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FORVALTNINGSBERATTELSE

Vattenfall Treasury AB (VFT) med sate i Stockholm ar ett helagt dotterbolag till Vattenfall AB
med ansvar fér koncernens upplaning, likviditetsforvaltning och hantering av darmed férknip-
pade finansiella risker. VFT utgér ocksd en del av koncernens finansstab samt ansvarar for
samordningen av koncernens internbanksverksamhet.

Resultat och stallning (MSEK)

2008 2007 2006 2005 2004
Rantenetto -565 611 877 752 268
Valutanetto o -13 -9 16 -1
Omkostnader -36 -36 -36 -33 -36
Rorelseresultat -546 563 832 735 231
Balansomsilutning 143 113 99 945 103 640 93 927 73903
Eget kapital 4 747 560 560 561 562
Medelantalet anstallda 18 18 18 17 18

Resultatférsamringen jamfort med 2007 harror sig framst frAn resultatavrakning av
ranteterminer och futures men aven av férsamrat internt rantenetto.

De viktigaste osakerhetsfaktorerna som har den storsta paverkan pa rérelseresultatet ar dels den
resultateffekt som uppkommer i samband med resultatavrakningar av ranteterminer och futures
samt av resultatet av den relativa utvecklingen av de externa marknadsrantorna gentemot de
koncerninterna rantorna. Terminer och futures anvands av bolaget for att hantera durationen i
skuldportfélien och har under 2008 medfort ett negativt resultat av 676 MSEK. Koncerninterna
rantor justeras en gang per ar och beraknas utifran externa skuldportféljens rantekostnad justerad
for kommande ars ranteomsattningar i lan och derivat. Férandringar i externa marknadsrantor
paverkar darfor med fordrojning de interna rantenivaerna vilket ger effekter i innevarande ars
resultat.

Bolaget har inget avkastningsmal pa sitt egna kapital. Bolagets mal &r att finansiera koncernen
inom de av Vattenfalls styrelse och koncernledning givna ramar vad galler duration (se nedan
under "Réante- och valutarisk’) och genomsnittlig aterstdende Ioptid (se nedan under
"Likviditetsrisk”), som statueras i koncernens instruktioner. Bolagets ataganden i samband med
interna och externa finansiella transaktioner garanteras av Vattenfall AB. Enheternas finansiella
forpliktelser gentemot Bolaget garanteras av Vattenfall AB.

\,1\\ |-



Vattenfall Treasury AB

(publ)
Org nr 556439-0606

Finansiell riskhantering

Vattenfallkoncernens finansverksamhet bedrivs i enlighet med av Vattenfalls styrelse och koncernledning
faststallda regler och risklimiter avseende rante- och valutaexponering samt krav betraffande
kapitaltillganglighet, likviditet och kreditrisker. Intern sakerhet och kontroll ges mycket hog prioritet. VFT
ansvarar for koordinering och rapportering av koncernens finansiella risker.

Likviditetsrisk
Koncernens verksamhet &r kapitalintensiv och har kraftiga likviditetssvangningar under aret, vilket staller
krav pa kapitaltillganglighet pa bade kort och lang sikt.

Koncernens mal for den kortfristiga kapitaltillgangligheten ar att medel motsvarande lagst 10 procent av
koncernens omsattning, dock minst motsvarande kommande 90 dagars laneforfall, skall finnas
tillgangliga i form av likvida medel eller bekraftade kreditfaciliteter. For att minimera refinansieringsrisken
efterstrdvas en jamn spridning av forfallodagar samt en lang genomsnittlig 16ptid pa laneportféljen. Malet
ar att den genomsnittliga aterstadende I6ptiden for koncernens laneportfolj skall dverstiga 5 ar. Per den 31
december 2008 uppgick denna till 6,5 ar. Den genomshnittliga I6ptiden pa VFTs lan uppgick till 6,9 ar.
Forfallostrukturen pa VFTs lan framgar av diagram pa sid 21.

For att sakerstalla kapitaltillgangligheten och samtidigt ha stor flexibilitet i valet av finansieringsformer och
l&nemarknader har koncernen tillgang till flera olika laneprogram. Fér narvarande finns tva
certifikatprogram och tvéd Medium Term Note-program. Férdelningen per lanetyp av Vattenfall Treasurys
totala laneskuld framgar av diagrammen pa sid 21.

Vattenfalls kreditbetyg for lang- resp. kortfristig upplaning &r A-/A-2 fran Standard & Poor’s samt A2/P-1
fran Moody's. Malet &r att ha kreditbetyg pa single A niva. Lan som emitteras av VFT &r garanterade av
Vattenfall AB.

Rénte- och valutarisk

Réanterisker hanférliga till koncernens upplaning hanteras genom en portféljmetod, i vilkken durationen for
laneportfélien tillats variera +/-12 manader kring en faststalld normtid pa 2,5 ar. Vid arsskiftet uppgick
durationen fér koncernens I1an till 2,4 &r och durationen pa VFTs I&n uppgick till 2,6 &r. Ranterisker méts
ocksa dagligen med Value at Risk och hanteras tillsammans med valutarisker inom en faststalld total
risklimit. For en uppdelning av laneportféljen efter rantebindningstid se not 21.

| VFTs langfristiga laneportfolj tas som regel ingen valutarisk. Valutarisker avseende koncernens évriga
transaktionsexponering sakras i allt vasentligt genom matchning och olika typer av derivat. Darefter
kvarstdende valutarisker hanteras tillsammans med ranterisker inom den ovan namnda risklimiten. For
en uppdelning av laneportféljen efter ursprunglig valuta se not 21.

