. Vardet for 2015 &r preliminart.
3) Tillvaxttakten for jamforelselanderna 2014 var preliminart 9,1%.

Kommentar: CO,-exponeringen tkade nagot jamfort med 2014 till foljd av idrifttagandet av kraftverket Moorburg i Tyskland. Den
installerade férnybara kapaciteten 6kade sammanlagt med 445 MW under 2015. Under fjarde kvartalet 2015 togs 124 MW ny
fornybar kapacitet i drift (vindkraftsparkerna Juktan i Sverige, Klim i Danmark samt utbyggnaden av Kentish Flats i
Storbritannien). Energieffektiviseringstakten har varit htgre an planerat och bestar framst av atgarder som turbin- och
generatorbyten samt expansion av fjarrvarmenaten i Berlin och Hamburg.
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Hallbarhetsmalen integreras i de nya strategiska malen

Vattenfall ska bidra till ett hallbart energisystem inom alla delar av vardekedjan och vara ett foretag dar kunden star tydligt i
centrum. Samtidigt ska Vattenfall stalla om till en langsiktigt hallbar produktionsportfolj. Vattenfalls strategi bygger pa fyra
strategiska ambitioner; Vattenfall ska vara 1) ledande inom hallbar konsumtion och 2) hallbar produktion. Fo6r att kunna uppna
det krévs en 3) effektiv verksamhet och 4) motiverade och engagerade medarbetare. Fér att battre kunna avspegla Vattenfalls
strategi beslutade styrelsen den 10 december 2015 om sex nya strategiska mal géllande frdn och med 2016 och som ocksa
ersatter de tidigare hallbarhetsmalen. De fyra ekonomiska malen (avkastning pa sysselsatt kapital, FFO/justerad nettoskuld,
skuldsattningsgrad och utdelningspolicy), faststillda av dgaren, kommer att kvarsta. De strategiska méalen &r satta till &r 2020
och kommer foljas upp pa kvartals- och arsbasis. Malen redovisas nedan:

Strategiska ambitioner Strategiska mal till &r 2020

1. Kundlojalitet, NPS (Net Promoter Score): +2 NPS relative

2. Tillvaxt av ny installerad fornybar kapacitet: 22,300 MW

3. Absoluta CO, utslapp pro rata: =21 Mton®

4. Avkastning pa sysselsatt kapital: 29%

4) Motiverade och 5. Arbetsrelaterade olyckor uttryckt som LTIF? (Lost Time Injury Frequency): <1,25

engagerade
medarbetare 6. Anstalldas engagemangsindex: =270%

1) Forusatter betydande strukturella forandringar
2) LTIF, Lost Time Injury Frequency, uttrycks i antal arbetsolyckor (per 1 miljon arbetade timmar), det vill sdga arbetsrelaterade olyckor med frnvaro > 1 dag samt
dodsolyckor. Mattet avser endast anstallda inom Vattenfall.
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Kvartal 1
Koncession foér vindkraftsparken Horns Rev 3
| februari vann Vattenfall koncessionen att bygga och driva den havsbaserade vindkraftsparken Horns Rev 3 (400 MW

motsvarande elférsorjning till omkring 450 000 hushall) utanfér den danska vastkusten. Vindkraftsparken beréknas tas i drift
2019. Vattenfall &ger sedan tidigare 60% av den havsbaserade vindkraftsparken Horns Rev 1 med 80 vindkraftverk och en
kapacitet pa 160 MW,

Emission av hybridobligationer
I mars emitterade Vattenfall hybridobligationer pa 6 miljarder SEK och 1 miljard EUR (sammanlagt cirka 15 miljarder SEK) for att

refinansiera Vattenfalls befintliga hybridobligation p& 1 miljard EUR som emitterades ar 2005. | samband med emissionen erbjod
sig Vattenfall att losa in den befintliga hybridobligationen, vilket accepterades till 49,6% (496 MEUR). Den 29 juni aterbetalade
Vattenfall samtliga kvarvarande hybridobligationer, ursprungligen emitterade den 29 juni 2005.

Fortsatt satsning pa hallbara transporter och infrastruktur
Vattenfall fortsatte under aret sin satsning pa utbyggnad av laddningsinfrastruktur for att mojliggéra en snabbare tillvaxt av

elfordon. | januari inledde Vattenfall och Swedavia ett samarbete om snabbladdningsstationer for taxibilar som drivs av el. | mars
startade ett demonstrationsprojekt med laddhybridbussar i reguljar busstrafik i Stockholm. Vattenfall ansvarar for
snabbladdningsstationerna och leverans av vindel i projektet i vilket SL och Volvo Bussar ar tvd andra huvudaktorer.

Outsourcing av IT-verksamhet

I mars tecknade Vattenfall ett femarsavtal med Computer Sciences Corporation (CSC) om att outsourca de delar av IT-
verksamheten som avser natverk och hantering av PC-arbetsplatser och syftar till att forbattra effektiviteten och underlatta
utvecklingen av IT-tjanster. Som en del av avtalet har 122 anstallda inom Vattenfall dverflyttats till CSC och AT&T, partner till
CSC.

Kvartal 2

Nedskrivningar och 6kade avsattningar
Vattenfall gjorde nedskrivningar av tillgangsvarden med 36,3 miljarder SEK till foljd av ytterligare forsamrade marknadsvillkor och

Okade affarsrisker. Nedskrivningarna fordelade sig med 17,0 miljarder SEK pa karnkraftreaktorerna Ringhals 1 och 2,
15,2 miljarder SEK pa brunkolstillgdngar i Tyskland och 4,0 miljarder SEK pa kraftverket Moorburg i Hamburg. Avsattningar for
karnkraft och gruvverksamhet i Tyskland 6kade med 3,9 miljarder SEK pa grund av nya berakningar av framtida kostnader.

Andrad inriktning for drifttid avseende Ringhals 1 och 2
| april meddelade Vattenfall att bolaget avser stanga karnkraftreaktorerna Ringhals 1 och 2 ungefar fem ar tidigare &n planerat till

foljd av bristande lIonsamhet pa grund av laga elpriser och dkade kostnader.

Invigning av nya vindkraftsparker
| april invigdes den tyska havsbaserade vindkraftsparken DanTysk (288 MW) vaster om 6n Sylt i Nordsjon. DanTysk ar

Vattenfalls och Stadwerke Miinchens (SWM) forsta gemensamma projekt, dar Vattenfall a&ger 51% och SWM 49%. | juni invigdes
den brittiska landbaserade vindkraftsparken Clashindarroch (36,9 MW) i norddstra Skottland.

Utbyggnad av vindkraftsparken Kentish Flats

I maj paborjades utbyggnaden av den brittiska havsbaserade vindkraftsparken Kentish Flats, utanfoér Englands ostkust, med
ytterligare 15 vindkraftverk (50 MW) till sammanlagt 45 verk (150 MW). De nya vindkraftverken berdknas tas i drift i bérjan av
2016.

Forséljning av kraftvarmeverk i Danmark
I juni tecknade Vattenfall avtal om forséljning av kraftvarmeverket Nordjyllandsveerket till det danska fjarrvéarmebolaget Aalborg

Forsyning. Foretagsvardet (enterprise value) uppgick till cirka 823 miljoner DKK (cirka 1 miljard SEK). K&peskillingen utgjordes
av en kontant ersattning pa 725 miljoner DKK (cirka 900 miljoner SEK), samt éverforing av nedmonteringsskyldigheter och
miljdansvar. Affaren slutférdes den 1 januari 2016.

Kvartal 3
Slutbetalning av aktie i N.V. Nuon Energy
Den 1 juli 2015 betalade Vattenfall planenligt likviden for de resterande 21% av aktierna i N.V.Nuon Energy pa

2 071,3 miljoner EUR, motsvarande cirka 19 miljarder SEK. Vattenfall har dock konsoliderat N.V.Nuon Energy till 100% sedan
1 juli 2009.
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Ny vindkraftspark i Storbritannien

Vattenfall beslutade att investera cirka 1,2 miljarder SEK i en ny landbaserad vindkraftspark, Ray Wind farm (16 vindkraftverk
med en sammanlagd kapacitet pa 54 MW), i Northcumberland i norddstra England. Vindkraftsparken beraknas tas i drift i borjan
av 2017.

Storsta danska landbaserade vindkraftsparken klar

Vattenfalls storsta sa kallade repowerprojekt i Norden slutfordes i september. 22 nya vindkraftturbiner med en sammanlagd
kapacitet pa 67,2 MW &r pa plats i vindkraftsparken Klim pa nordvastra Jylland. Klim & Danmarks stérsta landbaserade
vindkraftspark och kan producera el motsvarande férbrukningen hos 64 000 danska hushall.

Tyska brunkolstillgangar bjuds ut till férsaljning

Den 22 september publicerade Vattenfall en inbjudan att delta i anbudsforfarandet av Vattenfalls tyska brunkolstillgangar. Aven
Vattenfalls vattenkraftstillgangar i nAromradet bestdende av tio vattenkraftverk, framst pumpkraftverk, kan komma att inga i en
forséljning, dock enbart som en del av forsaljningen av brunkolstillgangarna.

Andrade ratingbetyg

Den 6 augusti bekréaftade ratinginstitutet Moody’s Vattenfalls langfristiga "A3” rating men &ndrade utsikterna fran stabila till
negativa. Den 28 september sankte ratinginstitutet Standard & Poor’s sin langfristiga rating av Vattenfall fran "A-" till "BBB+" och
andrade utsikterna till negativa.

Uppskrivning av vardet p& aktierna i Vattenfall Eldistribution AB
For att battre reflektera tillgdngsvardet har Moderbolaget, Vattenfall AB, skrivit upp sitt aktieinnehav i Vattenfall Eldistribution AB
till 38 miljarder SEK.

Kvartal 4

Expertutlatande bekraftar att karnkraftsavsattningarna i Tyskland ar korrekt beréaknade
Den 10 oktober publicerade den tyska regeringen en granskningsrapport om karnkraftsavséattningarna i Tyskland som

revisionsbolaget Warth & Klein Grant Thornton AG utfort pa regeringens uppdrag. Revisionsbolaget rapporterade att de inte
funnit skéal att motsatta sig karnkraftsoperatoérernas principer fér att berékna sina avsattningar. Vattenfall har avsatt cirka

3 miljarder EUR for avvecklingen av sina delagda tyska karnkraftverk. Den tyska regeringen har tillsatt en sérskild kommission
som under varen 2016 ska ta fram rekommendationer for hur finansieringen av avvecklingskostnaderna langsiktigt kan
sakerstallas.

Vattenfall Eldistribution hojer elnatsavgiften och 6kar investeringarna i elnatet

Den 13 oktober aviserade Vattenfall en héjning av elnatsavgiften i Sverige med 11%, frn och med 1 januari 2016. Hojningen
gors for att kunna 6ka investeringstakten och forbattra kvaliteten i elndten. Samtidigt kommer Vattenfall Eldistribution att forbattra
kompensationen vid elavbrott.

Overenskommelse om “standby kapacitetsreserv” for tyska brunkolskraftverk

Inom ramen fér en 6verenskommelse mellan den tyska regeringen och de tyska brunkolsproducenterna har Vattenfall traffat
avtal om att under 2018 och 2019 éverfora tva produktionsenheter i kraftverket Janschwalde om vardera 500 MW till en "standby
kapacitetsreserv”, for att sedan, efter fyra ar, helt ta dem ur drift. Det kommer att reducera Vattenfalls koldioxidutslapp med

8 miljoner ton per ar. Kapacitetsreserven kommer totalt att uppga till 2 700 MW och agarna till kraftverken ska kompenseras for
utebliven produktion under den tid kraftverken star i standby lage. Enligt den tyska regeringen kommer ersattningen for samtliga
kraftverk i reserven att uppga till 230 miljoner EUR per ar under sju ar.

Vattenfall emitterar sin forsta hybridobligation i USD

I november emitterade Vattenfall hybridobligationer pa 400 miljoner USD (motsvarande cirka 3,5 miljarder SEK). Detta &r
Vattenfalls forsta hybridobligation i USD, emitterad under "Regulation S” utanfér USA. Likviddag fér emissionen var den
19 november 2015.

Invigning av kraftverket Moorburg i Hamburg, Tyskland

I november invigdes det tyska kraftverket Moorburg i Hamburg. Moorburgs tva block (Block A och Block B), med en total
installerad kapacitet pa 1 654 MW, togs i kommersiell drift under 2015. Moorburg &r ett av de modernaste stenkolskraftverken i
Europa. Med en verkningsgrad pa drygt 46% slapper det ut omkring 25% mindre koldioxid per producerad kWh &n genomsnittet
for tyska stenkolskraftverk (38%).

Stort vdrmemagasin fardigt i Nederlanderna

| november togs ett av varldens stérsta virmemagasin i Diemen, Nederlanderna, i bruk. Lagringsanldggningen for fjarrvarme
bidrar till att man kan driva Vattenfalls narliggande gaseldade kraftverk i Diemen mer flexibelt fér att mota den dkade tillgdngen
pa vind- och solenergi.
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Vattenfall och AMF ingér strategiskt partnerskap i brittisk vindkraftpark

| december undertecknade Vattenfall ett samarbetsavtal med det svenska pensionsholaget AMF som innebar att AMF kommer
aga 49% i Vattenfalls havsbaserade vindkraftspark Ormonde i nordvastra Storbritannien (150 MW). Képeskillingen uppgar till
cirka 237 miljoner GBP, motsvarande cirka 3 miljarder SEK. Affaren ligger i linje med Vattenfalls partnerskapsstrategi for tillvaxt
inom vindkraft och omstallningen mot mer férnybar energi. Vattenfall kommer att fortsatta att driva vindkraftsparken som
majoritetsdgare. Affaren slutférdes i bérjan av januari 2016.

