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Halvarsrapport 2004 Januari - Juli

¢ Nettoomsattningen minskade med 2,4 procent till 57 071 MSEK (58 498)

¢ Rorelseresultatet 6kade med 17,7 procent till 11 593 MSEK (9 848)

¢ Nettoresultatet efter skatt okade med 21,1 procent till 6 871 MSEK (5 676)

* Rorelseresultatet for andra kvartalet 6kade med 40,7 procent till 3 929

MSEK (2 793)

Koncernchefens kommentar

Vattenfalls utveckling fortsatt positiv
Trenden frin forsta kvartalet hiller 1 sig och Vattenfalls ut-
veckling 4r fortsatt positiv. Vi kan glidja oss it att bade forsta
och andra kvartalet 1 ar ir starkare 4n ar 2003, detta trots att
de nordiska elpriserna var hégre i bérjan av ir 2003. Vatten-
falls styrka 4r framfor allt baserad p4 vér affirsstrategi i vilken
europeisk tillvixt ir en hérnsten. Integrationen av de tyska
bolagen leder fortsatt till betydande effektiviseringar. For att
ytterligare stirka vir position investerar vi kraftfullt i vira
befintliga kraftverksanliggningar, nit och i forbittrad kund-
service. Under forsta halvaret investerades nirmare 3 miljar-
der SEK for férnyelse av vira anliggningar.

Ligre elpriser i Norden under forsta kvartalet medforde

| att nettoomsittningen minskade nigot. Under andra kvar-

\ talet 5kade dock omsittningen igen pa grund av hogre for-
siljningsvolymer i Norden samt att de tyska elpriserna i ge-
nomsnitt varit hdgre under det andra kvartalet i r jimfort

ed 2003. Rorelseresultatet dkade trots de ligre elpriserna
i Norden dels pa grund av att stora delar av elproduktionen

silts pa termin till ett hdgre pris in under motsvarande period

ar 2003, men ocks4 till f6ljd av en 6kad produktion, framfér
allt inom kirnkraften. I rorelseresultatet f6r andra kvartalet
ingar jimforelsestorande poster med netto 360 MSEK. Stor-
sta delen kommer fran en tilliggskopeskilling p4 448 MSEK
for forsaljningen av vir andel i danska NESA ar 2002. Under
andra kvartalet gjordes dessutom en reservering for avveck-
lingen av koncernens engagemang i Hirjedalens Mineral
AB pi 100 MSEK. Rensat frin jimfrelsestorande poster
okade rorelseresultatet med nirmare 20 procent under det

andra kvartalet jimfort med motsvarande period i fjol.

Vart kassaflode 4r fortsatt starkt och nettoskulden minskar
successivt. Under f6rsta kvartalet kunde nettoskulden mins-
kas med cirka 4 miljarder SEK och under andra kvartalet
med cirka 1,4 miljarder ytterligare till 61,5 miljarder (66,8).
Avkastningen pa nettotillgingarna blev 13,2 procent pa rul-
lande tolvmanaders basis och avkastningen pa eget kapital
20,6 procent, i bada fallen exklusive jimforelsestdrande

POStCI‘.

Marknadsutveckling
I Norden var elpriserna relativt stabila under det forsta halv-
iret. Genomsnittspriset pA Nord Pools spotmarknad var 260
SEK/MWh vilket var 30 procent ligre in for de forsta sex
ménaderna 2003. Under det andra kvartalet var de nordiska
elpriserna i genomsnitt 260 SEK/MWh vilket endast var
1 procent ligre 4n for andra kvartalet 2003 d4 genomsnitts-
priset lig pd 263 SEK/MWh. Den totala elférbrukningen i
Norden under det forsta halvaret 2004 uppgick till 200 TWh
(196). Trots att det regnat mycket under den senare delen av
perioden uppgick underskottet i slutet av juni i den nordiska
s k hydrologiska balansen till 22 TWh jimf6rt med ett
underskott pd 23 TWh i juni 2003. En forklaring 4r att
nederbdrden till storsta delen fallit i de sédra delarna och
dirfor inte bidragit i ndgon storre utstrickning till att fylla
vattenmagasinen i Norrland. Fram till den 21 juli hade
balansen dock stirkts till ett underskott pa 15 TWh.

I Tyskland var elpriserna pa den tyska elborsen EEX
i genomsnitt marginellt hogre, cirka 1 procent under det
forsta halvaret jimfort med ar 2003 och uppgick till 27,50
EUR/MWh (27,28). For det andra kvartalet lag genom-
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snittspriset pa 26,48 EUR/MWHh att jimf6ra med 24,62
EUR/MWh {6r andra kvartalet 2003, en 6kning pa 7 pro-
cent. Elférbrukningen i Tyskland fram till maj manad var
i stort sett oforindrad jimfort med 2003. (Statistik for juni
manad foreligger ej.)