Rénte- och valutarisker i VFTs upplanings-, internbanks- och tradingverksamhet matt som Value at Risk
med konfidensintervallet 98% och 1 dags avvecklingshorisont uppgar till 379 MSEK per 31 december,
2008.

Rantekéansligheten i utlaningen till enheter inom Vattenfallkoncernen minimeras for VFT genom att
villkoren sétts for att pa lang sikt matcha den externa kostnaden.

Valutasakring av koncernens nettotiligangar i utlandska verksamheter hanteras av VFT pa uppdrag av
Vattenfall AB.

Kreditrisk

Kreditrisker i samband med placeringar, derivatavtal m m hanteras inom ramen for faststallda limiter
baserade pa extern kreditvardering. Kreditrisker i derivat kvantifieras I6pande genom marknadsvardering
plus ett schablontillagg for framtida vardeférandring. Limiterna satts per motpart som utvarderas
kontinuerligt. Exponeringar f6ljs upp mot kreditlimiter pa daglig basis. Innan langfristiga avtal ingas kravs
ramavtal som exempelvis ISDA. Under aret har avtal om marginalsakerhetskrav (Credit Support Annex,
CSA) slutits med motparter som vi ingar derivattransaktioner med. | tabellen nedan visas exponeringen
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for rante- och valutaderivat, positiva marknadsvarden samt rantebarande placeringar inklusive stérre
banktillgodohavanden.

Kreditrisker

Typ av instrument Exponering
Rénte- och valutaderivat positiva marknadsvarden 2156
Réantebarande placeringar inklusive stdrre banktillgodohavanden 20225
Summa 22 381

Exponeringen i rante- och valutaderivat justerad fér ISDA- och CSA-avtal uppgar till 2 156 MSEK. |
berakningen ar hansyn tagen till mottagna marginalsékerhetskrav under CSA-avtal med 1 843 MSEK.
Utan justering for ISDA- och CSA-avtal uppgar exponeringen till 10 804 MSEK.

Kapitalférsorjning

Den externa nettoskuldséattningen, d v s externa rantebarande skulder med avdrag fér likvida
medel, 6kade under 2008 med 15 722 MSEK och uppgick vid arets slut till 60 225 MSEK. Under 2008 har
nya lan tagits upp med 26 136 MSEK och aterbetalningar har skett med 3 302 MSEK.

Vattenfall Treasury emitterade i juni 2005 hybridkapital (Capital Securities) vilket redovisas som
rantebarande langfristig skuld. Detta hybridkapital l6per med evig 16ptid och &r efterstallt Vattenfalls
ovriga laneinstrument. Nagon aterbetalningsskyldighet foreligger ej men avsikten &r att l&net skall
aterbetalas. Rantan &r fast for den forsta tioarsperioden och darefter rorlig. Rantebetalning &r villkorad av
bland annat Vattenfalls mgjlighet att [@mna utdelning till aktieagarna samt att utfallet av nyckeltalet
"Gransvarde for kassaflodestackningsgrad” (Interest Coverage Trigger Ratio) skall uppga till minst 2,5.

Utover en Revolving Credit Facility pa 1 000 MEUR med forfall 2013 samt en 364 Days Credit Facility pa
400 MEUR med forfall 2009 uppgick 6vriga bekraftade kreditfaciliteter till 100 MSEK. Faciliterna var vid
arsskiftet ej utnyttjade.

Internbanksverksamheten

| internbanksverksamheten ingar att pa marknadsmassiga villkor bedriva in- och utlaningsverksamhet
inom koncernen samt att kpa och salja valutor fran och till koncernens enheter. Koncernkontosystem
administrerade av VFT finns etablerade i Sverige, Finland, Danmark och Tyskland. Ett sjuttiotal enheter
ar anslutna.

Total utlaning till koncernenheter uppgick vid arsskiftet till 108 898 MSEK (93 987), medan inlaningen
uppgick till 48 958 MSEK (47 427).

Rantenivan pa langfristig intern utidning faststalls arsvis i forskott baserad pd VFTs beraknade
lAnekostnad under kommande ar.

Derivat

Derivatinstrument anvands i den finansiella riskhanteringen i enlighet med av Vattenfalls styrelse och
koncernledning faststalida regler och risklimiter avseende rante- och valutaexponering samt krav pa
kreditrisker.

Anvandningen av derivatinstrument sker i syfte att
- Hantera rénte- och valutaexponering i laneportféljen
- Omhéanderta rante- och valutarisker som 6évertas fradn kunderna i internbanken
- Ta positioner p4 rante- och valutamarknaden inom faststallda risklimiter.
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Styrelsearbete

VFTs styrelse bestar av fem ordinarie ledaméter med verkstéllande direktéren som suppleant.

Under verksamhetsaret hade styrelsen atta sammantraden inklusive ett konstituerande sammantrade.
Styrelsens arbete féljer en arlig plan och den arbetsordning som styrelsen faststallt. Styrelsen traffar
arligen bolagets revisorer.