Karin Lepasoon ny kommunikationschef pa Vattenfall

| slutet av december utségs Karin Lepasoon till ny kommunikationschef pa Vattenfall. Karin Lepasoon kommer narmast fran
tjansten som chef for kommunikation, hallbarhet och HR hos Nordic Capital. Hon kommer att inga i koncernledningen och
kommer tilltrada den nya tjansten den 1 april 2016.

Forandringar i Vattenfalls styrelse och ledning

P& Vattenfalls arsstamma den 27 april 2015 omvaldes Lars G Nordstrom som ordférande. Till styrelseledaméter omvaldes
Fredrik Arp, Gunilla Berg, Hakan Buskhe, Hakan Erixon, Jenny Lahrin och Asa Séderstrém Jerring. Viktoria Bergman och Tomas
Kaberger valdes till nya styrelsemedlemmar. Eli Arnstad avbojde omval.
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Nettoomséttning

Kv 4 Kv 4 Helar Helar
Belopp i MSEK 2015 2014 2015 2014
Nettoomsattning 45 499 48 725 164 510 165 945

Kommentar helar 2015: Koncernens nettoomsattning for 2015 minskade med 1,4 miljarder SEK. Exklusive valutakurseffekter
(+3,3 miljarder SEK), minskade nettoomsattningen med cirka 4,7 miljarder SEK, framst pa grund av lagre genomsnittligt erhalina

elpriser.

Kommentar kvartal 4: Koncernens nettoomsattning minskade med 3,2 miljarder SEK jamfért med motsvarande period 2014,
vilket i huvudsak forklaras av lagre genomsnittligt erhallna priser och lagre produktionsvolymer.

Resultat

Kv 4 Kv 4 Helar Helar
Belopp i MSEK 2015 2014 2015 2014
Rorelseresultat fore avskrivningar och nedskrivningar (EBITDA) 8835 12 120 32754 41 038
Underliggande rorelseresultat fére avskrivningar och nedskrivningar 11 354 13243 40 004 43 558
Rorelseresultat (EBIT) 3690 7 045 - 22967 -2195
Jamforelsestérande poster -2759 -1178 - 43508 - 26328
Underliggande rorelseresultat 6 449 8223 20 541 24 133

Kommentar helar 2015: Det underliggande rorelseresultatet minskade med 3,6 miljarder SEK, vilket forklaras av:

o Lagre produktionsmarginaler till foljd av genomsnittligt Iagre erhallna elpriser (-4,6 miljarder SEK)
Hogre vattenkraftproduktion (0,4 miljarder SEK)

Hogre resultatbidrag fran distributionsverksamheten (1,0 miljarder SEK)

Hogre resultatbidrag fran férsaljningsverksamheten (0,1 miljarder SEK)

Minskade rorelsekostnader (0,2 miljarder SEK)

Ovriga poster, netto (-0,7 miljarder SEK)

Kommentar kvartal 4: Det underliggande rorelseresultatet minskade med 1,8 miljarder SEK, vilket forklaras av:

o Lagre produktionsmarginaler till foljd av genomsnittligt Iagre erhallna elpriser (-2,4 miljarder SEK)
e Hogre vattenkraftproduktion (0,6 miljarder SEK)

e Hogre resultatbidrag fran distributionsverksamheten (0,2 miljarder SEK)

o Lagre resultatbidrag fran forsaljningsverksamheten (-0,3 miljarder SEK)

¢ Minskade rorelsekostnader (0,3 miljarder SEK)

e Ovriga poster, netto (-0,2 miljarder SEK)

Nettoomsattning Underliggande rorelseresultat

MSEK MSEK
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200 000 40 000
150 000 30000 o=
100 000 20 000 -
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Jamforelsestbrande poster

Kv 4 Kv 4 Helar Helar
Belopp i MSEK 2015 2014 2015 2014
Jamforelsestorande poster vilka paverkat rorelseresultatet (EBIT)
Realisationsvinster 77 66 256 3227
Realisationsforluster - 134 - 156 - 381 - 185
Nedskrivningar - 281 - 55 -36 792 - 23808
Aterférda nedskrivningar 41 — 534 —
Avséttningar -2 145 - 135 -5954 -5688
Orealiserade marknadsvardeforandringar for energiderivat 539 - 677 1558 819
Orealiserade marknadsvardeforandringar av varulager - 399 - 31 - 657 72
Omstruktureringskostnader - 71 - 190 -1233 - 765
Andra jamférelsestérande poster av engangskaraktar - 386 — - 839 —
Summa -2759 -1178 -43508 - 26328

Kommentar helar 2015: Jamforelsestérande poster uppgick till -43,5 miljarder SEK (-26,3). Nedskrivningar uppgick till
36,8 miljarder SEK (23,8). Avsattningar avser framst 6kade avsattningar for karnkraft och gruvverksamhet i Tyskland samt
miljorelaterade avséttningar for vattenkraft i Tyskland. Aterférda nedskrivningar avser forsaljningen av Nordjyllandsvaerket
(0,5 miljarder SEK). Ovriga jamforelsestérande poster avser fraimst omstruktureringskostnader

(-1,2 miljarder SEK) och orealiserade marknadsvardeférandringar av energiderivat och varulager (-0,9 miljarder SEK).

Kommentar kvartal 4: Jamférelsestérande poster uppgick till -2,8 miljarder SEK (-1,2), framst hanférliga till kade
miljorelaterade avsattningar for vattenkraft i Tyskland.

Periodens resultat

Kv 4 Kv 4 Helar Helar
Belopp i MSEK 2015 2014 2015 2014
Periodens resultat 2 460 3900 -19 766 -8284

Kommentar helér 2015: Arets resultat efter skatt uppgick till -19,8 miljarder SEK (-8,3). Nedskrivningar, 6kade avséttningar och
andra jamforelsestérande poster pa 32,2 miljarder SEK (20,4) paverkade resultatet negativt.

Kommentar kvartal 4: Periodens resultat (efter skatt) uppgick till 2,5 miljarder SEK (3,9).

Kostnadsbesparingar

miljarder SEK
“““ 831 .
-15,2 11,8
53,0
46,5

Kostnadsbas Avyttringar Kostnads Okade kostnader Kostnadsbas

2010 besparingar avseende tillvaxt Heldr 2015

och dvrigt

Kommentar: Vattenfall har vidtagit ett flertal atgarder for att sanka kostnaderna och har jamfort med kostnadsbasen 2010
reducerat sina paverkbara kostnader med cirka 30%. Forséljningar av verksamheter har minskat kostnaderna med

3,1 miljarder SEK. Forséljningarna avser huvudsakligen varme- och elndtsverksamheterna i Polen, elnatsverksamheterna i
Finland och Hamburg, verksamheten i Belgien, kraftvarmetillgdngar i Danmark, facility services i Tyskland samt andra tillgangar
och verksamheter. Kostnadshesparingarna har framst gjorts genom reducering av personal, IT-kostnader och ink6pskostnader.
Tillvaxtprojekt inom framfor allt vindkraft har lett till att kostnadsbasen 6kat med cirka 11,8 miljarder SEK. Det pagéende
besparingsprogrammet om 2,5 miljarder SEK for 2015-2016 fortldper. Darutover fortsatter Vattenfall underséka majligheten att
genom outsourcing lagga ut delar av administration och IT-verksamhet till externa tjansteleverantorer.
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Finansiella poster

Kv 4 Kv 4 Helar Helar
Belopp i MSEK 2015 2014 2015 2014
Finansiella poster, netto -1175 -1560 -5225 -6 045
- varav ranteintakter 498 141 914 772
- varav rantekostnader - 811 -1038 -3426 -3832
- varav avkastning fran Karnavfallsfonden 235 169 1168 962
- varav réntedel i pensionskostnad - 232 - 314 - 937 -1240
- varav diskonteringseffekter hanforbara till avséattningar - 810 - 905 -3370 -3491
- varav ovrigt - 55 387 426 784
Erhallen ranta® 276 27 845 537
Betald ranta* - 241 - 160 -3413 -3074

1) Avser kassafloden.

Kommentar: Forbattringen av finansiella poster for 2015 jamfort med 2014 férklaras framst av hoégre ranteintakter, lagre

rantekostnader samt hogre avkastning fran karnavfallsfonden. Finansiella poster, netto, for fjarde kvartalet 2015 forbattrades
med 0,4 miljarder SEK jamfort med motsvarande period 2014 framst till foljd av hogre ranteintakter hanforbart till aterbetalning av

skatt i Tyskland.

Kassaflode

Kv 4 Kv 4 Helar Helar
Belopp i MSEK 2015 2014 2015 2014
Internt tillférda medel (FFO) 9 362 12 476 29 009 32131
Kassaflode fran forandringar av rorelsetillgdngar och rérelseskulder (rorelsekapital) 233 1857 11 925 8015
Kassaflode fran den lopande verksamheten 9595 14 333 40 934 40 146

Kommentar helar 2015: Internt tillférda medel (FFO) minskade med 3,1 miljarder SEK framst till fljd av ett férsamrat resultat.

Kassaflodet fran forandringar i rorelsekapitalet 6kade och uppgick till 11,9 miljarder SEK. Det forklaras framst av férandring av
lager (-0,5 miljarder SEK) nettoféréandring av rérelsefordringar och rérelseskulder (9,8 miljarder SEK), samt férédndring av margin
calls (2,6 miljarder SEK). Nettoférandringen av rérelsefordringar och rérelseskulder avser i huvudsak minskade fordringar inom
Customers & Solutions samt 6kade skulder hanférbart till CO,-utslappsratter inom Power Generation.

Kommentar kvartal 4: Internt tilliférda medel (FFO) minskade med 3,1 miljarder SEK jamfért med motsvarande kvartal 2014

framst till foljd av ett férsamrat resultat.

Kassaflodet fran forandringar i rorelsekapitalet 6kade och uppgick till 0,2 miljarder SEK. Det forklaras framst av férandring av
lager (-1,6 miljarder SEK) nettoféréandring av rérelsefordringar och rérelseskulder (2,8 miljarder SEK), samt férédndring av margin

calls (-1,0 miljarder SEK).

Vattenfalls Bokslutskommuniké 2015
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31 dec. 31 dec. Forandring,

Belopp i MSEK 2015 2014 %
Kassa, bank och liknande tillgangar samt kortfristiga placeringar 44 256 45 068 -1,8
Bekréaftade kreditfaciliteter (outnyttjade) 18 379 18 786 —

Kommentar: Kassa, bank och liknande tillgdngar samt kortfristiga placeringar minskade med 0,8 miljarder SEK jamfért med
31 december 2014.

Bekraftade kreditfaciliteter utgérs av en Revolving Credit Facility pa 2,0 miljarder EUR med forfall den 10 december 2020, med
option pa tva ettariga forlangningar. Per den 31 december 2015 uppgick tillgangliga likvida medel och/eller bekraftade
kreditfaciliteter till 34% av nettoomsattningen. Vattenfalls mal ar lagst 10% av koncernens nettoomséattning, dock minst
motsvarande kommande 90-dagars laneforfall.

31 dec. 31 dec. Forandring,
Belopp i MSEK 2015 2014 %
Réntebarande skulder 110 585 125928 -12,2
Nettoskuld 64 201 79 473 -19,2
Justerad nettoskuld (se sidan 25) 137 585 158 291 -13,1
Genomsnittlig ranta, %" 3,9 3,6 —
Duration, ar* 3,9 2,8 —
Genomsnittlig loptid, ar* 8,1 5,6 —

1) Inklusive Hybridkapital och Ian frAn &gare med innehav utan bestammande inflytande och intresseforetag.

Kommentar: Totala rantebarande skulder minskade med 15,3 miljarder SEK jamfért med 31 december 2014. Den 1 juli 2015,
betalade Vattenfall planenligt likviden for de resterande 21% av aktierna i N.V. Nuon Energy pa 2 071,3 MEUR, motsvarande
cirka 19 miljarder SEK. Detta belopp ingick tidigare i rantebarande skulder.

Nettoskulden minskade med 15,3 miljarder SEK jamfért med 31 december 2014, framst till foljd av ett positivt kassafléde efter
investeringar.

Den justerade nettoskulden minskade med 20,7 miljarder SEK jamfort med 31 december 2014. Minskningen forklaras framst av
den lagre nettoskulden, de i mars nyemitterade hybridobligationerna vilka till 50% klassificeras som eget kapital och darmed
reducerar den justerade nettoskulden samt lagre avséttningar for pensioner till féljd av hdgre diskonteringsréanta. For berékning
av justerad nettoskuld, se sidan 25.

Kreditrating

Den 6 augusti bekraftade Moody’s Vattenfalls langsiktiga "A3” rating men andrade utsikterna ("outlook”) fran stabila till negativa.
Den 28 september 2015 sankte Standard & Poor’s sin langfristiga rating av Vattenfall fran "A-" till "BBB+" och @ndrade samtidigt
utsikterna ("outlook”) till negativa.
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Kv 4 Kv 4 Helar Helar

Belopp i MSEK 2015 2014 2015 2014
Underhalls-/ersattningsinvesteringar 5325 6197 15921 16 912
Tillvaxtinvesteringar 3122 3647 12 805 12 120
- varav aktier och aktieagartillskott - 59 - 75 - 266 - 212
Summa investeringar 8 447 9844 28 726 29 032
Forséaljningar 464 2579 2814 12 054
- varav aktier - 11 599 206 8875

Kommentar: Investeringarna specificeras i tabellen nedan. Forsaljningar under 2015 avser framst kraftvarmetillgdngar i Utrecht i
Nederlanderna samt kraftvarmeverket Fynsveerket i Danmark. Forsaljningar under motsvarande period 2014 avser framst
elnatsverksamheten i Hamburg, minoritetsposten i Enea S.A., kraftvarmeverket Amager i Danmark samt Kalix Varmeverk AB.

