


Styrelsen och verkstillande direktéren for

Malarenergi AB

Org nr 556448-9150

far harmed avge

Arsredovisning och
koncernredovisning

for rakenskapsaret 2018-01-01 -- 2018-12-31

innehall Sida
Forvaitningsberattelse 2
Resultatrékning 18
Balansrakning 19
Eget kapital rapport 21
Kassaflddesanalys 22
Redovisningsprinciper 23
Vasentliga uppskattningar och bedémningar 32
Noter 33

\Underskrifter 42
Q




Malarenergi AB 2 (42)
Org nr 556448-9150

Forvaltningsberattelse

Verksamheten
Milarenergi AB, organisationsnummer 556448-9150 med site i Visteras, dr moderforetag i en

koncern vars uppdrag ir att tillhandahélla tjanster och produkter inom infraservice. Det vill
siga el, virme, vatten, bredband, energitjanster och service till organisationer, féretag och
privatpersoner.

Milarenergis uppdrag &r att medvetet och aktivt agera for att stiirka Visterés och regionens
utveckling. Bolaget erbjuder produkter och tjanster till attraktiva priser med god
leveranssikerhet och med hiansyn tagen till miljo- och klimataspekter.

Viktiga foérhallanden

Mailarenergi AB &gs frin och med december 2015 till 100 % av Visterds Stadshus AB,
organisationsnummer 556489-6552,. I 4gardirektivet for 2018 anges att Milarenergikoncernens
soliditet ska vara minst 30 %, samt att avkastning p4 totalt kapital ska vara 4,6 %, exklusive
vatten- och avloppstjanster. Ut6ver det ska Milarenergi ldimna en utdelning till 4garen pa minst
58 mnkr.

Milarenergikoncernen bestir av moderforetaget, Milarenergi AB med tvd heldgda dotterbolag:
Malarenergi Forsiljning AB och Mélarenergi Vattenkraft AB, samt tva deldgda dotterbolag:
Malarenergi Elnét AB med dgarandel som uppgér till 65,1 % och Fibra AB med #garandel som
uppgar till 59,0 %. Koncernen har andelar i intresseféretagen Energikontoret i Milardalen AB
och i brinsleink6psbolaget EFO AB.

Malarenergi AB bedriver framfor allt verksamhet i Milardalsregionen. Bolaget producerar el
och fjarrvirme vid Kraftvirmeverket i Vasterés, produktion av fjarrvirme i Hallstahammar,
Kungsor och Surahammar, distribution och forsiljning av fjirrvarme i Vasteras,
Hallstahammar, Kungsér och Surahammar, vatten-/avloppsverksamhet och verksamhet for
fjarrkyla i Visteras och elhandel foretridesvis i Milardalen. Moderbolaget tillhandahéller dven
energitjanster till sdvil privatpersoner som niringsidkare. Genom dotterbolaget Milarenergi
Vattenkraft AB sker produktion av el vid 41 vattenkraftstationer. Stationerna dr beldgna i
Vistmanlands-, Orebro- och Virmlands lin. Milarenergi AB Ager det passiva bredbandsnitet i
Visterds medan dotterbolaget Fibra AB dger och driver det aktiva bredbandsnitet i sévil
Visterds som deldgarnas nit i, Hallstahammar, Eskilstuna och Stringnis.

Verksamheterna inom Mélarenergi AB, Milarenergi Vattenkraft AB och Milarenergi
Forsaljning AB &r operativt organiserad i fem affirsomriden: Elhandel, Energitjanster,
Stadsnit, Vatten och Virme. Mélarenergi Elniat AB och Fibra AB med dotterbolaget SamKom
AB bedriver sin verksamhet i bolagsform. Inom moderbolaget Milarenergi AB finns
koncerngemensamma funktioner for Finans, HR, Marknad och Strategi.