Framtida utveckling

All likviditet i Norden och huvuddelen av likviditeten i Tyskland &r centraliserad till Vattenfall Treasury.
Arbetet med att inkludera resterande ej centraliserad likviditet i Polen pagar och berdknas kunna slutféras
under aret. Arbetet med att integrera och koordinera de utlandska dotterbolagens finansverksamhet
kommer att fortsatta

| 6vrigt bedoéms verksamheten bedrivas enligt samma riktlinjer och principer som tidigare.

Handelser efter balansdagen

Inga vasentliga handelser har intraffat efter balansdagen.

Forslag till vinstdisposition

Till arsstammans forfogande star fria vinstmedel om 4 746 644 419 SEK.
Styrelsen foreslar att 4 746 644 419 SEK overfors i ny rakning.
Koncernbidrag har mottagits fran moderbolaget med 6 178 704 000 SEK.
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Resultatrakning
Belopp i tkr Not 2008 2007
Ranteintakter 5 5 535 872 4511 473
Rantekostnader 6 -6 101 421 -3 900 596
Valutanetto 55 497 -12 513
Bruttoresultat -510 052 598 364
Personalkostnader 7,8,9, 10, 11 -20 641 -20 239
Ovriga externa kostnader 12,13 -15 462 -15 295
Avskrivningar 16 -26 -45
-36 129 -35 579
Rorelseresultat -546 181 562 785
Bokslutsdispositioner 14 27 34 323
Resultat fore skatt -546 154 597 108
Skatt 15 285 066 -167 462
Arets resultat -261 088 429 646
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Balansrakning

Belopp i thkr Not 2008-12-31 2007-12-31

TILLGANGAR

Anldggningstillgangar

Materiella anldggningstillgdngar

Inventarier 16 100 126

Finansiella anldggningstillgangar 17

Andra langfristiga vardepappersinnehav 100 -

Fordringar hos koncernféretag 108 898 338 93 987 279

Fordringar hos intresseféretag 7430 -

Fordringar externt 7 500 5000
108 913 368 93 992 279

Summa anldaggningstillgangar 108 913 468 93 992 405

Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Aktuella skattefordringar 1448 916

Kundfordringar 755 360

Fordringar hos koncernforetag 5702 394 383

Ovriga fordringar 741 6

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 18 2 676 650 661 455

8 381988 663 120

Kortfristiga placeringar 25 22 519 763 4 257 565

Kassa och bank 24 3297 383 1031 499

Summa omsittningstillgangar 34199 134 5952 184

SUMMA TILLGANGAR 143 112 602 99 944 589
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Belopp i tkr Not 2008-12-31 2007-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital (500 st aktier & 1 000 kr) 500 500
Reservfond 100 100
600 600
Fritt eget kapital
Balanserad vinst/forlust 5007 732 129 419
Arets resultat -261 088 429 646
4 746 644 559 065
Summa eget kapital 4747 244 559 665
Obeskattade reserver 19 1391 1418
Avsittningar
Pensionsataganden 1865 1266
Avgar: Kapital i pensionsfonder -1189 -1 266
Summa avsittningar 20 676 0
Langfristiga skulder:
Hybridkapital 10 811 301 9 341 397
Andra rantebarande skulder externt 50 220 335 30430 426
Uppskjuten skatteskuld 1 444 971 "
Summa langfristiga skulder 21,24 62 476 607 39771823
Kortfristiga skulder
Rantebarande skulder externt 21,25 9257 098 2 914 902
Réntebarande skulder till koncernféretag 21 48 958 107 47 426 695
Réntebarande skulder till intresseforetag 21 15 753 600 7 105 750
Leverantorsskulder 22 2241 107
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 2223 1915 210 1635 248
Ovriga skulder till koncernféretag 22 415 614 979
Ovriga kortfristiga skulder externt 22 13 14 002
Summa kortfristiga skulder 75 886 684 59611683
SUMMA EGET KAPITAL, AVSATTNINGAR OCH SKULDER 143 112 602 99 944 589
Stallda sakerheter 24 74 120 4238
Ansvarsforbindelser (Ansvarighet till Pensionsgaranti) 37 25
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Fordandring av eget kapital