Specifikation av investeringar

Kv 4 Kv 4 Helar Helar
Belopp i MSEK 2015 2014 2015 2014
Elproduktion
Vattenkraft 705 660 1706 1442
Karnkraft 1028 1030*" 4219 3924*
Kolkraft 302 2243" 1947 5304"
Gas 114 21 174 188
Vindkraft 1974 2059 8629 6526+
Biobransle, avfall 17 8 25 14
Ovrigt — — — 476
Summa Elproduktion 4140 6021 16 700 17 874
Kraftvarme/Varme
Fossilkraft 675 771 1949 2110
Biobransle, avfall 72 127 145 297
Ovrigt 547 636 1242 1312
Summa Kraftvarme/Varme 1294 1534 3336 3719
Elnat
Elnat 1830 2101 4671 5057
Summa Elnat 1830 2101 4671 5057
Forvarv av aktier, aktieagartillskott - 592 — - 267 - 137
Ovrigt, exkl. forvarv av aktier 1242 188 4 286 2519
Totalt 8 447 9844 28 726 29 032

1)  Véardet for 2014 har omréaknats jamfort med tidigare publicerad information i Vattenfalls delérsrapportgr 2014 och Ars- och Hallbarhetsredovisningen 2014 p&
grund av att forskottsbetalningar har allokerats till respektive tillgang istallet for att klassificeras som Ovrigt.
2)  Avser erhallet aktieagartillskott i ett joint venture bolag.

Vattenfalls investeringsplan for 2016-2017

Vattenfall har beslutat om en investeringsplan for 2016 pa 23,8 miljarder SEK och har en prognos foér 2017 pa

23,6 miljarder SEK. Totalt for perioden 2016-2017 innebér det en investeringsplan pa 47,4 miljarder SEK, varav

34 miljarder SEK, eller 73%, avser investeringar i el- och varmeproduktion. Resterande del, 13 miljarder SEK, planerar Vattenfall
att investera i framst el- och varmenat. Av investeringarna i el- och varmeproduktion utgér 16 miljarder SEK, eller 45%,
tillvaxtinvesteringar, det vill sdga utbkning av produktionskapacitet. Den allra storsta delen av tillvéxtinvesteringarna,

14 miljarder SEK, eller 93%, planeras ga till fornybar energiproduktion, framst vindkraft, varav delar kommer att finansieras
genom partnerskap.
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Spotpriser, el

De genomsnittliga nordiska spotpriserna var 29% lagre under 2015 jamfort med 2014, framst till féljd av mycket hog
vattentillrinning. | Tyskland och Nederlédnderna var de genomsnittliga spotpriserna 3% lagre jamfort 2014, framst till foljd av lagre
ravarupriser. Jamfort med motsvarande period 2014 var de genomsnittliga spotpriserna under fjarde kvartalet 28% lagre i
Norden, 4% lagre i Tyskland och 15% lagre i Nederlanderna.

Tidsperiod Nord Pool Spot EPEX APX Nordiska, tyska och nederlandska elspotpriser,
EUR/MWh (Norden) (Tyskland) (Nederlanderna) manadssnitt
EUR/MWh

Helar 2015 21,0 31,6 40,1 65
Heldr 2014 29,6 32,8 41,2 .
% -29% 3% 3%
Kv 4 2015 22,0 33,3 38,0 1
KV 4 2014 30,7 34,8 44,4 35 |
% -28% -4% -15% 2
Kv 3 2015 13,3 32,8 40,2
% 66% 2% 6% " \Z4

5 T T

2013 2014 2015

e EPEX APX == NordPool

Terminspriser, el

Terminspriserna pa el var mellan 14% och 18% lagre i Norden jamfort 2014, vilket framst forklaras av forvantningar om fortsatt
hog hydrologisk balans. | Tyskland och Nederlanderna var terminspriserna pa el mellan 9% och 11% lagre, vilket framst forklaras
av fortsatta forvantningar om laga ravarupriser. Jamfort med kvartal 4 2014 var terminspriserna pa el mellan 15-32% lagre.

Tidsperiod Norden Tyskland Nederlanderna Nordiska, tyska och nederlandska elterminspriser
(NPX) (EEX) (ICE) EURMWh
EUR/MWh 2016 2017 2016 2017 2016 2017 :
Helar 2015 25,3 25,7 31,0 30,3 37,6 36,3 50 -
Hel&r 2014 30,8 29,8 34,3 33,4 41,2 40,7 “5
40
% -18% -14% -10% -9% -9% -11% s |
Kv 4 2015 20,9 21,7 28,9 27,6 34,5 32,9 30
KV 4 2014 30,7 29,8 33,9 32,9 41,5 41,1 iz
% -32% 27% -15% -16% -17% -20% 15
10
2013 2014 2015
EEX 2016 e EEX 2017 ICE 2016
ICE 2017 NPX 2016 e NPX 2017
Ré’lvarupriser Prisutveckling olja, kol, gas och CO-utslappsratter
Oljepriserna (brent crude) var i genomsnitt 46% lagre under usp EUR
2015 jamfort med 2014, framst pa grund av 6kat utbud, svag 120 A\ N n 4
o m A AN pory
efterfragan och starkare US Dollar. Av samma skal 10 "\ ot/ WY ., 0
forsvagades ocksé kolpriserna som genomsnittligt var 30% S a\ %
. i . 0, . .. 90 - 30
lagre an 2014. Gasprlsernq.var 18A) lagre under 2915 jarr.\'fort © AT, ot b\' e
med 2014 medan CO;-utslappsratterna var 29% hogre. For o ] "
fiarde kvartalet 2015 var oljepriserna (brent crude) 42% lagre o N | 1.
jamfort med motsvarande period 2014. Kol- och gaspriserna s \__ W | 10
var 34% och 26% lagre. Priset pd COy-utslappsratter var 27% P .. O v 't s
hogre. 30 T : : 0
2013 2014 2015
=== Coal (USD/t), API2, Front Year == Oil (USD/bbl), Brent Front Month
Emission allowances CO2 (EUR/t), Dec 09-12 Gas (EUR/MWh), NBP, Front Year
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Vattenfalls prissékring

Vattenfall prissakrar kontinuerligt sin framtida elproduktion genom forsaljning pa termins- och futuresmarknaderna. Spotpriserna

har darfor pa kort sikt endast begransad paverkan pa Vattenfalls resultat.

Diagrammet visar hur stor andel av den planerade elproduktionen Vattenfall har prissakrat i Norden respektive

Kontinentaleuropa (Tyskland och Nederlanderna).

Genomsnittlig prissakringsniva, per 30 december 2015

EUR/MWh 2016
Norden 32
Kontinentaleuropa 39
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Customers & Solutions

Kv 4 Kv 4 Helar Helar
Belopp i MSEK dar ej annat anges 2015 2014 2015 2014
Nettoomsattning 23 596 24 856 87 523 87 277
Extern nettoomséittning1 22 888 24 414 84 905 85 606
Underliggande resultat fére avskrivningar och nedskrivningar 274 588 2271 1821
Underliggande rorelseresultat 58 375 1390 962
Elférsaljning, TWh 32,9 30,6 123,2 1184
- varav privatkunder 7,6 7,3 26,8 26,1
- varav aterforsaljare 9,1 7,6 33,5 29,2
- varav foretagskunder 16,2 15,7 62,9 63,1
Gasforsaljning, TWh 15,0 15,3 50,7 45,5
Antal anstéllda, heltidstjanster 3168 3462 3168 3462

1) Exklusive koncerninterna transaktioner.
Affarsomradet Customers & Solutions ansvarar for forséljningen av el, gas och energitjanster pa Vattenfalls samtliga marknader.

o Nettoomsattningen for 2015 tkade framst till féljd av positiva valutakurseffekter. Exklusive valutakurseffekter
(1,9 miljarder SEK) minskade nettomsattningen pa grund av negativa priseffekter.

e Det underliggande rorelseresultatet forbattrades fér 2015 till féljd av hégre bruttomarginal tack vare ékade volymer samt
lagre rorelsekostnader.

e  Elfoérsaljningen fér 2015 6kade med 4,8 TWh. Gasférsaljningen ékade, framst till féljd av hégre forsaljning i Tyskland samt
ovanligt varmt vader 2014.

Power Generation

Kv 4 Kv 4 Helar Helar
Belopp i MSEK dar ej annat anges 2015 2014 2015 2014
Nettoomséttning 32591 34 568 113 969 122 720
Extern nettoomsattning1 16 515 17 960 56 717 61874
Underliggande resultat fore avskrivningar och nedskrivningar 5447 6 466 20 652 25284
Underliggande rorelseresultat 3648 4007 12 443 15 639
Elproduktion, TWh? 35,6 36,4 137,2 140,0
- varav vattenkraft 10,5 8,4 39,4 34,3
- varav karnkraft 11,2 13,4 42,2 49,8
- varav fossilkraft 13,4 14,1° 54,8 55,1°
- varav biobransle, avfall 05 0,5° 0.8 0,8°
Varmeforsaljning, TWh 0,5 0,8 2,0 2,7
Antal anstéllda, heltidstjanster 14 571 14718 14571 14718

1) Exklusive koncerninterna transaktioner.

2) Varderna for 2015 ar preliminara.

3) Vardet for 2014 har omréknats jamfort med tidigare publicerad information i Vattenfalls delarsrapporter 2014 och Ars- och héllbarhetsredovisningen 2014 till féljd
av andrad organisationsstruktur till rérelsesegment gallande frén kvartal 2 2015.

Power Generation utgors av affarsomradena Generation och Markets samt enheten Mining & Generation. Segmentet innefattar
Vattenfalls vatten- och karnkraftsverksamhet, optimering och tradingverksamhet samt brunkolsverksamhet.

e  Genomsnittligt Iagre erhallna priser och produktionsvolymer minskade nettoomséttningen for 2015.
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Det underliggande rorelseresultatet forsamrades for 2015, vilket i huvudsak forklaras av lagre produktionsmarginaler till féljd
av genomsnittligt Iagre erhallna priser, lagre produktionsvolymer samt hogre kostnader for CO,-utslappsratter.

Vattenkraftproduktionen dkade till f6ljd av hdg vattentillrinning i kombination med hdg fylinadsgrad i vattenmagasinen.
Fyllnadsgraden i de nordiska vattenmagasinen uppgick till 74% (56,0) i slutet av fjarde kvartalet 2015, vilket &r 17
procentenheter dver normal niva.

Karnkraftproduktionen minskade framst pa grund av forlangt driftstopp i Ringhals 2 och Forsmark 3. Den sammanlagda
tillgangligheten for Vattenfalls karnkraftverk for helar 2015 var 69,7% (82,6). Motsvarande siffra for fjarde kvartalet 2015 var
72,8% (87,2).

For helar 2015 hade Forsmark en tillganglighet pa 76,1% (88,9) och en produktion pa 21,1 TWh (25,3). Ringhals hade en
tillganglighet pa 64,4% (77,3) och en produktion pa 21,1 TWh (24,6). Under fijarde kvartalet hade Forsmark en tillganglighet
pa 68,8% (99,8) och en produktion pa 4,8 TWh (7,2). Ringhals hade en tillganglighet pa 76,1% (76,7) och en produktion pa

6,4 TWh (6,2).

wind

Kv 4 Kv 4 Helar Helar
Belopp i MSEK dar ej annat anges 2015 2014 2015 2014
Nettoomsattning 2155 2117 6 769 5227
Extern nettoomsélttning1 1296 1601 4267 3531
Underliggande resultat fére avskrivningar och nedskrivningar 1489 1629 4621 3772
Underliggande rorelseresultat 627 1058 1469 1704
Elproduktion - vindkraft, TWh 2,0 1,2 58 4,1
Antal anstéllda, heltidstjanster 577 505 577 505

1) Exklusive koncerninterna transaktioner.

Affarsomradet Wind ansvarar for Vattenfalls vindkraftsverksamhet.

Nettoomsattningen 6kade for 2015 framst hanfdrbart till idrifttagandet av den nya tyska havsbaserade vindkraftsparken
DanTysk, den nya brittiska landbaserade vindkraftsparken Clashindarroch, den danska landbaserade vindkraftsparken Klim
samt utbyggnaden av den brittiska havsbaserade vindkraftsparken Kentish Flats.

Det underliggande rorelseresultatet for 2015 forsamrades nagot jamfort med 2014. Detta beror framst pa den kompensation
som DanTysk erholl i kvartal 4 2014 med anledning av férseningen av vindkraftsparkens natanslutning. Exklusive denna
engangseffekt (+1,2 miljarder SEK) forbattrades det underliggande rorelseresultatet till foljd av 6kade intakter och 6kad
elproduktion, framst hanforbart till idrifttagandet av nya vindkraftsparker.

Elproduktionen for 2015 6kade med 1,7 TWh jamfort med 2014, frAmst hanférbart till idrifttagandet av den nya tyska
havsbaserade vindkraftsparken DanTysk, den nya brittiska landbaserade vindkraftsparken Clashindarroch, den danska
landbaserade vindkraftsparken Klim samt utbyggnaden av den brittiska havsbaserade vindkraftsparken Kentish Flats.
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Heat

Kv 4 Kv 4 Helar Helar
Belopp i MSEK dar ej annat anges 2015 2014 2015 2014
Nettoomséttning 7 504 8 247 27 380 27 812
Extern nettoomséittning1 3493 4 650 14 356 15536
Underliggande resultat fére avskrivningar och nedskrivningar 1502 2073 5634 5986
Underliggande rorelseresultat 308 1165 1704 2384
Elproduktion, TWh? 8,6 8,6 30,4 28,8
- varav fossilkraft 8,1 7,9° 29,6 27,6°
- varav biobransle, avfall 05 0,7° 0.8 1,23
Varmeforsaljning, TWh 6,1 7,0 20,6 21,4
Antal anstéllda, heltidstjanster 4203 4539 4203 4539

1) Exklusive koncerninterna transaktioner.