Ars- och koncernredovisningen 4r genomgiende uttryckt i miljoner kronor (mnkr) om inte
annat anges. Belopp inom parentes avser varde for motsvarande period foregéende ar. Om inget
annat framgar av text eller tabeller si avser alla siffror konsoliderade siffror for
Mailarenergikoncernen.

For koncernen upprittas sedan 2014 en sarskild héllbarhetsredovisning och sedan 2017 i
enlighet med &rsredovisningslagens krav.

Omvirld/regionalt
Det genomsnittliga systempriset pa elborsen Nord Pool Spot blev 45 6re/kWh (28), en 6kning
& \
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med 17 6re jimfort med 2017. Okningen av priset beror framst pa ligre tillrinningar till den
nordiska vattenkraften och 6kade priser pa utslappsritter. Nir det géller elproduktionen var
kdrnkraften det storsta kraftslaget i Sveriges produktion!.

I augusti beslutade regeringen om ny intéktsram for elndtsverksamhet frin och med 2020,
forordning (2018:1520). Férordningen innebir en forandring i ett flertal parametrar inom
regleringen, till exempel en detaljstyrning hur kalkylrinta beriknas, differentierade
avskrivningstider samt att 6vergingsbestimmelsen, den s.k.38-aringen, togs bort. Beslutad
metod skulle innebéra en real kalkylranta (WACC) fore skatt p4 ca 3 %, att jamfora med
beslutad WACC for perioden 2016-2019 efter domstolsprocesser som ar 5,85 %.
Elnétsforetagen vann de sé kallade 6verrullningsmaélen i forvaltningsritten under september
2018. Fragan giller huruvida underdebitering fran reglerperioden 2012-2015 dven fir utnyttjas
under nésta period 2020-2023. Energimarknadsinspektionen (Ei) har 6verklagat mélen och
kammarritten ska ta stillning till om Ei beviljas prévningstillstdnd i slutet av januari 2019.

Under hosten tvingades en “clearingaktor” pA Nasdaq OMX att stidnga sina finansiella
elmarknadspositioner. Aktoren hade inte lingre ekonomiska resurser att stélla erforderliga
sikerheter. En “default fond” som alla aktorer pd marknaden bidrar till fick tas i ansprak vilket
resulterade i att dessa aktorer tvingas att aterstilla fondens ursprungliga varde. Mélarenergi
péverkades inte ekonomiskt av detta genom vért avtal med var clearingbank.

Arbetet med inférande av den elhandlarcentriska marknadsmodellen fortgir. Inférandet av den
nya marknadsmodellen bedéms som den storsta forindringen sedan avregleringen av
elmarknaden. Det blir en omfattande fordndringar for elnétsféretagen da det blir elhandlaren
som kommer att vara kundens kontakt. Inférandet av en gemensam elmarknadshub som
utformas och driftas av Svenska Kraftnit innebér att elnatsforetagen levererar in underlag for
fakturering till hubben. En helt annan kreditrisk blir féljden di elnitsforetaget kommer att ha
fordran mot ett fatal elhandelsforetag istillet for mot enskilda kunder.

Véasentliga héndelser under rikenskapsaret?

i T N LN
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o Ny modell fér
vatten- och
avloppstaxa

e Kundcenter
erhdller hogsta
kundnojdheten i
jamfdérelse med
andra energibolag

e Ny koncernchef
och tillika VD utses

¢ Anlagd damm i
form av en vatmark
fér rening av dag-
vatten

* Pabdrjat arbete av
elmatarbyten

e Deldgarskap i
Vattenkraftens
Miljéfond AB

e Samarbetsprojekt
fér ny fauna-
passage i centrala
Vésteras

¢ Ny prismodell for
fidrrvarme

e Reviderad
strategisk plan for
aren 2019-2023

e Certifikat for
RevagZ-certifiering
erholls

e Ny styrelse utses till
Mélarenergi AB av
kommun-
fullmaktige i
Vasteras

e Godkdnd extern
revision av
lednings-system for
miljé- och
arbetsmiljo

'Kalla: Energiforetagen Sveriges hemsida, nyheter 2018-12-28

’Revaq drivs av Svenskt Vatten och &r ett certifieringssystem med syfte att minska flddet av farliga dmnen till
reningsverk, skapa en hallbar aterféring av vaxtnaring samt att hantera riskerna pa végen dit. Certifieringen innebar att
reningsverket bedriver ett aktivt och strukturerat uppstrémsarbete, arbetar med standiga férbattringar och ar 6ppet med