Aktie- Reserv-  Fritteget ~ Summa
Belopp i tkr kapital fond kapital
Ingaende balans 2007-12-31 500 100 559 510 560 110
Arets resultat 429646 429646
Lamnat koncernbidrag -597 349  -597 349
Skatt pa koncernbidrag 167 258 167 258
Utgdende balans 2007-12-31 500 100 559065 559 665
Arets resultat -261 088 -261 088
Mottaget koncernbidrag 6178704 6178 704
Skatt pa koncernbidrag -1 730 037 -1730037
_Utgéende balans 2008-12-31 500 100 4746644 4747 244
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Kassaflodesanalys
Belopp i tkr Not 2008 2007
Den Iopande verksamheten
Arets resultat -261 088 429 646
Justeringar for poster som ej ingar i kassaflodet
Avskrivningar 26 45
Realisationsfériust 79
Forandring av rantefordran i upplupna intakter a -2 015195 -304 548
Forandring av ranteskuld i upplupna kostnader a 379 962 57 802
Kursdifferenser -437 244 33 975
Bokslutsdispositioner -27 -34 323
Skatt a -285 598 166 440
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fére
forindringar av rorelsekapital -2619 164 349 116
Kassafléde fran forandringar av rérelsekapital
Okning(-) / minskning (+) av fordringar -810 3 401
Okning (+) / minskning (-) av skulder -12 021 14 311
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -2 631 995 366 828
Investeringsverksamheten
Investeringar i andra langfristiga vardepappersinnehav -100 -
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar - -128
Kassafldde fran investeringsverksamheten -100 -128
Finansieringsverksamheten
Minskning(-)/6kning(+) av obligationslan, langfristiga banklan
samt hybridkapital 25 502 492 -4 174 212
Minskning(-)/6kning(+) av certifikatupplaning och korta banklan 2099 517 -191 609
Minskning(-)/6kning(+) av inlaning fran koncern- och intresseforetag 10 179 262 1073 372
Minskning(+)/6kning(-) av utlaning till koncern- och intresseféretag -14 918 489 3408 971
Minskning(+)/6kning(-) av utlaning externt -2 500 -5 000
Minskning(+)/6kning(-) av kortfristiga placeringar med |6ptid l&ngre
an tre manader -7 214 507 -1410 472
Lamnat koncernbidrag -137 349 -857 785
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 15 508 426 -2 156 735
Arets kassafléde 12 876 331 -1 790 035
Likvida medel vid arets bérjan 3 878 592 5702 602
Kursdifferenser i likvida medel 437 244 -33 975
Likvida medel vid arets slut b 17 192 167 3 878 592
Noter till kassaflédesanalys
Not a: Upplysning om betalda rantor och skatter 2008 2007
Erhallen ranta samt 6vriga finansiella inkomster 3520 677 4 206 925
Betald ranta samt évriga finansiella utgifter 5721459 3842 794
Betald skatt (+) / Aterbetald skatt (-) 1033 1529
Not b: Likvida medel 2008 2007
Kortfristiga placeringar med en l6ptid pa upp till tre manader 13 894 784 2 847 093
Kassa och bank 3 297 383 1031 499
Likvida medel vid arets slut 17 192 167 3 878 592
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Noter
Belopp i tkr dar ej annat anges

Not 1 Foretagsinformation

Vattenfall Treasury AB &r ett aktiebolag med sate i Stockholm och med adressen 162 87 Stockholm.
Bolaget ingar i Vattenfallkoncernen med Vattenfall AB som moderbolag (org nr 556036-2138) med sate i
Stockholm.

Not 2 Redovisnings- och varderingsprinciper

Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med &rsredovisningslagen och Rédets for finansiell rapportering
rekommendation RFR 2.1 Redovisning for juridiska personer. RFR 2.1 innebér att Vattenfall Treasury skall
tilampa samtliga av EU godkanda standarder och uttalanden fran IASB och IFRIC sa langt detta ar mojligt
inom ramen for arsredovisningslagen och med hansyn till sambandet mellan redovisning och beskattning.
Undantagsregeln avseende IAS 39 tillampas, vilket innebar att finansiella instrument varderas till
anskaffningsvarde. Vidare redovisas pensionsataganden enligt tryggandelagen.

Redovisningsprinciper och berakningsmetoder ar oférandrade fran dem som tillampats i arsredovisningen
2007. De nya och andrade redovisningsregler som trader i kraft 2009 kommer inte att ha nagon vasentlig
paverkan pa Vattenfall Treasurys redovisning.

Finansiella tillgangar och skulder redovisas med tillampning av likviddagsprincipen.

Bedémningar och uppskattningar
Osakerhetsfaktorer vad galler vardering till verkligt varde finns beskrivna i not 25. | 6vrigt finns inga
osakerhetsfaktorer for vardering eftersom undantagsregeln avseende IAS 39 tillampas.

Upplysningar om segment
Den marknad som bolaget verkar pa ar Europa.

Utldndsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta omréknas till den funktionella valutan (SEK) till den valutakurs som galler
pa transaktionsdagen. Pa balansdagen raknas monetara tillgangar och skulder i utlandsk valuta om till
den funktionella valutan till balansdagens kurs

Rénteintékter
Rénteintakter bestar av ranteintakter pa bankmedel, fordringar och rantebarande vardepapper samt
terminspremie i valutaterminskontrakt. Ranteintakter redovisas i takt med att de intjanas.

Rintekostnader

Rantekostnader bestar av rantekostnader pa Ian, terminspremie i valutaterminskontrakt samt
emissionskostnader och liknande direkta transaktionskostnader fér att uppta lan. Kostnaderna
periodiseras 6ver transaktionernas |6ptid.

Maskiner och inventarier
Planenliga avskrivningar pad maskiner och inventarier baseras pa anskaffningskostnaden och beraknade
ekonomiska livsl&ngder, vilket innebar en avskrivningstid pa mellan tre och fem ar.

Lanefordringar och finansiella skulder

| denna kategori ingar finansiella anlaggningstillgéngar, kortfristiga fordringar samt réanteb&rande och icke
rantebarande skulder. Utlaning till koncernforetag och intresseféretag klassificeras som finansiell
anlaggningstillgang oberoende av aterstaende l6ptid. (YA

)
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Lanefordringar och finansiella skulder redovisas initialt till anskaffningsvarde och déarefter till upplupet
anskaffningsvarde. Emissionskostnader periodiseras 6ver lanens I6ptid och redovisas som finansiell
kostnad.