2) Varderna foér 2015 ar preliminara.

3) Vardet fér 2014 har omraknats jamfoért med tidigare publicerad information i Vattenfalls del&rsrapporter 2014 och Ars- och hallbarhetsredovisningen 2014 till féljd
av andrad organisationsstruktur till rérelsesegment géllande fran kvartal 2 2015.

Affarsomradet Heat bestar av Vattenfalls varmeverksamhet inklusive all termisk verksamhet (utom brunkol).

¢ Nettoomsattningen for 2015 minskade jamfort med 2014. Det forklaras framst av lagre genomsnittligt erhallna priser och
lagre varmeforsaljning. Forsaljningen av kraftvarmeverket Fynsveerket minskade nettoomsattningen fér 2015 med
sammanlagt 1,2 miljarder SEK.

e Underliggande rérelseresultat for 2015 minskade jamfort med 2014 framst till foljd av minskad bruttomarginal pa grund av
lagre genomsnittligt erhallina priser samt 6kade avskrivningar hanforliga till kraftverket Moorburg. Férséljningen av
kraftvarmeverket Fynsvaerket minskade det underliggande rérelseresultatet med sammanlagt 0,2 miljarder SEK.

e Elproduktionen for 2015 6kade till féljd av idrifttagandet av kraftverket Moorburg. Varmeforséaljningen var lagre framst till foljd
av forséljningen av kraftvrmeverket Fynsveerket.

Distribution

Kv 4 Kv 4 Helar Helar
Belopp i MSEK dar ej annat anges 2015 2014 2015 2014
Nettoomséttning 5578 5334 19914 18 782
Extern nettoomséttningl 4322 4098 15 355 14 173
Underliggande resultat fére avskrivningar och nedskrivningar 2402 2248 8189 7412
Underliggande rorelseresultat 1703 1473 5 465 4435
Antal anstéllda, heltidstjanster 2728 2 658 2728 2 658

1) Exklusive koncerninterna transaktioner.

Affarsomradet Distribution bestar av Vattenfalls eldistributionsverksamhet i Sverige och Tyskland (Berlin).

¢ Nettoomsattningen och det underliggande rorelseresultatet 6kade till foljd av hogre priser samt intakter fran
serviceverksamheten i Hamburg.
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Other?

Kv 4 Kv 4 Helar Helar
Belopp i MSEK dar ej annat anges 2015 2014 2015 2014
Nettoomséttning 1433 1718 5361 5803
Extern nettoomséttning? 45 68 178 290
Underliggande resultat fére avskrivningar och nedskrivningar 39 20 -1330 - 704
Underliggande rorelseresultat - 95 - 76 -1897 - 978
Antal anstéllda, heltidstjanster 3320 4299 3320 4299
1) Other inkluderar huvudsakligen alla Staff functions inklusive finansverksamhet samt Shared Service Centres.
2) Exklusive koncerninterna transaktioner.
Utover ovan redovisade siffror for rorelsesegmenten ingar ocksa elimineringar i koncernens omsattning och resultat,
se sidorna 22-23.
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Kv 4 Kv 4 Helar Helar

Belopp i MSEK 2015 2014 2015 2014
Nettoomsattning 45 499 48 725 164 510 165 945
Kostnader for s&lda produkter* - 36 452 -35284 - 167 075 - 149 395
Bruttoresultat 9 047 13 441 - 2565 16 550
Kostnader for forsaljning, administration samt forskning och utveckling? - 5585 -5910 -20411 -20220
Ovriga rorelseintakter och rérelsekostnader, netto 662 - 622 506 1913
Andelar i intresseforetags resultat® - 434 136 - 497 - 438
Rorelseresultat (EBIT)* 3690 7 045 - 22967 -2195
Finansiella intakter>® 635 697 2762 2590
Finansiella kostnader®”® -1810 -2257 -7987 -8635
Resultat fore skatter 2515 5485 -28192 -8240
Skatter - 55 -1585 8426 - 44
Periodens resultat 2 460 3900 -19 766 -8284
Hanforbart till &gare till moderbolaget 2243 3663 -16 672 -8178
Héanforbart till innehav utan bestammande inflytande 217 237 -3094 - 106

Tillaggsinformation

Rorelseresultat fore avskrivningar och nedskrivningar (EBITDA) 8835 12 120 32754 41 038
Underliggande rorelseresultat fére avskrivningar och nedskrivningar 11 354 13243 40 004 43 558
Underliggande rorelseresultat 6 449 8223 20 541 24 133
Finansiella poster, netto exkl diskonteringseffekter hanférbara
till avsattningar samt avkastning fran Karnavfallsfonden - 600 - 824 -3023 -3516
1) Varav avskrivningar och nedskrivningar -4576 -4 751 -54 247 -42398
2) Varav avskrivningar och nedskrivningar - 569 - 324 -1433 - 679
3) Varav nedskrivningar — -1 - 41 - 155
4) Vari ingar jamforelsestorande poster -2759 -1178 - 43508 - 26328
5) Vari ingar avkastning fran Karnavfallsfonden 235 169 1168 962
6) Vari ingar rantedel i pensionskostnad - 232 - 314 - 937 -1240
7) Vari ingar diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar - 810 - 905 -3370 -3491
8) Jamforelsestdrande poster redovisade som finansiella

intakter och kostnader, netto — -4 .18 .52

20 Vattenfalls Bokslutskommuniké 2015



Kv 4 Kv 4 Helar Helar
Belopp i MSEK 2015 2014 2015 2014
Periodens resultat 2460 3900 -19766 -8284
Ovrigt totalresultat
Poster som kommer att omklassificeras till resultatrakningen néar specifika villkor ar uppfylida
Kassaflédessakringar - forandringar av verkligt varde 1629 529 11 354 5243
Kassaflodessakringar - upplosta mot resultatrakningen - 936 2074 -5323 -5871
Kassaflodessakringar - 6verforda till anskaffningsvardet pa sékrad post - 19 5 -3 -3
Valutasakringar av nettoinvesteringar i utlandsverksamheter 1434 -2249 1709 -5452
Omréknings- och valutakurseffekter netto, avyttrade bolag — 52 — 101
Omvardering av finansiella tillgdngar som kan saljas — — — - 182
Omrékningsdifferenser -2962 3923 -1938 10 453
Inkomstskatt relaterat till poster som kommer att omklassificeras - 462 - 277 -1722 3242
Summa som kommer att omklassificeras till resultatrékningen nar specifika villkor &r uppfyllda -1316 4057 4077 7531
Poster som inte kommer att omklassificeras till resultatrékningen
Omvarderingar avseende formansbestamda pensionsplaner - 95 -5722 2 867 -9130
Inkomstskatt relaterat till poster som ej omklassificeras 48 1631 - 762 2587
Summa poster som inte kommer att omklassificeras till resultatrékningen - 47 -4 091 2105 - 6543
Summa Ovrigt totalresultat, netto efter skatt -1363 - 34 6182 988
Summa totalresultat fér perioden 1097 3866 -13584 -7 296
Hanforbart till agare till moderbolaget 1007 3641 -10 398 -7412
Héanforbart till innehav utan bestammande inflytande 90 225 -3186 116
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Kv 4 Kv 4 Helar Helar
Belopp i MSEK 2015 2014 2015 2014

Extern nettoomséttning

Customers & Solutions 22 888 24 414 84 905 85 606
Power Generation 16 515 17 960 56 717 61874
Wind 1296 1601 4 267 3531
Heat 3493 4650 14 356 15 536
Distribution 4322 4098 15 355 14 173
- varav Distribution Tyskland 1763 1620 6018 5149
- varav Distribution Sverige 2559 2478 9337 9024
Other® 45 68 178 290
Elimineringar2 - 3060 -4 066 -11 268 - 15 065
Summa 45 499 48 725 164 510 165 945

Intern nettoomsattning

Customers & Solutions 708 442 2618 1671
Power Generation 16 076 16 608 57 252 60 846
Wind 859 516 2502 1696
Heat 4011 3597 13024 12 276
Distribution 1256 1236 4 559 4 609
- varav Distribution Tyskland 1066 1084 4012 4060
- varav Distribution Sverige 190 152 547 549
Other* 1388 1650 5183 5513
Elimineringar -24298 - 24049 -85138 -86611
Summa — — — —

Summa nettoomsattning

Customers & Solutions 23 596 24 856 87 523 87 277
Power Generation 32 591 34 568 113 969 122 720
Wind 2155 2117 6 769 5227
Heat 7 504 8 247 27 380 27 812
Distribution 5578 5334 19914 18 782
- varav Distribution Tyskland 2829 2704 10 030 9209
- varav Distribution Sverige 2749 2630 9884 9573
Other" 1433 1718 5361 5803
Elimineringar - 27 358 -28115 - 96 406 -101 676
Summa 45 499 48 725 164 510 165 945
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Kv 4 Kv 4 Helar Helar
Belopp i MSEK 2015 2014 2015 2014
Rérelseresultat fore avskrivningar och nedskrivningar (EBITDA)
Customers & Solutions 239 429 1657 1422
Power Generation 3355 5788 14 981 20 588
Wind 1138 1670 4282 3817
Heat 1473 1971 5555 5931
Distribution 2393 2159 8143 7283
- varav Distribution Tyskland 881 664 2649 2008
- varav Distribution Sverige 1512 1495 5494 5275
Other* 37 - 67 -1831 2059
Elimineringar 200 170 - 33 - 62
Summa 8835 12 120 32754 41 038
Underliggande rérelseresultat fore avskrivningar och nedskrivningar
Customers & Solutions 274 588 2271 1821
Power Generation 5447 6 466 20 652 25 284
Wind 1489 1629 4621 3772
Heat 1502 2073 5634 5986
Distribution 2 402 2248 8 189 7412
- varav Distribution Tyskland 881 752 2683 2137
- varav Distribution Sverige 1521 1496 5506 5275
Other" 39 20 -1330 - 704
Elimineringar 201 219 - 33 - 13
Summa 11 354 13 243 40 004 43 558
Rérelseresultat (EBIT)
Customers & Solutions 22 216 775 274
Power Generation 1584 3257 25519 898
Wind 136 1083 931 - 946
Heat 155 963 -2633 -6841
Distribution 1695 1384 5419 4306
- varav Distribution Tyskland 674 461 1848 1231
- varav Distribution Sverige 1021 923 3571 3075
Other* - 102 - 26 -1907 178
Elimineringar 200 168 - 33 - 64
Rorelseresultat (EBIT) 3690 7 045 22 967 -2195
Finansiella intakter och kostnader -1175 -1560 -5225 - 6 045
Resultat fore skatter 2515 5485 28192 -8240
Underliggande rérelseresultat
Customers & Solutions 58 375 1390 962
Power Generation 3648 4007 12 443 15639
Wind 627 1058 1469 1704
Heat 308 1165 1704 2384
Distribution 1703 1473 5465 4 435
- varav Distribution Tyskland 675 550 1881 1361
- varav Distribution Sverige 1028 923 3584 3074
Other* - 95 - 76 -1897 - 978
Elimineringar 200 221 - 33 - 13
Underliggande rorelseresultat 6 449 8223 20 541 24 133
1) "Other” inkluderar huvudsakligen alla Staff Functions inklusive finansverksamhet samt Shared Service Centers.
2) For extern nettoomsattning avser elimineringar forséljning till den nordiska elbdrsen.
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31 dec. 31 dec.
Belopp i MSEK 2015 2014
Tillgangar
Anlaggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgngar 17 564 19 586
Materiella anlaggningstillgadngar 244 563 271 306
Forvaltningsfastigheter 388 461
Biologiska tillgangar 35 29
Andelar i intresseféretag och i samarbetsarrangemang 7 002 7765
Andra aktier och andelar 273 284
Andelar i den svenska Kéarnavfallsfonden 34172 31984
Derivattillgangar 20 220 18 366
Skattefordran aktuell skatt, langfristig 222 449
Forutbetalda kostnader 103 115
Uppskjuten skattefordran 9265 9310
Andra langfristiga fordringar 9484 8 407
Summa anlaggningstillgdngar 343 291 368 062
Omsattningstillgangar
Varulager 16 592 18 502
Biologiska tillgangar 19 11
Immateriella omsaéttningstillgngar 1091 4885
Kundfordringar och andra fordringar 26 193 31217
Lamnade forskott 3607 2617
Derivattillgdngar 14 067 13 342
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 5936 6 398
Skattefordran aktuell skatt 3285 2390
Kortfristiga placeringar 31905 32785
Kassa, bank och liknande tillgdngar 12 351 12 283
Tillgdngar som innehas for forsaljning 3980 4717
Summa omsattningstillgangar 119 026 129 147
Summa tillgéngar 462 317 497 209
Eget kapital och skulder
Eget kapital
Hanforbart till &gare till moderbolaget 103 984 115 260
Héanforbart till innehav utan bestammande inflytande 11 972 13 202
Summa eget kapital 115 956 128 462
Langfristiga skulder
Hybridkapital 18 546 —
Andra ranteb&rande skulder 68 179 78 807
Avsattningar for pensioner 38919 45 298
Andra rantebarande avsattningar 93 042 86 487
Derivatskulder 10579 11 760
Uppskjuten skatteskuld 22 970 27 595
Andra ej rantebarande skulder 6273 5756
Summa langfristiga skulder 258 508 255 703
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder och andra skulder 23 958 30 641
Erhalina forskott 2293 2397
Derivatskulder 8023 5 065
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 19 969 18 182
Skatteskuld aktuell skatt 306 1135
Hybridkapital — 9385
Andra rantebarande skulder 23 860 37 736
Rantebarande avsattningar 6 302 6782
Skulder hanférliga till tillgdngar som innehas for férsaljning 3142 1721
Summa kortfristiga skulder 87 853 113 044
Summa eget kapital och skulder 462 317 497 209
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Tillaggsinformation