illinformation
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Milarenergis styrelse tog beslut i juni att utse Niklas Gunnar till koncernchef och tillika VD for
Malarenergi AB.

Kommunfullmiktige i Visterds beslutad i februari att godkinna Malarenergi AB:s deladgarskap i
Vattenkraftens Miljéfond AB med en dgarandel om 0,1 %. Mélarenergi tillsammans med sju
andra vattenkraftsforetag, som gemensamt star for 95 % av Sveriges vattenkraft-produktion,
satsar totalt 10 miljarder kronor under en 20- arsperiod for att férbittra vattenmiljon i de
svenska vattendragen.

Som ett led i arbetet mot ett hillbart samhille inférdes en ny prismodell for fjarrvirme for
Visterés och Hallstahammar den 1 augusti 2018. Féretagskunder har storre mojlighet att
paverka béde sin fjarrvirmekostnad och sin miljé- och klimatpaverkan genom att prismodellen
baseras pa uppmatta tim-effekter istallet for som tidigare beriknat effektbehov. Med dagens
tillgangliga teknik kan métning och insamling av data ske med kortare intervaller, vilket ger en
mer rittvis prissattning,

I maj beslutade Milarenergis styrelse att erbjuda sig att kdpa samtliga Arboga kommuns aktier i
Fibra AB, forvirvet ar dnnu ej slutfort.

Ijanuari infordes en ny brukningstaxa med dagvattenavgift i Visteras kommun. Den nya taxan
redogdr for kundens kostnader pa ett tydligare sitt. Den kund som vill och har méjlighet kan
gora en miljéinsats genom att omhinderta dagvatten (regn- och drineringsvatten) inom sin
egen fastighet. Tomtyteavgiften kan minskas med upp till 80 % om man som fastighetsigare
vidtar vissa itgirder. Den nya taxan f6ljer Svenskt Vattens rekommendationer genom att den ar
baserad pé fastigheternas nytta av vatten-och avloppstjénster.

P& Milarenergis styrelsemote i maj togs beslut om en utdkad satsning for att koppla upp
landsbygden med fiber i Visterds kommun. Det innebar att Malarenergi, som dgare av
fibernitet, gett sitt deligda dotterbolag Fibra i uppdrag att bygga ut och ansvara for drift av
nitet i omraden utanfor titorten.

Energimarknadsinspektionen har p& uppdrag av regeringen, tagit fram forslag pa nya
funktionskrav for framtidens elmétare. For att leva upp till kraven beh6ver alla elnétsforetag i
Sverige byta ut eller uppdatera sina elméitare, si ocksd Milarenergi Elnét AB. Arbetet
paborjades under aret, med byte av 5800 mitare, under de kommande fem dren kommer totalt
110 000 matare bytas ut. De nya méatarna majliggor att det ges forutsittningar att inféra
effekttaxa vilket betyder att priser baseras pa kunders effektuttag. Dessutom underlittar det f6r
de kunder som vill ha egen elproduktion. Kunder fir med de nya elmitarna dven mgjlighet att
koppla upp en infodisplay och se sin forbrukning i realtid vilket medfor att de kan styra
elanvandningen 6ver dygnet.