Finansiella tillgangar

| denna kategori ingar kassa, bank och liknande tillgangar samt kortfristiga placeringar med en
ursprunglig 16ptid understigande tre manader. Kategorin inkluderar &ven kortfristiga placeringar, vars
ursprungliga I0ptid overstiger tre manader. | kategorin klassificeras tillgangar som innehas fér
handelsandamal, vilket innebar att avsikten ar att de ska avyttras pa kort sikt.

Tillgangarna varderas initialt till anskaffningsvarde, och dérefter till det l&gsta av anskaffningsvardet och
det verkliga vardet. Orealiserade forluster avraknas mot orealiserade vinster (per portflj med samma
riskprofil). Overskjutande férluster redovisas 6ver resultatrakningen, medan motsvarande vinster inte
ingar i resultatet.

Derivat

Valutaterminskontrakt varderas till balansdagens kurs. Terminspremien periodiseras éver |6ptiden och
redovisas som ranta. Rante- och valutaswappar gors for att hantera rante- och valutarisker. Swapparna
varderas till balansdagens valutakurs och valutakursdifferenser samt upplupen ranta redovisas i
resultatrakningen. Orealiserade forluster hanférliga till 6vriga derivat belastar resultatrakningen medan
orealiserade vinster resultatavraknas forst vid likvid eller da positionen stangs

Avsittningar for pensioner

Pensionsataganden &r beraknade enligt sedvanliga svenska forsakringstekniska grunder enligt
Tryggandelagen. Den i balansrakningen upptagna avsattningen motsvarar dessa pensionsataganden
nettoredovisade mot forvaltningstillgangar i Vattenfalls Pensionsstiftelse.

Skatter
Inkomstskatter utgors av aktuell skatt och redovisas i resultatrakningen. Obeskattade reserver redovisas
som en sarskild post i balansrakningen i vilken uppskjuten skatt ingar.

Eventualférplikteriser

En eventualférpliktelse redovisas nar det finns ett mojligt atagande som harror fran intraffade handelser
och vars férekomst bekraftas endast av en eller flera osékra handelser eller nar det finns ett dtagande
som inte redovisas som en skuld eller avsattning pa grund av att det inte &r troligt att ett utfléde av
resurser kommer att kravas.

Not 3 Prissadttning inom koncernen

| internbanksverksamheten ingar att p& marknadsmassiga villkor bedriva in- och utlaningsverksamhet
inom koncernen samt att kdpa och salja valutor frdn och till koncernens enheter. Réantenivan pa
langfristig intern utlaning faststalls arsvis i forskott baserad pa VFTs berdknade lanekostnad under
kommande ar.

Not 4 Finansiella risker

Finansiella risker finns beskrivna i férvaltningsberattelsen.
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Not 5 Ranteintakter

2008 2007
Koncernbolag 4 962 632 4 178 267
Externt 573 240 333 206

5535 872 4 511 473
| ranteintakter ingar aven ovriga finansiella intakter med 0 (6) kkr.

Not 6 Réntekostnader

2008 2007
Koncernbolag 2 344 891 1752679
Intressebolag 508 165 262 723
Externt 3 248 365 1 885 194

6 101 421 3 900 596
| rantekostnader ingdr dven Gvriga finansiella kostnader med 14 274 (18 042) kkr

Not 7 Loner och andra erséattningar samt sociala kostnader

2008 2008 2007 2007

Léner och Sociala Léner och Sociala

andra erséttn kostnader  andra erséttn kostnader

(varav bonus) (varav pen-  (varav bonus) (varav pen-

sionskostn) sionskostn)

VD (ingen erséttning utgar till styrelse) 1 569 921 1474 869
(165) (394) (147) (375)

Ovriga anstallda 10 735" 6115 10 347~ 6 297
(2 548) (2 807)

Totalt 12 304 7 036 11 821 7 166
(2942) (3182)

* Varav ovriga ledande befattningshavare 3 745 kkr (3 468).

VD har under aret uppburit 16n och annan ersattning inklusive vardet av fdrmaner, uppgaende till 1 624 kkr.

Not 8 Medelantalet anstillda

2008 2007
Kvinnor 6 6
Man 12 12
Summa 18 18
Not 9 Sjukfranvaro i %
2008 2007
Total sjukfranvaro 1.1 1.1
- andel langtidssjukfranvaro 0,0 243
- sjukfranvaro man 0,5 0,9
- sjukfranvaro kvinnor 24 1;6
Not 10 Konsférdelning bland ledande befattningshavare
Kvinnor Man
Konsférdelning bland styrelseledaméter 1 4
Konsfordelning bland évriga ledande befattningshavare 1 4
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Not 11 Pensionsférmaner och avtal om avgangsvederlag

VDs framtida pension omfattar pensionsférmaner i enlighet med gallande pensionsplan, ITP-

Vattenfall med pensionsalder 65 ar.

Vid uppségning fran foretagets sida utgar avgangsvederlag, utdver I6n under uppségningstiden (6 mén),

med motsvarande 12 manadsléner. Avrakning fér 16n i ny anstalining sker.