31 dec. 31 dec.
Belopp i MSEK 2015 2014
Berakning av sysselsatt kapital
Immateriella omsaéttnings- och anlaggningstillgdngar 18 655 24 471
Materiella anlaggningstillgangar 244 563 271 306
Andelar i intresseféretag och i samarbetsarrangemang 7 002 7765
Uppskjuten skattefordran och skattefordran aktuell skatt 12 550 11 700
Langfristiga icke rantebarande fordringar 8 309 7226
Varulager 16 592 18 502
Kundfordringar och andra fordringar 26 193 31217
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 5936 6 398
Ej tillgénglig likviditet 6813 7272
Ovrigt 719 1071
Summatillgdngar exKkl. finansiella tillgangar 347 332 386 928
Uppskjuten skatteskuld och skatteskuld aktuell skatt - 23276 -28730
Andra ej rantebarande skulder -6273 -5756
Leverantdrsskulder och andra skulder -23958 -30641
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter -19969 -18182
Ovrigt - 77 - 91
Summa icke-rantebarande skulder - 73553 - 83400
Andra rantebarande avsattningar vilka ej ingar i justerad nettoskuld? -9188 -9250
Sysselsatt kapital 264 591 294 278
Genomsnittligt sysselsatt kapital 279 435 293 992
Berakning av nettoskuld
Hybridkapital -18546 -9385
Obligationslan, foretagscertifikat och skulder till kreditinstitut - 68898 - 72461
Nuvérdet av skulder avseende férvarv av koncernféretag — -19293
Skulder till intresseforetag -2751 -2617
Skulder till gare med innehav utan bestammande inflytande -13041 -12 384
Ovriga skulder -7 349 -9788
Summa réntebérande skulder - 110585 -125928
Kassa, bank och liknande tillgdngar 12 351 12 283
Kortfristiga placeringar 31905 32785
Lan till &gare med innehav utan bestdmmande inflytande i utlandska koncernforetag 2128 1387
Nettoskuld - 64 201 -79473
Berékning av justerad bruttoskuld och nettoskuld
Summa réntebérande skulder -110 585 -125928
50% av Hybridkapital® 9273 4693
Nuvérdet av pensionsforpliktelser -38919 - 45298
Avsattningar fér gruv-, gas- och vindverksamhet och andra miljorelaterade avsattningar -19 099 -14 497
Avséttningar for karnkraft (netto)* -32944 - 33696
Mottagna margin calls 5307 7013
Skulder till &gare med innehav utan bestammande inflytande p& grund av konsortialavtal 11 939 11 626
Justerad bruttoskuld -175 028 - 196 087
Redovisad kassa, bank och liknande tillgngar samt kortfristiga placeringar 44 256 45 068
Ej tillgénglig likviditet - 6813 -7272
Justerad kassa, bank och liknande tillgdngar samt kortfristiga placeringar 37 443 37 796
Justerad nettoskuld - 137585 -158 291

1) Vérdet for 2014 har omréknats jamfort med tidigare publicerad information i Vattenfalls delérsrapporter 2014 och Ars- och héllbarhetsredovisningen 2014 p&

grund av nya redovisningsregler fran och med 2015 enligt IFRIC 21. Se Not 1.

2) Inkluderar personalrelaterade avséttningar for annat &n pensioner, avsattningar for skatteméssiga och juridiska processer samt vissa 6vriga avsattningar.

3) 50% av Hybridkapital betraktas av ratinginstituten som eget kapital och minskar déarmed justerad nettoskuld.

4) Berakningen baseras pa Vattenfalls &garandel i respektive karnkraftsanlaggning, minskat med Vattenfalls andel i den svenska karnavfallsfonden samt skulder till
intressebolag. Vattenfall har foljande agarandelar i respektive anlaggning: Forsmark 66%, Ringhals 70,4%, Brokdorf 20%, Brunsbiittel 66,7%, Kriimmel 50% och

Stade 33,3%. (For Ringhals ansvarar Vattenfall enligt sérskild 6verrenskommelse fér 100% av avsattningarna).
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Kv 4 Kv 4 Helar Helar
Belopp i MSEK 2015 2014 2015 2014
Den I6pande verksamheten
Resultat fore skatter 2515 5485 -28192 -8240
Aterlaggning av avskrivningar och nedskrivningar 5145 5076 55724 43 270
Betald skatt 242 - 361 -1340 -3168
Realisationsvinster/forluster, netto 60 94 143 -3028
Ovwrigt, inkl. ej kassaflédespéverkande poster 1400 2182 2674 3297
Internt tillférda medel (FFO) 9 362 12 476 29 009 32131
Forandringar i varulager -1560 1109 - 553 1080
Forandringar i rérelsefordringar -5245 -10 763" 4074 2 645"
Foérandringar i rorelseskulder 8086 8676 5775 1685
Ovriga férandringar -1048 2835 2629 2 605
Kassaflode fran forandringar av rorelsetillgdngar och rorelseskulder 233 1857 11 925 8015
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 9595 14 333 40 934 40 146
Investeringsverksamheten
Forvarv av koncernféretag — -2 -5 - 10
Investeringar i intressefdretag och andra aktier och andelar 59 77 272 222
Andra investeringar i anlaggningstillgangar - 8506 -9919 - 28993 -29244
Summa investeringar -8447 -9844 -28726 -29032
Forsaljningar 464 2579 2814 12 054
Kassa, bank och liknande tillg&ngar i forvarvade foretag — 35 — 35
Kassa, bank och liknande tillgangar i avyttrade féretag - 28 - 211 - 563 - 513
Kassaflode fran investeringsverksamheten -8011 -7441 - 26 475 - 17 456
Kassaflode fore finansieringsverksamheten 1584 6 892 14 459 22 690
Finansieringsverksamheten
Forandringar i kortfristiga placeringar -1581 -7179 235 -19921
Forandringar i 1an till agare med innehav utan bestammande inflytande i utlandska koncernféretag 99 122 - 783 -1109
Upptagna 1&n® 848 644° 5088 12 678°
Amortering av skuld avseende forvérv av koncernforetag — — -19 152 —
Amortering av andra skulder -2357 387° -10223 - 20 443°
Forsaljning av aktier i koncernforetag till &gare med innehav utan bestdmmande inflytande — 3 — 491
Effekt av fortida inldsen av swappar hanforliga till finansieringsverksamheten — — 1690 —
Aterbetalning av hybridkapital — — -9172 —
Emission av hybridkapital 3484 — 18 636 —
Betald utdelning till agare - 180 - 28 - 333 - 104
Tillskott frdn &gare med innehav utan bestammande inflytande 310 341 1973 1912
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 623 -5710 -12 041 - 26 496
Periodens kassaflode 2207 1182 2418 - 3806
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Kv 4 Kv 4 Helar Helar
Belopp i MSEK 2015 2014 2015 2014
Kassa, bank och liknande tillgangar
Kassa, bank och liknande tillg&ngar vid periodens borjan 12 497 10 984 12 283 15801
Kassa, bank och liknande tillgdngar ingdende i tillgdngar som innehas for forséljning -2263 — -2263 —
Periodens kassaflode 2207 1182 2418 - 3806
Omrékningsdifferenser - 90 117 - 87 288
Kassa, bank och liknande tillgdngar vid periodens slut 12 351 12 283 12 351 12 283
Tillaggsinformation
Kassaflode fore finansieringsverksamheten 1584 6 892 14 459 22 690
Finansieringsverksamheten
Forséljning av aktier i koncernforetag till gare med innehav utan bestammande inflytande — 3 — 491
Effekt av fortida inldsen av swappar hanforliga till finansieringsverksamheten — — 1690 —
Betald utdelning till agare - 180 - 28 - 333 - 104
Tillskott frdn &gare med innehav utan bestammande inflytande 310 341 1973 1912
Kassaflode efter utdelning 1714 7208 17 789 24989
Analys av féréndring i nettoskuld
Nettoskuld vid periodens borjan - 65 405 - 83403 -79473 - 98998
Kassaflode efter utdelning 1714 7208 17 789 24 989
Forandringar till foljd av vardering till verkligt varde 366 -1657 274 -2739
Férandringar i rantebarande leasingskulder -4 1 3 34
Forvarvade/avyttrade réntebarande skulder/kortfristiga placeringar — 70 35 145
Foérandringar i skuld avseende forvarv av koncernféretag, diskonteringseffekter — - 87 - 160 - 322
Kassa, bank och liknande tillgdngar ingdende i tillgdngar som
innehas for forsaljning -2263 — -2263 —
Overféring av skulder som en effekt av d&ndrade agarférhallanden — 6 — 3043
Omrakningsdifferenser pa nettoskulden 1391 -1611 - 406 -5625
Nettoskuld vid periodens slut - 64201 -79473 - 64201 -79473
Fritt kassaflode 4270 8136 25013 23234

1) Vardet for 2014 har omraknats jamfért med tidigare publicerad information i Vattenfalls del&rsrapporter 2014 och Ars- och héllbarhetsredovisningen 2014 pa

grund av nya redovisningsregler fran och med 2015 enligt IFRIC 21. Se Not 1.
2) Kortfristig upplaning déar I6ptiden &r tre manader eller kortare nettoredovisas.

3) Vardet fér 2014 har omréknats jamfért med tidigare publicerad information i Vattenfalls Bokslutskommuniké och Ars- och héllbarhetsredovisningen 2014 p& grund

av att kortfristig upplaning, dar I6ptiden ar tre manader eller kortare, nettoredovisas.
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31 dec. 2015 31 dec. 2014

Héanforbart till Héanforbart till
Héanférbart till  innehav utan Summa | Hanforbart till innehav utan Summa
agare till bestammande eget agare till bestammande eget
Belopp i MSEK moderbolaget inflytande kapital | moderbolaget inflytande kapital
Ing&ende balans 115 260 13 202 128 462 120 370 10 348 130 718
Periodens resultat -16 672 -3094 -19 766 -8178 - 106 -8284
Kassaflédessékringar - férandringar av verkligt varde 11 335 19 11 354 5209 34 5243
Kassaflodessékringar - upplosta mot resultatrékningen -5324 1 -5323 -5871 — -5871
Kassaflodessékringar - dverforda till anskaffningsvardet p& sakrad post -4 1 -3 -6 3 -3
Valutasakringar av nettoinvesteringar i utlandsverksamheter 1709 — 1709 -5452 — -5452
Omréknings- och valutakurseffekter netto, avyttrade bolag — — — 101 — 101
Omvardering av finansiella tillgdngar som kan séljas — — — - 182 — - 182
Omrakningsdifferenser -1746 - 192 -1938 10 056 397 10 453
Omvarderingar avseende formansbestamda pensionsplaner 2742 125 2867 -8841 - 289 -9130
Inkomstskatt relaterat till dvrigt totalresultat -2438 - 46 -2484 5752 77 5829
Summa Ovrigt totalresultat for perioden 6274 - 92 6182 766 222 988
Summa totalresultat for perioden -10398 - 3186 -13584 -7412 116 - 7296
Utdelning till &gare — - 333 - 333 — - 104 - 104
Koncernbidrag fran(+)/ill(-) &gare med innehav utan bestimmande inflytande — 355 355 — 484 484
Agarférandring i koncernforetag vid forsaljning av aktier till Agare med innehav
utan bestammande inflytande — — — - 33 387 354
Tillaggskopeskilling avseende tidigare forvarv av aktier - 878 — - 878 — — —
Tillskott frAn minoritetsdelagare — 1973 1973 — 1912 1912
Forandring som en effekt av &ndrade agarférhallanden — — — — — —
Andra agarforandringar — - 39 - 39 2335 59 2394
Summa transaktioner med aktiedgare - 878 1956 1078 2302 2738 5040
Utgaende balans 103 984 11972 115 956 115 260 13 202 128 462
-Varav Sakringsreserv 9 460 7 9 467 4827 1 4828
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Kv 4 Kv 4 Helar Helar
1 % dar ej annat anges. Med (ggr) avses ganger 2015 2014 2015 2014
Rorelsemarginal 8,1 14,5 -14,0 -1,3
R(‘jrelsemarginal1 14,2 16,9 12,5 14,5
Nettomarginal 55 11,3 -17,1 -50
Nettomarginal* 11,6 13,7 9,3 10,9
Avkastning p& eget kapital -16,8% -6,9% -16,8 -6,9
Avkastning pa sysselsatt kapital -8,2% -0,7% -8,2 -0,7
Avkastning pa sysselsatt kapital* 7.4? 8,22 7.4 8,2
Rantetackningsgrad, ggr -4,6° -0,12 -46 -0,1
Rantetackningsgrad, ggr 4,8° 5,02 4,8 50
Kassaflodesrantetackningsgrad, ggr 7,32 7,22 7,3 7,2
Kassaflodesrantetackningsgrad, netto, ggr 10,62 10,12 10,6 10,1
Kassaflédesrantetackningsgrad efter ersattningsinvesteringar, ggr 7,82 7,02 7,8 7,0
FFO/rantebarande skulder 26,2 25,57 26,2 25,5
FFO/nettoskuld 45,2° 40,4° 45,2 40,4
FFOfjusterad nettoskuld 21,12 20,32 21,1 20,3
EBITDA/finansnetto, ggr 14,7 14,7 10,8 11,7
EBITDA/finansnetto, ggr* 18,9 16,1 13,2 12,4
Soliditet 25,1 25,8 25,1 25,8
Skuldsattningsgrad 95,4 98,0 95,4 98,0
Skuldsattningsgrad, netto 55,4 61,9 55,4 61,9
Réntebarande skulder/rantebéarande skulder plus eget kapital 48,8 49,5 48,8 49,5
Nettoskuld/nettoskuld plus eget kapital 35,6 38,2 35,6 38,2
Nettoskuld/EBITDA, ggr 2,0 1,9° 2,0 1,9
Justerad nettoskuld/EBITDA, ggr 4,2? 3,92 42 3,9