Varumarkesbyggande aktiviteter
I Sverige har dialogen "Friga Vattenfall” genomférts. Via en
annonskampanj har allminheten uppmanats att stilla fragor
till Vattenfall via var hemsida. Denna direktkontaket har gett
oss méjlighet att lyssna till synpunkter och stimningar och
samtidigt nd ut med vara svar i en 8ppen och landsomfattande
dialog med det svenska folket. Det stora engagemanget och
de frigor som kommit in har givit oss tydliga anvisningar om
hur vi skall agera i fortsittningen och vilken information det
svenska folket behdver om vir verksamhet.

I en bred systemstudie planerar Vattenfall dessutom att
g igenom hur ett framtida elsystem med storre flexibilitet
och kundanpassning kan komma att se ut. Fér denna studie
kommer Vattenfall att utnyttja sin breda bas av resurser med
experter i Sverige, Tyskland, Finland och Polen.

Stora forandringar vantar
pa den europeiska energimarknaden
Marknaderna i Europa fortsitter att utvecklas och framfor
oss ligger stora forindringar. Polens, tillsammans med nio
andra linders intride i EU den 1 maj, har en stor betydelse
for Vattenfallkoncernen. Polens medlemskap betyder att
energimarknaden dir kommer att Sppnas enligt samma regler
som giller i EU. Var position idag, med alla vira hemma-
marknader inom EU ir en bra utgingspunkt f6r fortsatt till-
Vaxt.

I Sverige infors nitnyttomodellen, en av Nitmyndigheten
utarbetad modell f6r jimforelse av prissittning pa nittinster.

Samtidigt fortsitter dverliggningarna mellan politikerna och
kraftindustrin om stabila frutsittningar for energibranschen
och en lingsiktig plan for kirnkraftens avveckling enligt en
modell liknande den i Tyskland. For Vattenfall 4r det viktigt
att ligga i framkant i utvecklingen av olika tekniker f6r elpro-
duktion. Den 22 juni i 4r togs vindkraftverket Olsvenne 2
i kommersiell drift p4 Nisudden p4 Gotland. Med en effekt
pa3 MW ir Olsvenne 2 Sveriges storsta vindkraftverk och
ett steg framat bade nir det giller prestanda och 6kad el-
produktion

I Tyskland finns nu snart den nya nitmyndigheten pa
plats och i Danmark genomf&rs férindringar i regelverket
som kommer att ge nya forutsittningar for en Sppnare
marknad och omstrukturering av industrin. En mycket stor
forindring forbereds dessutom i Holland, dir nitverksam-
heten skall avskiljas fran integrerade bolag och i Norge hiller
synen pi dgande inom norsk kraftproduktion pa att forindras.

Alla dessa forindringar ir viktiga och paverkar mojlig-
heten att férverkliga var vision att vara “ett ledande euro-
peiskt energiforetag”. Vattenfall kommer att delta aktivt i
den fortsatta omstruktureringen av Europas energimarkand.
P4 lang sikt ir tillvixt och omstrukturering forutsittningar
tor 6kat virdeskapande och bibehéllen 16nsamhet. Dirmed
kan var ambition att vara nummer ett f6r kunden, miljon,
ekonomin samt en attraktiv och trygg arbetsgivare ocksa
sikras.

i

Lars G Josefsson
Verkstéllande direktir och koncernchef
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VATTENFALLS RESULTAT OCH KASSAFLODE | SAMMANDRAG

Belopp i MSEK Januari-Juni 2004 Januari-Juni 2003 Foérandring % Juli 03-Juni 04
Nettoomsattning 57071 58 498 -2,4 110508
Rorelseresultat fore avskrivningar och uppldsning av negativ goodwill (EBITDA) 17757 15093 17,7 27 542
Rérelseresultat (EBIT) 11593 9848 17,7 17 041
Rorelseresultat exklusive jamforelsestérande poster 11208 9988 12,2 16 253
Finansiella poster, netto -1203 -1382 13,0 -2757
Resultat fore skatter och minoritetens andel 10390 8466 22,7 14284
Nettoresultat 6871 5676 21,1 10318
Nettoresultat exklusive jamforelsestdrande poster 6 602 5769 14,4 9777
Rantabilitet pa nettotillgdngar exklusive jamférelsestérande poster % - - - 13,2
Réntabilitet pa eget kapital exklusive jamforelsestérande poster % - - - 20,1
Internt tillférda medel (FFO) 14690 11783 24,7 21711
Kassaflode fore finansiering 7955 8213 -3,1 9583
Fritt kassaflode 10276 8520 20,6 13362

Resultatet for Vattenfall varierar kraftigt under dret. Den storsta delen av drsresultatet upparbetas normalt under det forsta

och fjarde kvartalet nér efterfragan pd el och virme dr som storst.

Ladda ned den fullstandiga rapporten fran Vattenfalls hemsida www.vattenfall.se.

Rapporten publiceras kl 9.00 pa http://www.vattenfall.com/ Samma dag kl 10.00 presenteras rapporten vid en telefon-
konferens med koncernchefen Lars G Josefsson och finansdirektdren Matts Ekman. Efter presentationen ges tillfélle

att stalla fragor.

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
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