Not 12 Leasingavgifter

Betalda/avtalade leasingavgifter avseende operationell
leasing

Not 13 Ersattning till revisorer

Ernst & Young AB

Revisionsuppdrag
Kostnader for annat &n for revision

Not 14 Bokslutsdispositioner

Skillnad mellan bokférda avskrivningar och avskrivningar enligt plan

Aterforing av periodiseringsfond
Avsatt till periodiseringsfond

Not 15 Skatt

Skatt pa arets resultat

Skatt hanforlig till koncernbidrag
Uppskjuten skatt fér perioden
Totalt

Avstamning av effektiv skatt

Resultat fore skatt

Skatt enligt gallande skattesats

Ej skattepliktiga intakter

Ej avdragsgilla kostnader
Schablonranta pa periodiseringsfond
Andrad skattesats

Justering av skatt for tidigare perioder
Effektiv skatt

Uppskjutna skattefordringar och skatteskulder

Uppskjutna skattefordringar har uppkommit
genom pensionsavséattningar

Uppskjutna skatteskulder har uppkommit
genom orealiserade varden pa derivat

14

2008 2009 2010-2011
434 384 210
2008 2007
455 545
564 247
2008 2007
-3 3
30 34 562
- -242
27 34 323
2008 2007
- 204
-1 730 037 167 258
1444 971 -
-285 066 167 462
2008 2007
Belopp % Belopp %
-546 154 597 108
-152 923 28,00 167 189 28,00
-2 0,00 - 0,00
26 0,00 18 0,00
12 0,00 254 0,04
-93 401 17,10 - 0,00
-38 778 7,10 - 0,00
-285 066 52,20 167 462 28,05
2008 2007
22 -
1 444 993 -
ATy
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Not 16 Materiella anldggningstillgangar, inventarier

2008 2007
Ingdende anskaffningsvéarde 128 902
Inkép - 128
Forsaljningar/utrangeringar - -902
Utgaende ackumulerat anskaffningsvarde 128 128
Ingdende avskrivningar -2 -780
Férséljningar/utrangeringar - 823
Arets avskrivningar -26 -45
Utgaende ackumulerade avskrivningar -28 -2
Utgaende bokfort virde 100 126
Not 17 Finansiella anlaggningstillgangar
2008 2008 2007 2007
Koncemn-  Intressebolag  Koncem-  Intressebolag
bolag o extemt bolag o extemt
Ingadende balans 93 987 279 5000 97 359 850 36 400
Nytillkomna fordringar 16 592 157 9930 4 886 004 5000
Aterbetalda fordringar -4 205 965 - -5 332 104 -36 400
Nettoférandringar for utl&ning
utan bestadmd forfallotid 2 524 867 - -2 926 471 -
Utgaende balans 108 898 338 14930 93 987 279 5000
Férfallostruktur for finansiella anldggningstillgangar
Farfall Farfall Fdarfall  Utan faststalld Summa
<t1ar 1till 5 &r >5 ar forfallotid *)
Fordringar hos koncernféretag 21 575 485 21672856 65649997 108 898 338
Fordringar hos intressebolag samt externt 0 7 500 7 430 14 930
Summa 21575485 - 21680356 65657 427 108 913 268
*) Avser finansiering av koncernens anléggningstillgangar.
Utlaning i utldndsk valuta
All utlaning i utlandsk valuta har i enlighet med riskpolicy valutasdkrats med derivat eller genom
matchning, varfor ingen valutarisk foreligger.
Not 18 Forutbetalda kostnader och upplupna intéakter
2008 2007
Upplupna ranteintékter 444 660 362 536
Ovriga upplupna intakter - 52 531
Forutbetalda kostnader 11 085 13710
Orealiserade valutakursvinster pa derivat 2 220 905 232 678
Summa 2 676 650 661 455
Varav koncernen 409 048 356 955

e
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Not 19 Obeskattade reserver

2008 2007
Skillnad mellan bokférda avskrivningar
och avskrivning enligt plan 32 29
Periodiseringsfond taxeringsar 2003 - 30
Periodiseringsfond taxeringsar 2006 737 737
Periodiseringsfond taxeringsar 2007 380 380
Periodiseringsfond taxeringsar 2008 242 242

1 391 1418

Den uppskjutna skatteskulden i obeskattade reserver utgér 366 (397) kkr beréaknat efter en
skattesats av 26,3% (28 %).

Not 20 Avsdttningar fér pensioner

De flesta anstéllda omfattas av en i huvudsak férmansbestamd pensionsplan, ITP Vattenfall. Dessutom finns
pensionsplaner som ar avgiftsbestamda. Férmanerna tryggas i Vattenfalls Pensionsstiftelse genom avséttningar.
Bolagets pensionsatagande omfattas i sin helhet av Tryggandelagen.