Vid extra bolagsstimmor per capsulam, for Malarenergi AB, Malarenergi Forsiljning AB och
Milarenergi Vattenkraft AB den 10 december 2018, utsigs ordforande och styrelse enligt beslut
av Visteras stads kommunfullméktige den 18 oktober 2018. Verksamheten kommer framéver
fortsatt att bedrivas inom ramen for befintligt Agardirektiv och reviderad bolagsordning med
hénsyn till utdkat antalet styrelseledaméter samt enligt de kommunala befogenheter som 4r
tillimpliga inom energiomradet.

Milarenergi fick 2017 1 uppdrag av Visterés stad att utreda hur det skulle kunna mojliggoras
exploatering i anslutning till avloppsreningsverket och undanrgja de begrinsningar som finns
idag. Idag ar reningsverket placerat i centrala Visteras. De alternativ som utreds ir att antingen
bygga in nuvarande reningsverk for att minimera luktstorningar eller flytta och bygga ett nytt pa
annan plats. Planen ir att det ska fattas ett inriktningsbeslut under slutet av 2019.
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Block 7

I februari 2017 tog kommunfullméktige i Vasterés det slutgiltiga beslutet om att Malarenergis
fjarrvirme- och elproduktion ska bli fri frdn kol och olja genom att bygga ett nytt
kraftvirmeblock baserat pa returtrd som huvudbrinsle. Block 7 ska mdjliggora en utfasning av
fossila brinslen, fornya produktionskapaciteten och ge forutsattningar fér konkurrenskraftig
produktionskostnad av virme och el, i enlighet med géllande dgardirektiv. Block 7 ska vara
fardigt till sommaren 2019 och till hésten ska anldggningen vara redo for provdrift. I februari
2020 riaknar man med att Block 7, en investering pa 1,7 miljarder, limnas 6ver till Milarenergi
och tas i reguljar drift for att da leverera fjarrvarme och el.

Véasentliga handelser efter rikenskapsarets slut
Hojning av avgifter for virme, vatten och elnit giller frin och med den 1 januari 2019. De

genomsnittliga priserna for vatten och avlopp 6kar med 4 %, elnétspriset och fjarrvirmepriset
Okar vardera med 1,5 % i snitt. Efter hGjningarna kommer Malarenergis prisnivéer for
fjarrvirme, elnét- och vatten- och avloppstjanster fortfarande att ligga i paritet med medelnivan
bland jamférbara energibolag i Sverige, i enlighet med dgardirektivet.

Ny uppdaterad Siakerhetsskyddslag kommer att trida i kraft den 1 april 2019 for de som
bedriver sikerhetskinslig verksamhet oavsett 4gandeform (statlig, kommunal, privat) vilket
Mailarenergikoncernen gor. Sikerhetsskyddslagen stiller fortydligade och skarpta regler for ett
modernt och starkt skydd for Sveriges sikerhet.

I augusti 2018 remitterades delar av forslaget fran Statens offentliga utredningar (SOU) 2017:83
“Brannheta skatter! Bor avfallsforbrinning och utslapp av kviveoxider (NOX) fran
energiproduktion beskattas”. Slutsatsen fran utredningen ir att en skatt pa forbranning av avfall
inte ir ett effektivt styrmedel for att uppné de klimat-, energi-, och avfallspolitiska malen.
Samtliga relevanta myndigheter och organisationer gir p4 samma linje, daribland
Naturvérdsverket, Energimyndigheten, Skatteverket, Konkurrensverket, Kommerskollegium
och Sveriges Kommuner och Landsting, liksom nistan alla de naringslivsorganisationer som
yttrat sig. Milarenergi medverkade i framtagande av remissvar frin branschféreningarna Avfall
Sverige och Energiforetagen och inkom #ven sjilva med ett remissvar, déar det kraftigt betonades
att styreffekten med forslaget var obefintligt. De flesta instanser som avstyrkte forslaget, s aven
Mailarenergi, betonade att insatser méste ske i tidigare led, "uppstréms”, for att mélen ska
uppnés. Det politiska ldget gor dock att frigan dr higst aktuell i och med regeringsbildningen,
januari 2019. En skatt pa avfallsforbrinning visar pa en negativ resultateffekt fér Malarenergi.
Betriffande NOX gors bedomningen att forslaget inte kommer implementeras i sin nuvarande
form. Dock kan det komma fortsatta utredningar kring forslaget.

