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Nioméanadersrapport 2003 januari — september

« Omséttningen tkade med 13 procent till 81 682 MSEK (72 241)

« Rorelseresultatet 6kade med 28 procent till 11131 MSEK (8 668)*
« Nettoresultatet ékade med 59 procent till 5 774 MSEK (3 625)*

« Nettoskuldsattningen minskade med narmare 10 miljarder SEK till
65,6 miljarder SEK (75,2)

* Exklusive jamforelsestorande poster
Koncernchefens kommentar

Fortsatt stark utveckling

De forsta nio manaderna karaktariserades av en stark resultatutveckling for Vattenfall. Den positiva
utvecklingen ar framst en f6ljd av de kostnadsbesparingar och synergieffekter som har kunnat tas till
vara under integrationen av de forvarvade tyska bolagen. De mycket héga nordiska elpriserna i bérjan
av aret till foljd av det kalla vadret och de laga vattennivaerna har ocksa bidragit till resultatutvecklingen.
Effekten begransades dock av lagre volym och av att produktionen I6pande terminssakrats.

Den finansiella stallningen har under aret successivt forbattrats. Da Vattenfall befinner sig i en
konsolideringsfas har tillvaxtinvesteringarna varit laga och det starka kassaflédet har kunnat anvandas
till att aterbetala lan. Nettoskulden har reducerats med narmare 10 miljarder SEK till 65,6 miljarder SEK.

Vattenfall har ocksa under aret fortsatt att renodla verksamheten genom att avyttra tillgangar utanfor
karnverksamheten el och varme. | bérjan av oktober séldes innehavet i Song Networks Holding AB,
vilket motsvarade 22 procent av kapitalet, till ett tjugotal svenska och utlandska institutioner. Avtal har
aven tecknats om forsaljning av andelen i A-Train, som driver Arlandabanan, till australiensiska
Macquarie.

Den tyska verksamheten har nu kommit ungefar halvvags i det integrationsprogram som pabérjades
2001. Programmet féljer val den ursprungliga planen. Fusionen av Bewag med Vattenfall Europe AG
blev juridiskt klar i och med registreringen i det tyska handelsregistret i slutet av augusti.

Elpriser pa genomsnittligt hogre niva

Under perioden sjonk elpriserna i Norden fran de extrema nivaerna i bérjan av aret men ligger
fortfarande p& en hogre niva an motsvarande period 2002. Genomsnittligt elpris pa Nord Pool uppgick
under de nio forsta manaderna till 34,4 6re/kwWh (17,6 6re/kwh). Den hydrologiska balansen, det vill
saga avvikelsen fran normalvarden i vattenmagasinen, har successivt forbattrats. Den sista september
var dock balansen fortfarande cirka 14 TWh under det normala jamfort med ett underskott pd 10 TWh
vid samma tidpunkt i fiol. Som mest uppgick underskottet till 40 TWh i januari detta ar.

En faktor som paverkat priserna uppat under det tredje kvartalet ar oférutsedda stillestand i
karnkraftsproduktionen i flera av landets karnkraftverk. Statens karnkraftsinspektion, SKI, &r nu klar med
granskningen av Barseback 2 och gav i mitten av oktober sitt medgivande till aterstart av anlaggningen.

Aven i Tyskland 1&g elpriserna pa genomsnittligt hogre niva de forsta nio manaderna an foregaende ar.
Genomshittligt elpris p& den tyska elb6rsen EEX uppgick under de nio forsta manadernatill 2,9 €
cent/kWh (2,3 € cent/kwh).

De ovanligt heta sommarmanaderna ledde till Iaga vattennivéer och darmed lagre kylningskapacitet
vilket tvingade fram nedjusteringar i kérnkraftproduktionen. | Frankrike minskade elproduktionen till f6ljd
av strejker och det uppstod importbehov fran bland annat Tyskland.



Tredje kvartalet

Sasongsmassigt ar det tredje kvartalet alltid svagast eftersom varmare vader normalt innebar lagre el-
och varmeforbrukning. Samtidigt uppstar kostnader till foljd av att karnkraftverken stélls av for arlig
éversyn. Rorelseresultatet for Tyskland har minskat pa grund av att transmissionsverksamheten
belastats med kostnader for inkop av sa kallad balanskraft for att kompensera utebliven vindkraft. Vidare
paverkades tredje kvartalet i fjol positivt genom upplésning av tyska forlustreserveringar pa cirka 370
miljoner SEK. Den nordiska och polska verksamheten visade en stark forbattring under det tredje
kvartalet.

Vattenfall fortsétter att underlétta for kunderna

Installering av fiarravlasta elmatare pagar i hog takt. Darigenom majliggors fakturering av faktisk
elkonsumtion istéllet for som nu baserad pa preliminar forbrukning. Vattenfall har under hésten
meddelat en rad férbattringar fér kunderna.

| september beslutade Vattenfall att slopa férskottsdebitering av el. | fortsattningen kommer kunderna
bara behova betala for den el som forbrukats fram till den dag da fakturan skickas ut istéllet for som
tidigare till och med fakturans forfallodag. | oktober meddelade Vattenfall som forsta el-féretag att man
upphor med nytecknande av kontrakt med sa kallat tillsvidarepris. Istéllet erbjuder Vattenfall nu
kunderna att teckna fastprisavtal vilket for narvarande kan ske pa en betydligt Iagre niva. Dessutom har
en ny produkt — Bekvamt elpris — introducerats vilket innebar att I1agenhetskunder erbjuds ett fast
manadspris som inkluderar allt; el, natavgift, skatter och avgifter — detta oavsett forbrukning.