2008 2007
Kapitalvirdet av pensionsforpliktelser i egen regi vid ingangen av perioden 1266 625
+ Kostnad exkl réntekostnad 524 545
+ Rantekostnad 81 38
+ Annan 8kning av kapitalvardet -6 58
Kapitalvardet av pensionsforpliktelser i egen regi vid utgangen av perioden 1 865 1 266
Verkligt védrde vid ingangen av perioden avseende sérskilt
avsiljda tillgangar 1282 625
+ Avkastning pa sarskilt avskiljda tillgangar -93 8
-/+ Betalning till pensionsstiftelser och fran och motsvarande - 649
= Verkligt vdrde vid utgdngen av perioden avseende sérskilt 1189 1282
avskiljda tillgangar
Kapitalvdardesavstamning
Kapitalvardet av pensionsforpliktelser i egen regi vid utgdngen av perioden 1 865 1266
- Verkligt varde vid utgadngen av perioden avseende sarskilt avskiljda tillgangar -1 189 -1 282
+ Overskott i sarskilt avskiljda tillgdngar - 16
= Netto redovisat avseende pensionsforpliktelser 676 -
Totala kostnader och intékter avseende pensioner
Pension i egen regi:
+ Kostnad exklusive rantekostnad 524 545
+ Rantekostnad 81 38
+ Avkastning pa sarskilt avskiljda tillgangar 93 -8
= Kostnad for pensionering i egen regi 698 575
Pension genom férsékring:
+ Forsakringspremier eller motsvarande 1788 1992
= Delsumma 2 486 2 567
+ Séarskild I6neskatt pa pensionskostnader 570 616
+ Kostnad for kreditférsakring 1 -
= Arets pensionskostnad 3057 3183
Verkligt virde for tillgangar i stiftelse uppdelat pa huvudkategorier
Réntebarande vardepapper, likvida medel 673 614
Aktier och évriga investeringar 516 668
1189 1282

AN
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Det verkliga vdrdet av pensionsstifelsens innehav av
finansiella instrument utgivna av VFT 11
tillgangar som anvands av VFT -

Procentuell avkastning pa sdrskilt avskiljda tillgangar -7,3% 1,3%
Aktuariella antaganden
Diskonteringsranta % 3,84% 3,64%
Pensionsberzkningarna bygger pa léne- och pensionsnivan pa balansdagen
Pensionskostnaderna 2009 vantas vara i niva med kostnaderna 2008.
Not 21 Réntebdrande skulder (hybridkapital samt langfristiga och kortfristiga
rantebdrande skulder)
Férédndring under aret 2008 2008 2007 2007
Extemnt Koncem- Extemt Koncemn-
o intresse- o0 intresse-
bolag bolag

Ingadende balans 42 686 725 54 532 445 47 052 546 53 459 073
Upptagna obligationslan, langfristiga banklan
och hybridkapital 24 293 601 669 480
Amortering dito -2 802 512 -6 413 341
Okning/minskning av korta I&n 1599 517 8 888 662 308 391 762 472
Kursdifferenser m m 4 511 403 1290 600 1 069 649 310900
Utgdende balans 70 288 734 64 711 707 42 686 725 54 532 445
Férdelning efter aterstaende I6ptid <1ar 1-5ar >5ar Summa
Obligationsupplaning 7214364 24492572 24480764 56 187 699
Hybridkapital 10811301 10811 301
Lan fran kreditinstitut 2042 734 1247 000 3289734
Skulder till intressebolag 15 753 600 15753 600
Skulder till koncernforetag 48 958 107 48 958 107
Summa 73 968 805 25739 572 35292 065 135 000 441
Aterstaende rdntebindningstid fér laneportféljen
Exkl Capital Securities

Skuld Derivat Summa
<3 man 2932 4114 7 046
3man-1ar 10 041 12 216 22 257
1ar-5ar 24 063 -3 578 20 485
>5ar 23 945 -15 891 8 054
Summa 60 981 -3 139 57 842
Laneportféljen uppdelad per valuta
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Inkl 1an frén intresseféretag men exkl Capital Securities. Nominellt belopp (MSEK)

Ursprunglig valuta Skuld Derivat Summa
CHF 1469 -1 469 -
EUR 61 860 -11 220 50 640
JPY 4 524 -4 524 -
NOK 386 -386 -
SEK 8 495 14 460 22 955
Summa 76 734 -3 139 73 595
Kreditfaciliteter 2008 Ram- Valuta Utnyttjad Bokfort be-
belopp andel % lopp (MSEK)
Laneprogram 2008-12-31
Foretagscertifikat 15 000 MSEK : -
Euro Commercial Paper 2000 MUSD 48 7 333
Medium Term Note 10 000 MSEK - -
Euro Medium Term Note 6 000 MEUR 92 56 188
Bekréftade kreditfaciliteter
Revolving Credit Facility™) 1000 MEUR - -
364 Days Credit Facility*) 400 MEUR - -
Checkrakningskrediter 100 MSEK - -
63 521
Kreditfaciliteter 2007 Ram- Valuta Utnyttjad Bokfort be-
belopp andel % lopp (MSEK)
Laneprogram 2007-12-31
Foretagscertifikat 15 000 MSEK - e
Euro Commercial Paper 2 000 MUSD 56 6912
Medium Term Note 10 000 MSEK 7 650
Euro Medium Term Note 6 000 MEUR 58 31879
Bekréftade kreditfaciliteter
Revolving Credit Facility*) 1000 MEUR - -
Checkrakningskrediter 100 MSEK - -
39 441
*) Back-up facilitet for kortfristig upplaning
Lan av benchmark-karkatir
Typ Valuta Belopp Kupong % Forfall
Euro Medium Term Note MEUR 650 6,000% 2009
Euro Medium Term Note MEUR 500 6,000% 2010
Euro Medium Term Note MEUR 850 5,750% 2013
Euro Medium Term Note MEUR 500 5,000% 2018
Euro Medium Term Note MEUR 650 6,750% 2019
Euro Medium Term Note MEUR 500 5,375% 2024
Not 22 Icke rantebarande skulder fordelade efter aterstaende I6ptid
Utan faststalld
<1far 1-5ar >5ar aterbet.tid Summa
Leverantérsskulder 2 241 2 241
Skulder till koncernféretag 415 415
Upplupna kostnader och .
forutbetalda intékter 1915210 1915210
Ovriga skulder 13 13
Summa 1917 879 - - - 1917 879
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Not 23 Upplupna kostnader och férutbetalda intakter