1) Baserat p& Underliggande rérelseresultat.
2) Rullande 12-méanaders varden.
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Kv 4 Kv 3 Kv 2 Kv 1 Kv 4 Kv 3 Kv 2 Kv 1
Belopp i MSEK 2015 2015 2015 2015 2014 2014 2014 2014

Resultatrakning

Nettoomséttning 45 499 37519 36 115 45 377 48 725 34734 36 575 45912
Kostnader for salda produkter - 36 452 -29 354 - 68 228 - 33042 - 35284 -49 148 - 32059 - 32905
Andra rorelsekostnader och rorelseintékter -4923 -5039 -5831 -4112 - 6532 -4828 -5642 -1306
Andelar i intresseforetags resultat - 434 - 125 - 101 163 136 - 194 - 511 131
Rorelseresultat fore avskrivningar och

nedskrivningar (EBITDA) 8835 7 548 2 852 13518 12 120 8438 3890 16 588
Rorelseresultat (EBIT) 3690 3001 - 38045 8 386 7 045 -19436 -1637 11 832
Underliggande rorelseresultat 6 449 3388 2 966 7736 8223 2750 4086 9075
Finansiella poster, netto -1175 -1105 -1401 -1543 - 1560 -1362 -1421 -1701
Resultat fore skatter 2515 1896 -39 446 6843 5485 -20798 -3058 10 131
Periodens resultat 2 460 1600 -28812 4987 3900 - 18 065 -2323 8 205
- varav hanforbart till &gare till moderbolaget 2243 1403 - 24 996 4679 3663 -18122 -1830 8111
- varav hanforbart till innehav utan

bestammande inflytande 217 197 -3816 308 237 57 - 493 94
Balansrakning

Anlaggningstillgangar 343 291 348 656 339871 370 318 368 062 353 346 375661 368 782
Kortfristiga placeringar 31 905 30 867 34 006 45 634 32785 24 810 19 884 22 142
Kassa, bank och liknande tillgdngar 12 351 12 497 20 006 11 606 12 283 10 984 10 263 13 159
Andra omsattningstillgdngar 74770 65 338 69 666 84 827 84 079" 75566 82128" 90 902"
Summa tillgangar 462 317 457 358 463 549 512 385 497 209 464 706 487 936 494 985
Eget kapital 115 956 114 440 108 303 134 678 128 462 123 864 142 387 145 725
- varav hanforbart till agare till moderbolaget 103 984 103 043 97 646 120 367 115 260 111 603 131 567 134 852
- varav hanforbart till innehav utan

bestammande inflytande 11972 11 397 10 657 14 311 13 202 12 261 10 820 10 873
Hybridkapital 18 546 15 387 15192 19 979 9385 9134 9160 8928
Andra rantebarande skulder 92 039 95 659 112 970 117 400 116 543 111 546 107 458 112 660
Avsattningar for pensioner 38919 42 320 41 986 44 793 45 298 38 827 38 842 34 650
Andra rantebarande avsattningar 99 344 99 663 97 550 92 761 93 269 89 651 89 718 82 990
Uppskjuten skatteskuld 22 970 26 463 27 202 27 454 27 595 28 454 30 952 31618
Andra ej rantebarande skulder 74543 63 426 60 346 75 320 76 6571 63230" 69 419" 78 414"
Summa eget kapital och skulder 462 317 457 358 463 549 512 385 497 209 464 706 487 936 494 985
Sysselsatt kapital 264 591 267 116 269 657 298 629 294 278 281 801 305 096 298 977
Nettoskuld -64 201 - 65405 - 72839 -78825 -79473 - 83403 - 85872 - 85694
Kassaflode

Internt tillférda medel (FFO) 9 362 5698 4154 9795 12 476 5008 3854 10 792
Kassaflode fran forandringar av

rorelsetillgdngar och rorelseskulder 233 9170 5563 -3042 1857 4984 4479 - 3305
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 9595 14 868 9717 6 753 14 333 9992 8333 7 487
Kassaflode fran investeringsverksamheten -8011 -7883 -5393 -5187 -7441 -7 805 -5785 3574
Kassafldde fore finansieringsverksamheten 1584 6 985 4324 1566 6 892 2187 2548 11 061
Foérandringar i kortfristiga placeringar -1581 3501 11 336 -13022 -7179 -4 828 2563 -10 477
Upptagna lan/amortering av skuld, netto, etc. 2384 -17 965 -7177 10 816 1497 3415 -8104 -3277
Betald utdelning till agare - 180 - 96 - 57 — - 28 - 29 - 47 —
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 623 - 14 560 4102 -2206 -5710 -1442 - 5588 -13754
Periodens kassaflode 2207 -7575 8426 - 640 1182 745 -3040 -2693
Fritt kassaflode 4270 10 520 6218 4003 8 136 6083 4 330 4 685
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Kv 4 Kv 3 Kv 2 Kv 1 Kv 4 Kv 3 Kv 2 Kv 1
1 % dar ej annat anges. Med (ggr) avses ganger 2015 2015 2015 2015 2014 2014 2014 2014
Nyckeltal
Avkastning pa eget kapital® -16,8 -14,8 -32,6 -10,1 -6,9 -8,0 8,4 -10,1
Avkastning pa sysselsatt kapital3 -8,2 -7,1 -14,6 -1,9 -0,7 -1,9 6,4 -1,7
Avkastning pa sysselsatt kapital®> 7.4 8.1 75 7.6 8.2 8.1 8.2 8.4
Rantetackningsgrad, ggr3 -4,6 -3,6 -8,0 -0,9 -0,1 -0,6 3,3 -0,6
Rantetackningsgrad, ggr®® 48 48 46 51 5,0 42 42 39
FFO/rantebarande skulder’® 26,2 28,9 24,5 22,7 25,5 21,7 24,0 24,7
FFO/nettoskuld® 45,2 49,1 43,2 39,5 40,4 31,4 32,5 35,1
FFOJjusterad nettoskuld® 21,1 22,5 21,1 20,7 20,3 17,3 17,9 20,4
Soliditet 25,1 25,0 23,4 26,3 25,8 26,7 29,2 29,4
Skuldsattningsgrad 95,4 97,0 118,3 102,0 98,0 97,4 81,9 83,4
Skuldsattningsgrad, netto 55,4 57,2 67,3 58,5 61,9 67,3 60,3 58,8
Nettoskuld/nettoskuld plus eget kapital 35,6 36,4 40,2 36,9 38,2 40,2 37,6 37,0
Nettoskuld/EBITDA, ggr3 2,0 1,8 2,0 2,1 1,9 2,2 2,2 1,9
Justerad nettoskuld/EBITDA, ggr® 4,2 4,0 4,0 4,0 3,9 4,0 4,0 3,3

1) Vardet for 2014 har omraknats jamfért med tidigare publicerad information i Vattenfalls del&rsrapporter 2014 och Ars- och héllbarhetsredovisningen 2014 pa

grund av nya redovisningsregler fran och med 2015 enligt IFRIC 21. Se Not 1.

2) Baserat pa Underliggande rérelseresultat.
3) Rullande 12-méanaders varden.
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Not 1 Redovisningsprinciper, risker och osdkerhet

Redovisningsprinciper

Koncernredovisningen for 2015 har, i likhet med arsbokslutet for 2014, upprattats i enlighet med International Financial Reporting
Standards (IFRS), s&som de har godkénts av EU, och Arsredovisningslagen. Denna del&rsrapport fér koncernen &r uppréttad
enligt IAS 34 — "Delérsrapportering” och Arsredovisningslagen. De redovisningsprinciper och berékningsmetoder som tillampas i
denna deldrsrapport &r de som beskrivs i Vattenfalls Ars- och héllbarhetsredovisning fér 2014 (koncernens Not 3), med undantag
for nedanstaende andrade IFRS standarder godkanda av EU, som géller for rakenskapsaret 2015.

IFRIC 21 — "Levies”. Tolkningen tydliggdr nar en skuld for "levies” ska redovisas. "Levies” ar avgifter/skatter som statliga eller
motsvarande organ pafor foretag i enlighet med lagar/férordningar med undantag for inkomstskatter, straff och béter. Tolkningen
anger att en skuld ska redovisas nar foretaget har ett atagande att erlagga en avgift till foljd av en intraffad handelse. En skuld
redovisas successivt om den forpliktande handelsen intraffar I6pande. Ifall en viss miniminiva ska uppnas for att forpliktelsen ska
uppsta redovisas skulden forst nar denna niva ar uppnadd. Tolkningen har endast haft marginell effekt pa Vattenfalls finansiella
rapporter. For Vattenfall har IFRIC 21 inneburit att fastighetsskatt i Sverige skuldférs i sin helhet redan 1 januari 2015 med
knappt 3 miljarder SEK och att skatt pa termisk effekt i Sverige skuldférts med knappt 0,8 miljarder SEK. Detta har resulterat i att
balansomslutningen per detta datum 6kat med 3,8 miljarder SEK. Tidigare har skuld fér svensk fastighetsskatt redovisats
successivt under aret. Skatt pa termisk effekt i karnkraftreaktor utgar under den tid karnkraftreaktorn ar i drift och under de férsta
90 dagarna den varit ur drift. Balansrakningarna for 2014 har omraknats till f6ljd av IFRIC 21 med 0,8 miljarder SEK.

Andringar i IAS 19 — "Defined Benefit Plans: Employee Contributions” innebar fortydliganden om hur avgifter till en pensionsplan
fran anstéllda eller tredje part ska redovisas. Dessa fortydliganden har inte andrat Vattenfalls satt att redovisa sadana avgifter.

"Annual improvements to IFRSs 2010-2012 Cycle” samt "Annual improvements to IFRSs 2011-2013 Cycle” avser att forenkla
och fortydliga redovisningsstandarderna genom &andringar som paverkar presentation, redovisning, vardering samt andringar i
terminologi eller redaktionella &ndringar. Andringarna har inte haft ndgon vasentlig paverkan pa Vattenfalls finansiella rapporter.

Risker och osékerhetsfaktorer

For en beskrivning av risker, osékerhetsfaktorer samt riskhantering hanvisas till Vattenfalls Ars- och héallbarhetsredovisning for
2014 sidorna 66-72. Utdver vad som anges under Viktiga handelser i denna rapport och i tidigare publicerade delérsrapporter
under 2015 har inga andra vasentliga férandringar skett sedan avgivandet av Vattenfalls Ars- och héllbarhetsredovisning for
2014.

Ovrigt

Vasentliga nérstdendetransaktioner framgar av koncernens Not 55 i Vattenfalls Ars- och hallbarhetsredovisning fér 2014. Inga
vasentliga forandringar har skett i relationer eller transaktioner med narstdende jamfort med det som beskrivits i Vattenfalls Ars-
och héllbarhetsredovisning for 2014.
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Not 2 Valutakurser

For Vattenfallkoncernen viktigare valutor anvédnda i boksluten:

Kv 4 Kv 4 Helar Helar
2015 2014 2015 2014
Medelkurs

EUR 9,2979 9,2680 9,3414 9,1004
DKK 1,2463 1,2451 1,2523 1,2207
NOK 0,9864 1,0806 1,0403 1,0848
PLN 2,1820 2,1998 2,2297 2,1715
GBP 12,8483 11,8232 12,8325 11,3091
uUsb 8,5155 7,4568 8,4004 6,8837
31 dec. 31 dec.
2015 2014

Balansdagskurs
EUR 9,1895 9,3930
DKK 1,2314 1,2616
NOK 0,9569 1,0388
PLN 2,1552 2,1981
GBP 12,5206 12,0593
usb 8,4408 7,7366
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Not 3 Finansiella instrument per kategori och tillhérande resultateffekter

Finansiella instrument per kategori: Redovisat varde och verkligt varde

31 dec. 2015 31 dec. 2014

Redovisat Verkligt Redovisat Verkligt
Belopp i MSEK varde varde varde varde
Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen
Derivattillgdngar 18 435 18 435 17 126 17 126
Kortfristiga placeringar 29 226 29 226 29735 29735
Likvida placeringar 1529 1529 444 444
Summa 49 190 49 190 47 305 47 305
Derivattillgdngar for séakringsandamal avseende
Sékringar av verkligt véarde 3467 3467 4850 4850
Kassaflédessakringar 12 385 12 385 9732 9732
Summa 15 852 15 852 14 582 14 582
Lanefordringar och kundfordringar
Andelar i den svenska Kéarnavfallsfonden 34172 35272 31984 34 569
Andra langfristiga fordringar 9484 9506 8 407 8429
Kundfordringar och andra fordringar 26 193 26 147 31217 31282
Lamnade forskott 3267 3267 2 150 2 150
Kortfristiga placeringar 2679 2679 3050 3049
Kassa och bank 10 822 10 822 11 839 11 839
Summa 86 617 87 693 88 647 91 318
Finansiella tillgdngar som kan séljas
Andra aktier och andelar redovisade till anskaffningsvérde 273 273 284 284
Summa 273 273 284 284
Finansiella skulder varderade till verkligt varde via resultatrakningen
Derivatskulder 16 408 16 408 13 837 13 837
Summa 16 408 16 408 13 837 13837
Derivatskulder for sakringsandamal avseende
Sakringar av verkligt varde 8 8 2 2
Kassaflédessakringar 2186 2186 2986 2986
Summa 2194 2194 2988 2988
Andra finansiella skulder
Hybridkapital, l&ngfristig rantebarande skuld 18 546 16 196 — —
Andra langfristiga rantebarande skulder 68 179 74 962 78 807 89 800
Andra langfristiga ej rantebarande skulder 6273 6273 5 756 5 756
Hybridkapital, kortfristig rantebarande skuld — — 9385 9551
Kortfristiga rantebarande skulder 23 860 23978 37736 38 420
Leverantorsskulder och andra skulder 22 362 22 362 28 094 28 094
Erhallna forskott 2216 2216 2371 2371
Summa 141 436 145 987 162 149 173 992
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For tillgdngar och skulder med en aterstdende 16ptid understigande tre manader (exempelvis likvida placeringar, kundfordringar
och andra fordringar och leverantérsskulder och andra skulder) har verkligt varde ansetts vara lika med redovisat varde. For
Andra aktier och andelar redovisade till anskaffningsvéarde har i avsaknad av verkligt varde anskaffningsvéardet ansetts vara lika

med redovisat varde.