Elférsérjningssystemet fungerar

Efter det att flera stora natstérningar, sa kallade black outs, intraffat i USA och i Europa har
driftsakerheten i elférsorjningssystemen ifragasatts. Det omfattande elavbrott som intraffade i september
i sodra Sverige och i Danmark berodde pa tva tekniska fel med atfoliande spanningskollaps i stamnatet.
Enligt Svenska Kraftnét, som ansvarar for det svenska stamnéatet, var strommen tillbaka efter 1-3
timmar. Forra gdngen en storning av denna omfattning agde rum i Sverige var for 20 ar sedan och det
bor papekas att det senaste elavbrottet inte pa nagot satt kan sattas i samband med den avreglering
som skett pa elmarknaderna i Europa. Det &r viktigt att utvecklingen av den nya svenska
natnyttomodellen langsiktigt sakerstaller kvaliteten i elnaten.

Vattenfall nummer ett i Tyskland pa vattenkraft

Den 30 september invigdes Tysklands storsta pumpkraftverk i orten Goldisthal. Efter en byggtid pa sex
ar och med en investering pa 620 miljoner Euro star anlaggningen driftklar och Vattenfall & nu nummer
ett i Tyskland nar det géller vattenkraft. Pumpkraftverket i Goldisthal ligger med sin storlek och sina
delvis helt nya tekniska Iésningar i teknikens framkant, precis som Vattenfalls hogeffektiva
brunkolskraftverk i 6stra Tyskland. Goldisthal kan producera el med mycket kort varsel. Vattenfall far
darmed en stark konkurrensfordel da efterfragan pa balanskraft kar till foljd av den kontinuerliga
utbyggnaden av vindkraft i Tyskland.

Vattenfall val positionerat for handel med utslappsrattigheter

En frdga som allt mer kommit i fokus under aret ar EUs direktiv for koldioxidutslapp och handel med
utslappsrattigheter. Allokeringen av utslappsréttigheter pa landerniva pagar och beraknas bli klart i mars
2004 med verkan fran januari 2005. Vattenfall &r genom sina historiskt Iaga utslappsnivaer i Norden och
sina investeringar i nya tyska kraftanlaggningar, vilka lett till vasentligt minskade utslapp, mycket val
positionerat i det kommande systemet.

Lars G Josefsson
Verkstallande direktdr och koncernchef



Vattenfalls resultat och kassafléde i sammandrag

Belopp i MSEK Januari—September Januari—September Forandring
2003 2002 %
Nettoomséttning 81 682 72 241 13,1

Rorelseresultat fore avskrivningar

och upplésning av negativ (EBITDA) 18 896 17818 6.1
Rorelseresultat (EBIT) 11 043 9 094 21,4
36re_|_seresu|_t_at exklusive 11 131 8 668 284
jamfoérelsestérande poster
Finansiella poster, netto -2 141 -2 816 23,9
Resultat fore skatter och minoritetens 8 902 6 278 418
andel
Nettoresultat 5713 4027 41,9
!\_l_ettc_)_resultat__exklu&ve 5774 3625 59.3
jamférelsestérande poster
Rantabilitet p& nettotillgangar

P s 12,3 10,1
exklusive jamforelsestdrande poster *
Internt tillférda medel (FFO) 12 431 10 455 18,9
Kassaflode fore finansiering 10 720 —20 326

Resultatet for Vattenfall varierar kraftigt under aret. Den storsta delen av arsresultatet upparbetas normalt under det forsta

och fjarde kvartalet nar efterfragan pa el och varme ar som storst.
* Rullande 12-méanaders varde, oktober 2002 — september 2003 respektive helar 2002.
Vattenfalls bokslutskommuniké f6r 2003 kommer att Iamnas den 20 februari 2004.

Ladda ned den fullstandiga rapporten:

Sida med rapport och presentation **

Rapporten kommer att presenteras vid en telefonkonferens med Vattenfalls koncernchef Lars G
Josefsson och Vattenfalls finansdirektér Matts Ekman kl 10.00. For att delta i telefonkonferensen, ring
+44 (0)20 7162 0180 strax fore kl 10.00

Lamnat av Vattenfalls Pressavdelning, telefon 08-739 50 10.

For vidare information kontakta:
Klaus Aurich, Investor Relations, telefon 08-739 65 14, mobil 070-539 65 14
Martin May, Presschef, telefon 08-739 52 70, mobil 070-539 52 70

Vattenfallsvision &r att vara ett ledande europeiskt energiféretag. Idag producerar Vattenfall el och
levererar energi till flera miljoner kunder i Norden och norra Europa. De storsta elkunderna ar
industrier och energiforetag. Vattenfalls huvudprodukter ar el och véarme.