2008 2007
Upplupna réntor 1874 599 1531 034
Férutbetalda intakter
Ovriga poster 4 303 4214
Summa 1915 210 1535 248
Varav koncernen 118 804 53 208
Not 24 Stillda sdkerheter

2008 2007
P& bank sparrade medel som sakerhet for handel med Nasdaq OMX 74 120 4238
Derivative Markets
Not 25 Verkligt varde 2008 2008 2007 2007
exkl upplupen ranta Bokfort Verkligt Bokfort Verkligt

vérde vérde vérde varde

Kortfristiga placeringar
Réntebarande placeringar 22519763 22542790 4 257 565 4 258 802
Derivat 0,000 0,000
Réntebdrande skulder, extemt
Obligationslan 59 319 027 66 190 242 31954 941 32936 877
Hybridkapital 10 811 301 12 099 857 9 341 397 9 833 854
Skulder till kreditinstitut och 6vriga 3289734 3332048 1073 500 1 089 540
Derivat -3 131 328 -3 398 810 316 887 659 177
Summa 70 288 734 78 223 337 42 686 725 44 519 448
Ovriga derivat
(valutaterminer, ranteterminer, ranteswappar) 2 184 597 2171 956 271 353 179 997

For finansiella instrument som handlas pa aktiva finansmarknader faststélls det verkliga vardet till den kurs som
géller pa balansdagen. For onoterade finansiella instrument faststalls verkligt varde genom genom diskontering

av bedomda framtida kassafloden. Diskontering sker med diskonteringsfaktorer berdknade utifr&n avkastningskurvor
i kassaflddenas respektive valuta. Avkastningskurvorna baseras pa aktuella marknadsréntor, framst swapréantor,

pa balansdagen. Vid denna typ av vardering kan osakerhet finnas vad géller risken att ett instrument verkligen

kan avyttras till det beraknade vardet utan prisreduktion eller till stora kostnader.
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Styrelsens och verkstéllande direktérens forsakran vid underteckande av arsredovisningen

for 2008

Undertecknade forsakrar att arsredovisningen har upprattats i enlighet med god redovisningssed och ger en
rattvisande bild av foretagets stallning och resultat, samt att férvaltningsberattelsen ger en rattvisande éversikt dver
utvecklingen av foretagets verksamhet, stéllning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osdkerhetsfaktorer
som foretaget star infor.

Stockholm den 4 mars 2009
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nna-Karin Stenberg

Johan Gyllenhoff
Veri{gstau(@direkter

Hans-Jiurgen Meyer
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Var revisionsberattelse har avgivits den 4 mars 2009

Emst & Young AB

Hamish Mabon
Auktoriserad revisor
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Revisionsberiattelse

Till arsstimman i Vattenfall Treasury AB (publ)
Org.nr 5564 39-0606

Vi har granskat arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens och verkstéallande direktérens
férvaltning i Vattenfall Treasury AB (publ) for ar 2008. Det ar styrelsen och verkstallande
direktéren som har ansvaret for rakenskapshandlingarna och férvaltningen och for att ars-
redovisningslagen tillampas vid upprattandet av arsredovisningen. VVart ansvar ar att uttala

oss om arsredovisningen och férvaltningen pa grundval av var revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebar att vi planerat

och genomfért revisionen for att med hog men inte absolut sakerhet forsékra oss om att
arsredovisningen inte innehaller vasentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett
urval av underlagen for belopp och annan information i rakenskapshandlingarna. | en revision
ingar ocksa att préva redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstéllande direktorens
tillampning av dem samt att bedéma de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och
verkstallande direktéren gjort nér de upprattat arsredovisningen samt att utvérdera den samlade
informationen i arsredovisningen. Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi
granskat vasentliga beslut, atgarder och forhallanden i bolaget fér att kunna bedéma om nagon
styrelseledamot eller verkstallande direktéren ar ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har dven
granskat om nagon styrelseledamot eller verkstéllande direktéren pa annat sétt har handlat i
strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Vi anser att var revision
ger oss rimlig grund for vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en rattvisande bild
av bolagets resultat och stallning i enlighet med god redovisningssed i Sverige. Férvaltnings-
berattelsen ar férenlig med arsredovisningens évriga delar.

Vi tillstyrker att arsstdmman faststaller resultatrdkningen och balansrékningen, disponerar
vinsten enligt forslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och
verkstéllande direktéren ansvarsfrinet for rdkenskapsaret.

Stockholm den 4 mars 2009

Ernst & Young AB

//% (/ / o /f—

Hamish Mabon
Auktoriserad revisor