Finansiella tillgangar och skulder som i balansrakningen ar varderade till verkligt varde beskrivs nedan enligt den verkligt varde-

hierarki (nivaer) som IFRS 13 definierar som:

Niva 1: Noterade priser (ojusterade) pa aktiva marknader for identiska tillgangar eller skulder

Niva 2: Andra observerbara indata for tillgangen eller skulden &n noterade priser inkluderade i Niva 1, antingen direkt (det vill
sdga som prisnoteringar) eller indirekt (det vill sdga harledda fran prisnoteringar). | Niva 2 redovisar Vattenfall huvudsakligen

rAvaruderivat, valutaterminer och ranteswappar

Niva 3: Indata for tillgangen eller skulden som inte baseras pa observerbara marknadsdata (det vill sdga ej observerbara data)

Finansiella tillgdngar och skulder som i balansrakningen ar varderade till verkligt varde per 31 december 2015

Belopp i MSEK Niva 1 Niva 2 Niva 3 Summa
Tillgangar

Derivattillgangar — 33879 408 34 287
Kortfristiga placeringar och likvida placeringar 20 606 10 149 — 30 755
Summa tillgdngar 20 606 44 028 408 65 042
Skulder

Derivatskulder — 17 164 1438 18 602
Summa skulder — 17 164 1438 18 602
Finansiella tillgdngar och skulder som i balansrakningen ar varderade till verkligt varde per 31 december 2014

Belopp i MSEK Niva 1 Niva 2 Niva 3 Summa
Tillgangar

Derivattillgangar — 31058 650 31708
Kortfristiga placeringar och likvida placeringar 25071 5108 — 30179
Summa tillgéngar 25071 36 166 650 61 887
Skulder

Derivatskulder — 16 155 670 16 825
Summa skulder — 16 155 670 16 825
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Forandringar for finansiella instrument redovisade pa niva 3

Finansiella instrument varderade till verkligt varde
via resultatrékningen

Derivattillgdngar Derivatskulder

31 dec. 31 dec. 31 dec. 31 dec.
Belopp i MSEK 2015 2014 2015 2014
Ing&ende balans 650 1377 670 375
Overféring fr&n en annan niva — 4 — —
Vardeforandringar redovisade i Rorelseresultatet (EBIT) - 232 - 776 795 264
Omrékningsdifferenser - 10 45 - 27 31
Utgaende balans 408 650 1438 670
Summa véardeforandringar under perioden redovisade i Rérelseresultatet (EBIT), for tillgangar och
skulder som innehas pa balansdagen .83 389 459 117

Kanslighetsanalys for niva 3 kontrakt

Vid berakningen av verkligt varde av finansiella instrument stravar Vattenfall efter att anvanda varderingstekniker som maximerar
anvandandet av observerbara marknadsdata nar det finns tillgangligt. Vattenfall forlitar sig s lite som mojligt pa
foretagsspecifika uppskattningar.

Foretagsspecifika uppskattningar baseras pa interna varderingsmodeller som &r foremal for en definierad process med
validering, godkannande och 6vervakning. Det férsta steget i modellen ar utarbetat av verksamheten. Varderingsmodellen &r
sedan sjalvstandigt granskad och godkand av Vattenfalls riskorganisation. Om det beddéms ndédvandigt utfors justeringar som
sedan implementeras. Vattenfalls riskorganisation dvervakar kontinuerligt huruvida tillampningen av metoden fortfarande ar
lamplig. Detta utférs genom att anvanda flera olika verktyg som testar historiska varden. For att minska varderingsrisker kan
tilampningen av modellen begrénsas.

Gasleveranskontrakt: Ett gasleveranskontrakt (kolprisindexerat) ar ett kontrakt som stracker sig langre bort i tiden &n den
likvida handeln p& gasmarknaden. Varderingen av kontraktet gérs mot marknadspris dar marknadspris finns att tillga.
Modellpriser anvands for ravaruleveranser bortom marknadshorisonten eller for leveranser med speciella avtalsvillkor.
Gasleveranskontraktet har sakrats med bilaterala terminskontrakt fér underliggande produkter. Dessa kontrakt ar ocksa
varderade mot marknadspriser samt modellpriser. Modellpriserna verifieras med tillforlitlig finansiell information fran foretaget
Markit som &r erkant och anvands av manga energibolag, medférande en rimlig vardering av den del av gasleveransavtalet som
ej kan varderas till marknadspriser (Niva 3).

Nettovardet per 31 december 2015 har berédknats till -2 MSEK (+111). Priset pa det i modellen anvanda kolprisindex (API#2) har
stor paverkan pa modellpriset. En forandring av detta prisindex med +/- 5% paverkar totala vardet med ungefar +/- 0 MSEK
(+/- 6).

CDM: Clean Development Mechanism (CDM) &r en flexibel mekanism inom Kyoto-protokollet och 6vervakas av UNFCCC som
innebér att CO,-utslappsreducerande projekt som bedrivs i utvecklingsléander genererar kép- och séljbara krediter som kallas
CERs (Certified Emission Reductions). Nar CERs utfardas av UNFCCC kan de anvandas av foretag och regeringar i
industrilander for att som utslappskompensation i det egna landet uppna sina reduktionsmal, antingen inom ramen for EU:s
utslappshandelssystem i fraga om ett foretag eller enligt Kyoto-protokollet i frdga om lander. Nar det géller vardering av CDM-
projekt i Vattenfalls CDM-portfélj ar den icke-observerbara insatsfaktorn en uppskattning av volymen for CERs som forvéntas
levereras frén varje projekt arligen. Denna uppskattning tas fran sex definierade "Risk Adjustment Factors (RAFs)” som har
samma viktning. Dessa projektspecifika faktorer berdknas genom att anvanda "The Point Carbon Valuation Tool” fran foretaget
Point Carbon. Detta verktyg ar utvecklat for att kvantifiera risken genom att justera volymen utifrdn dessa sex risker och berakna
verkligt varde baserat pa dessa sex riskjusterade volymer mot framatriktade varden for CERs pa borsen (Inter Continental
Exchange — ICE). Verktyget ar baserat pa Point Carbon’s Valuation Methodology som utvecklats i samarbete med flera erfarna
marknadsaktorer. Varderingsmetoden &r strikt empirisk och alla riskparametrar tas fran Point Carbons databas féor CDM-projekt,
vilket innebar en rattvis vardering av kontrakten. Resultaten valideras utifran 6vervakningsrapporter for respektive CDM-projekt,
vilka &r tillgangliga for allmanheten p4 UNFCCC:s hemsida.

Nettovardet per 31 december 2015 har beréknats till 3 MSEK (-3). Det verkliga vardet faststalls och korreleras huvudsakligen
med observerbart pris pa CERSs, vilket leder till att ett hogre pris pad CERs leder till ett hdgre varde pa CDM-kontraktet och vice
versa. En forandring av modellpriset pA CERs med +/- 5% skulle férandra totala vardet med ungefar +/- 3 MSEK (+/- 3).

Langfristiga elavtal: Vattenfall har med en kund langfristiga elavtal som stréacker sig till &r 2019 innehallande inbaddade derivat
dar elpriset till kund ar kopplat till prisutvecklingen pa aluminium och valutakursférandringar for den norska kronan (NOK) i
forhallande till US-dollar (USD). Tillforlitiga marknadsnoteringar for aluminium finns tillgangliga for en period motsvarande 27
méanader framét i tiden. Vattenfall har bedémt att anvandning av ett modellpris ger tillférlitiga varden vid vérdering av perioden
bortom 27 ménader, det vill sdga den tidshorisont for vilket det inte finns marknadsnoteringar och fram till avtalens slutdatum.
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Modellpris har tagits fram genom Monte-Carlo simuleringar. Vardering genomférs p& manatlig basis. Vardet pa det inbaddade
derivatet har faststallts som skillnaden mellan totala kontraktsvérdet och verkligt varde for ett fast prisavtal som ingétts vid
samma tidpunkt och med samma tidshorisont som det aktuella kontraktet. Vidare analyseras forandring i verkligt varde varje
manad genom att jamféra forandring i marknadspriset for aluminium samt forandring av valutakurs USD/NOK.

Vardet per 31 december 2015 har beraknats till -29 MSEK (+99). Priset p& aluminium ar den faktor som har storst paverkan pa
modellpriset. Ett okat pris p& aluminium leder till ett hogre verkligt varde och vice versa. En férandring av aluminiumpriset med
+/- 5% skulle paverka det totala vardet med ungefar +/- 34 MSEK (+/- 48).

Virtuella gaslagringskontrakt: Ett virtuellt gaslagringskontrakt ar ett kontrakt, vilket mojliggér for Vattenfall att lagra gas utan att
aga det fysiska gaslagret. De virtuella gaslagringskontrakten innehéller begransningar av maximal lagringskapacitet och maximal
pafylining och uttag per dag. Varderingen av kontraktet baseras pa lagring, pafylining och uttagsavgifter som ingar i avtalet, den
férvantade skillnaden mellan gaspriset p4 sommaren och vintern som &r observerbar och optionsvardet, som ar beraknad med
ett modellpris (Niva 3). Metoden som anvands for vardering utgors av en uppskattning av historiskt kontraktsvéarde utifran olika
pris- och operationella scenarier och en uppskattning for framtiden som véljer det optimala scenariot. De olika prisscenarierna
baserar sig pa simulering av terminspriser fram till respektive leveransperiod medan simuleringen av dagliga spotpriser hamtas
fran den aktuella leveransperioden. Simulerade spotpriser anvander sig av terminspriserna som startvarde. Slutligen,
berakningen av volatiliteten for spotpris ar baserad pa tre ars historiska data. Bade varderingsmodell och kalibreringen av
modellen &r godkand och validerad av Vattenfalls riskorganisation.

Nettovardet per 31 december 2015 har beréknats till -352 MSEK (+97). Berakningen av optionsvardet har storst paverkan pa
modellpriset. En forandring av optionsvardet pa +/- 5% paverkar det totala vardet med cirka +/- 63 MSEK (+/- 69).

Gas swing kontrakt: Ett gas swing kontrakt ar ett kontrakt som ger flexibilitet med avseende pa tidpunkten fér och mangden av
gasinkop. Kontraktet baseras pa en prisformel med en hégsta och lagsta arlig och daglig gasméngd. Varderingen av kontraktet
ar baserat pa observerbara skillnader mellan kontraktspris och index samt optionsvéardet, som ar beraknad med ett modellpris
(Niva 3). Metoden som anvands for vardering &r en uppskattning av historiskt kontraktsvarde utifrn olika pris- och operationella
scenarier och en uppskattning for framtiden som véljer det optimala scenariot. De olika prisscenarierna baserar sig pa simulering
av terminspriser fram till respektive leveransperiod medan simuleringen av dagliga spotpriser hamtas fran den aktuella
leveransperioden. Simulerade spotpriser anvander sig av terminspriserna som startvarde. Slutligen, berakningen av volatiliteten
for spotpris ar baserad pa tre ars historiska data. Bade varderingsmodell och kalibreringen av modellen &r godkand och
validerad av Vattenfalls riskorganisation.

Nettovardet per 31 december 2015 har beraknats till -774 MSEK (-328). Berdkningen av optionsvardet har storst paverkan pa
modellpriset. En forandring av optionsvardet pa +/- 5% paverkar det totala vardet med cirka -/+ 43 MSEK (-/+8).

Biomassakontrakt: Vattenfall har tecknat ett biomasasleveranskontrakt om att képa en fast volym av trapellets med ett rorligt
prisindex fran 2017 fram till 2024 som levereras till en specifik leveranspunkt i USA. K6paren ansvarar for frakten fran USA till
Europa, sa kontraktet har en exponering mot fraktpriserna. Det finns ingen likvid marknad for fraktpriserna i avtalet och darfor ar
varderingen av avtalet baserat pa modellpris. De tre viktigaste faktorerna i den modellerade varderingen ar diesel, eldningsolja
och fraktkostnader. Bade varderingsmodell och kalibrering av modellen &r godkand och validerad av Vattenfalls riskorganisation.

Nettovardet per den 31 December 2015 har beraknats till 122 MSEK. Priset pa diesel, eldningsolja och frakt har en betydande
paverkan pa modellpriset. En férandring i priset pa dessa produkter med +/- 5% skulle paverka det totala vardet med cirka +/- 15
miljoner kronor.