Utbyggnadstakten av stadsnét beddms mattas av under de nirmaste aren d4 de flesta omréden
borja bli fardigbyggda men kapacitetsutnyttjandet i fibernitet férvintas 6ka. Det kommer att
innebédra minskade anslutningsintikter for att kompensera detta utreder dotterbolaget Fibra
tillsammans med affarsomride Stadsnit nya affirsmdjligheter for att 6ka framtida I6nsambhet.

Framtida utveckling

Energibranschen kommer fortsatt behdva se Gver och renodla sin strategi for att effektivare
kunna moéta sival miljomissiga och samhalleliga ambitioner sdvil som nya, forindrade
kundménster och efterfrigan pd nya produkter och tjanster frén kunder. Férindring i
marknadens grundstruktur och aktorer kan férvintas som en f6ljd av den 6kade
digitaliseringen. Forbrukningsmonster och politisk reglering av marknaderna forvintas
fordandras.

o\
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I juni 2018 beslét riksdagen om fordndringar i Miljobalken avseende hantering av vattenmiljé
och vattenkraft. Lagéndringen, som trader i kraft 1 januari 2019, innebér att vattenkraftverk och
dammar ska forses med moderna miljévillkor. Omprovning ska initieras av dgaren. For detta
ska Havs- och vattenmyndigheten ta fram en nationell vigledning och prévningsplan i
samverkan med berérda myndigheter och branschen. Fram tills att prévning genomférs kan
verksamheterna bedrivas inom ramen for befintligt tillstdnd.

Omprovningarna kommer i minga fall att leda till krav pd atgdrder som t.ex. faunapassager,
fingaller eller minimitappning for att miljokvalitetsnormen ska nas. Samtidigt ska
myndigheterna nyttja de mdjligheter till undantag och lagre stallda krav som EU:s
ramvattendirektiv ger. Milet dr att ramvattendirektivet, miljokvalitetsmalen och energimélen
tillsammans nis. Vattenkraften ska kunna utvecklas och férnyas och vara en visentlig del i
elforsérjningen. Verksamhetsutdvare kommer efter genomforda atgérder att kunna séka
finansiering frén Vattenkraftens Miljéfond AB.

Samtliga Mélarenergis 41 kraftverk kommer att behGva anmaélas till den nationella
provningsplanen och samverkan kommer att ske med Lénsstyrelserna i beroérda lin for arbetet
med att anpassa verksamheten i linje med de nya kraven. Milarenergi kommer soka
finansiering frdn Vattenkraftens Miljéfond AB f6r genomforda atgirder.

Kénslighetsanalys

Kinslighetsanalysen ger en indikation pé vilka faktorer som har en betydande paverkan pé
koncernens framtida resultat 2019. Temperatur- och nederbérdsvariationer har inte tagits med,
men har stor indirekt paverkan.

Branslemixen i produktionsanlaggningarna ar avgorande for I6nsamheten. Drygt 50 % av
tillférd energi for produktion kommer fran utsorterat avfall frén hushall och verksamheter.
Genom energidtervinning av avfall siljer Milarenergi en miljétjanst till kunder savil regionalt
som i norra Europa.

Elpriset under 2019 kommer att ha en fortsatt stor paverkan p koncernens resultat. Bdde
borspriset pi el vid férsiljning av fysisk kraft och slutkundspriserna paverkar resultatet.
Marginalerna pressas vid forsiljning till slutkunderna genom fortsatt 6kad konkurrens. En
varaktig dndring p4 1 6re/kWh avseende marginalen pa forsiljningen av el till slutkund medfor
resultatpdverkan motsvarande 21 miljoner kronor.