Finansiella instrument: Resultateffekter per kategori
Nettovinst(+)/nettofdrlust(-) samt ranteintakter och rantekostnader for finansiella instrument redovisade i resultatrakningen:

31 dec. 2015 31 dec. 2014

Nettovinst/ Rénte- Rénte- Nettovinst/ Rénte- Rénte-
Belopp i MSEK nettoforlust* intékter kostnader | nettoforlust* intékter kostnader
Derivattillgdngar och derivatskulder 3940 116 - 76 5024 186 - 122
Finansiella tillgdngar som kan saljas 15 — — - 25 — —
Lanefordringar och kundfordringar - 241 1546 — - 184 1116 —
Finansiella skulder vérderade till upplupet anskaffningsvarde 1000 — -3306 -2675 — -3624
Summa 4714 1662 -3382 2140 1302 -3746

1) | nettovinst/-forlust inkluderas valutakursvinster/-forluster.
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Redovisningsprinciper

Moderbolaget Vattenfall AB:s rakenskaper upprattas i enlighet med Arsredovisningslagen och rekommendation

RFR 2 — Redovisning for juridiska personer, utgiven av Radet for finansiell rapportering. De redovisningsprinciper som tillampas i
denna rapport ar de som beskrivs i Vattenfalls Ars- och hallbarhetsredovisning fér 2014 (moderbolagets Not 2).

Helar 2015
Moderbolagets resultatrakning och balansrakning i sammandrag framgar nedan.

Nettoomsattningen uppgick till 30 670 MSEK (31 676).
Resultat fore bokslutsdispositioner och skatter uppgick till 6 150 MSEK (-12 884).
Resultatet har paverkats av foljande:

o Erhallna utdelningar med 4 815 MSEK.

o En mindre realisationsvinst hanforlig till avyttringen av aktieinnehavet i Overtorned Varmeverk AB.

0 Realisationsvinst pa 59 MSEK hanforlig till likvideringen av Vattenfall VatterEl AB.

o Nedskrivning av aktier i Vattenfall A/S med 1 209 MSEK, som en effekt av tidigare erhallen utdelning.
Balansomslutningen uppgick till 292 057 MSEK (267 526).
Den 1 juli 2015 betalade Vattenfall planenligt likviden for de resterande 21% av aktierna i N.V. Nuon Energy pa
2 071,3 MEUR, motsvarande cirka 19 miljarder SEK.
Under det tredje kvartalet har aktierna i Vattenfall Eldistribution AB skrivits upp till ett varde om 38 miljarder SEK for att
battre reflektera vardet pa aktierna.
Under kvartal 1 2015 har hybridobligationer emitterats pa 6 miljarder SEK och 1 miljard EUR, tillsammans motsvarande
drygt 15 miljarder SEK. Syftet med transaktionen &r att refinansiera Vattenfalls tidigare hybridobligation, som emitterades
2005, samt for anvandning i den lopande verksamheten. | november emitterade Vattenfall hybridobligationer p& 400 miljoner
USD (motsvarande cirka 3,5 miljarder SEK).
Investeringar under perioden uppgick till 589 MSEK (461).
Kassa, bank och liknande tillgangar samt Kortfristiga placeringar uppgick till 38 794 MSEK (35 059).

Risker och osakerhetsfaktorer
Se koncernens Not 1.

Ovrigt

Vasentliga narstdendetransaktioner framgar av moderbolagets Not 39 i Vattenfalls Ars- och héllbarhetsredovisning fér 2014,
Inga vasentliga forandringar har skett i relationer eller transaktioner med néarstdende jamfort med det som beskrivits i Ars- och
hallbarhetsredovisningen 2014.
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Helar Helar
Belopp i MSEK 2015 2014
Nettoomséttning 30 670 31676
Kostnader for sdlda produkter -24177 -22470
Bruttoresultat 6 493 9206
Kostnader for férsaljning, administration samt forskning och utveckling -2355 -2626
Ovriga rorelseintakter och rérelsekostnader, netto 1010 -1610
Rorelseresultat (EBIT) 5148 4970
Resultat fran andelar i dotterforetag 3654 -13830
Resultat frAn andelar i intresseforetag 7 —
Resultat fran andra aktier och andelar — - 213
Andra finansiella intakter 991 1075
Andra finansiella kostnader - 3650 -4 886
Resultat fore bokslutsdispositioner och skatter 6 150 -12884
Bokslutsdispositioner 1194 418
Resultat fore skatter 7344 -12 466
Skatter - 908 748
Arets resultat 6 436 -11718

Helar Helar
Belopp i MSEK 2015 2014
Arets resultat 6 436 -11718
Summa 0vrigt totalresultat — —
Summa totalresultat for aret 6 436 -11718
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31 dec. 31 dec.

Belopp i MSEK 2015 2014
Tillgangar
Anlaggningstillgdngar
Immateriella anlaggningstillgngar 174 118
Materiella anlaggningstillgangar 4122 4128
Aktier och andelar 151 865 118 473
Uppskjuten skattefordran 212 —
Andra langfristiga fordringar 83 624 90 478
Summa anlaggningstillgangar 239 997 213 197
Omsattningstillgangar
Varulager 342 385
Immateriella omsattningstillgangar 215 68
Kortfristiga fordringar 12172 18 055
Skattefordran aktuell skatt 537 762
Kortfristiga placeringar 28 491 26 724
Kassa, bank och liknande tillgdngar 10 303 8335
Summa omsattningstillgangar 52 060 54 329
Summa tillgéngar 292 057 267 526
Eget kapital, avsattningar och skulder
Eget kapital
Bundet eget kapital

Aktiekapital (131 700 000 aktier till ett kvotvarde av 50 kr) 6 585 6 585

Uppskrivningsfond 37989 —

Reservfond 1286 1286
Fritt eget kapital

Balanserad vinst 43 737 55 454

Arets resultat 6436 -11718
Summa eget kapital 96 033 51 607
Obeskattade reserver 14 882 16 227
Avsattningar 4835 4278
Langfristiga skulder
Hybridkapital 18 603 —
Andra rantebarande skulder 54 961 63 962
Uppskjuten skatteskuld — 165
Andra ej rantebéarande skulder 18 302 36 421
Summa Iangfristiga skulder 91 866 100 548
Kortfristiga skulder
Hybridkapital — 9385
Andra rantebérande skulder 78 348 78 379
Andra ej rantebarande skulder 6 093 7102
Summa kortfristiga skulder 84 441 94 866
Summa eget kapital, avsattningar och skulder 292 057 267 526
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Véarden avser koncernen 2015. Belopp i MSEK dér inte annat anges.

EBIT:

EBITDA:

Jamforelsestérande poster:

Underliggande rérelseresultat:

FFO:
Fritt kassafléde:
Hybridkapital:

Sysselsatt kapital:

Nettoskuld:

Justerad nettoskuld:

LTIF:

Vattenfalls Bokslutskommuniké 2015

Earnings Before Interest and Tax (Rorelseresultat).

Earnings Before Interest, Tax, Depreciation and Amortisation (Rorelseresultat fére
avskrivningar och nedskrivningar).

Realisationsvinster respektive realisationsférluster i aktier och andra anlaggningstillgéngar,
nedskrivningar och aterférda nedskrivningar samt andra vasentliga poster av
engangskaraktar. Dessutom ingar har inom tradingverksamheten orealiserade

marknadsvarderingar av energiderivat som enligt IAS 39 inte kan sakringsredovisas samt
orealiserade marknadsvardeforandringar av varulager.

Rorelseresultatet (EBIT) exklusive jamforelsestérande poster.

Funds From Operations (Internt tillférda medel).

Kassaflode fran den lépande verksamheten minus erséttningsinvesteringar.
Finansieringsinstrument med evig I6ptid efterstallda Vattenfalls dvriga laneinstrument.

Balansomslutning minus finansiella tillgangar, icke rantebarande skulder och vissa andra
rantebarande avsattningar vilka ej ingar i justerad nettoskuld.

Réantebarande skulder minus lan till &gare med innehav utan bestimmande
inflytande i koncernféretag, kassa, bank och liknande tillgangar, kortfristiga
placeringar.

Se Koncernens balansrakning - Tillaggsinformation for berékning.

Lost Time Injury Frequency, uttrycks i antal arbetsolyckor (per 1 miljon arbetade timmar), det
vill séga arbetsrelaterade olyckor med franvaro > 1 dag samt dédsolyckor.
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Nyckeltalen presenteras i procent (%) eller ganger (ggr).

Nyckeltal berdknade pa senaste 12-ménadersperioden, januari 2015 — december 2015:

EBIT -22 967
Rorelsemarginal, % =100 x 164 = -14,0
Nettoomsattning 510
Rérelsemarginal exkl Underliggande EBIT 20 541
jamforelsestérande poster, % =100 x 164 = 12,5
Nettoomsattning 510
Resultat fore skatter -28 192
Nettomarginal, % =100 x 164 = -17,1
Nettoomsattning 510
Nettomarginal exkl Resultat fore skatter exkl jamforelsestérande poster 15334
jamforelsestérande poster, % =100 x 164 = 9.3
Nettoomsattning 510
Avkastning pé eget kapital, % =100 x Periodens resultat hanforbart till &gare till moderbolaget -16 672 _ 168
Medelvarde av periodens eget kapital hanforbart till agare till 98 986
moderbolaget exkl Reserv for kassaflodessakring
EBIT -22 967
Avkastning pa sysselsatt kapital, % =100 x 279 = -8,2
Genomsnittligt sysselsatt kapital 435
Avkastning pa sysselsatt kapital Underliggande EBIT 20 541
exkl jamforelsestérande poster, % =100 x 279 = 74
Genomsnittligt sysselsatt kapital 435
EBIT + finansiella intakter exkl avkastning fran
Karnavfallsfonden R
Réntetackningsgrad, ggr = 21373 = -4,6
Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanforbara till 4617
avsattningar
Underliggande EBIT + finansiella
Rantetackningsgrad exkl _ intakter exkl avkastning fran Karnavfallsfonden 22135 _ 48
jamforelsestorande poster, ggr Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanférbara till 4617
avsattningar
FFO + finansiella kostnader exkl
. diskonteringseffekter hanforbara till avsattningar 33626
Kassaflodesrantetackningsgrad, ggr = = 73
Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanforbara till 4617
avsattningar
FFO + finansiella poster netto exkl diskonteringseffekter hanférbara
Kassaflédesrantetackningsgrad, _ till avsattningar och avkastning fran Karnavfallsfonden 32032 _ 106
netto, ggr Finansiella poster netto exkl diskonteringseffekter hanforbara till 3023 ’

avsattningar och avkastning fran Karnavfallsfonden
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Kassaflodesrantetackningsgrad efter
ersattningsinvesteringar, ggr

FFO/
rantebarande skulder, %

FFO/
nettoskuld, %

FFO/
justerad nettoskuld, %

EBITDA/
finansnetto, ggr

EBITDA exkl jamforelsestorande

poster/finansnetto, ggr

=100 x

=100 x

=100 x

Kassaflode fran den lopande verksamheten minus
ersattningsinvesteringar + finansiella kostnader exkl
diskonteringseffekter hanférbara till avsattningar och

Nyckeltal berdknade pa balansrakningen per 31 december 2015:

Soliditet, %

Skuldsattningsgrad, %

Skuldsattningsgrad, netto, %

Réantebarande skulder/rantebarande
skulder plus eget kapital, %

Nettoskuld/nettoskuld plus
eget kapital, %

Nettoskuld/EBITDA, ggr

Justerad nettoskuld/EBITDA, ggr

=100 x

=100 x

=100 x

=100 x

=100 x
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rantedel i pensionskostnad 28 693
Finansiella kostnader exkl diskonteringseffekter hanforbara till 3680
avsattningar och rantedel i pensionskostnad
FFO 29 009
110
Réntebarande skulder 585
FFO 29 009
Nettoskuld 64 201
FFO 29 009
137
Justerad nettoskuld 585
EBITDA 32754
Finansiella poster netto exkl diskonteringseffekter hanforbara 3023
till avsattningar och avkastning fran Karnavfallsfonden
EBITDA exkl jamforelsestérande poster 40 004
Finansiella poster netto exkl diskonteringseffekter hanférbara 3023
till avsattningar och avkastning fran Karnavfallsfonden
Eget kapital 115 956
Balansomslutning 462 317
Réntebarande skulder 110 585
Eget kapital 115 956
Nettoskuld 64 201
Eget kapital 115 956
Réntebarande skulder 110 585
Réntebarande skulder + eget kapital 226 541
Nettoskuld 64 201
Nettoskuld + eget kapital 180 157
Nettoskuld 64 201
EBITDA 32754
Justerad nettoskuld 137 585
EBITDA 32754

7,8

26,2

45,2

10,8

25,1

95,4

55,4

48,8

35,6

2,0

4,2

43



Utdelning

Pa grund av det negativa resultatet efter skatt foreslar styrelsen — i enlighet med Vattenfalls utdelningspolicy — att ingen utdelning

lamnas for 2015.

Arsstamma

Arsstamma halls i Solna den 27 april 2016. Stamman &r dppen for allmanheten. Arsredovisning pd svenska och engelska
beraknas kunna publiceras pa www.vattenfall.se respektive www.vattenfall.com den 23 mars 2016.

Solna den 3 februari 2016
Vattenfall AB (publ)

Styrelsen

Denna bokslutskommuniké har inte varit foremal for granskning av bolagets revisor.

Ars-och Héllbarhetsredovisning 2015 den 23 mars 2016
Arstamma den 27 april 2016

Delarsrapport for januari-mars den 28 april 2016
Delarsrapport for januari-juli den 21 juli 2016

Delarsrapport for januari-september den 27 oktober 2016

Vattenfall AB (publ)
169 92 Stockholm
Org. nr. 556036-2138
T 08-739 50 00
www.vattenfall.com
www.vattenfall.se

Magnus Hall
VD och koncernchef
T 08-739 50 09

Ingrid Bonde
CFO
T 08-739 60 06

Johan Sahlgvist

chef Investor Relations
T 08-739 72 51

eller 072-226 40 51
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