Héandelse Storlek Resultat-
paverkan
Férandring av elpriset (392 GWh borsel) +/- 10 6re/kWh | +/- 39 mnkr
Elcertifikat 137 300 st +/- 255 kr/st +/- 35 mnkr
Prisforandring pa bransle +-5% +/- 9 mnkr
Avfallspris, netto +/-5% +/ -7 mnkr

Marginalféréndring i forsaljningspriset till siutkund | +/- 1 ére/kWh | +/-21 mnkr
(2 137 GWh forsaljningsvolym)

Tillganglighet hos Block 6 +-1% +/ - 3 mnkr
Bio istallet fér avfall hos B6 -278 mnkr
Skatt pa 100 kr/ton fér RDF - 35 mnkr
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Miljo
Milarenergi har sedan 2015 tagit fram ett klimatbokslut per verksamhetsér, dir verksamhetens
klimatpdverkan beriknas sett till hela energisystemet. Klimatbokslutet &r ett samarbete med
Profu3. Rapporten finns tillginglig pd malarenergi.se.

Mailarenergi dr sedan 2002 miljocertifierade enligt ISO 14001. Sedan 2016 &r samtliga bolag
(Malarenergi AB, Elnit AB och Fibra AB) ocksi arbetsmiljécertifierade enligt OHSAS 18001. En
extern granskning (revision) sker integrerat av bagge ledningssystemen. Resultatet fran den
arliga revisionen 2018 gav endast tre mindre avvikelser. Dessa rorde brister i orsaksutredning
vid tillbudsrapporteringen, bristande kommunikation av vad som giller i hindelse av larm p&
KVV, samt mindre anmérkning pd protokoll frin ledningens genomgéang.

Koncernen bedriver verksamheter for vilka det foreligger anmilnings- och tillstindsplikt enligt
Miljébalken, kap 9 och 11. Koncernen innehar tillstind for tolv produktionsenheter for el- och
virmeenergi samt avloppsvattenbehandling. Sex anlédggningar ar anmélningspliktiga. Vidare
finns 41 vattenkraftstationer och friliggande dammar vilka har vattendom eller dldre
tillstdnd/rittigheter. Dessutom finns for dricksvattenproduktion vattendom pa uttag i Mélaren
och grundvattenuttag vid Fagelbacken.

Péverkan pé yttre milj6 bestir i huvudsak av utslapp till luft, vatten och mark. Limnade
tillstAnd anger villkor fér emissioner av:

till luft: svavel- och kviveoxider, metaller, ammoniak, kolmonoxid, lustgas, stoft, dioxiner
samt buller

till vatten:  syreforbrukande dmnen, fosfor, kvive och metaller

till mark: metaller, organiska dmnen

Under 2018 har koncernen fokuserat pé &tta miljomal. Dessa tar avstamp i dgardirektivet och
finns delvis med i koncernens malkort. I fokus dr klimatfrigan i form av minskade fossila
koldioxidutsldpp fran energiproduktion och transporter, uppstrémsarbete inom VA for att
minska paverkan p& Malaren samt den indirekt miljép&verkan Malarenergi har genom
leverantorer, entreprendrer och kunders energianvindning. Samtliga miljomal har uppnatts fér
2018.

Néjda kunder

Koncernen har en produkt- och tjansteportfolj som mojliggor ett konsekvent och trovirdigt
agerande med dgare, kunder och intressenter i 1angsiktigt perspektiv. Olika verksamheter
befinner sig i olika faser och paverkas av olika faktorer. Koncernens kirnverksamheter inom
energiproduktion, virme, miljébehandlingstjanster, vatten och avlopp, elhandelsverksambhet,
kommunikationslésningar (fiber) och elnét 4r sidana tjinster som sdvil kunder som samhallet
forvintar sig ska fungera dygnet runt, ret om. Att sdkerstilla tillgingligheten i dessa leveranser
ir ett av koncernens viktigaste samhillsuppdrag. Utfallet for &ret visar att tre av fyra nyttigheter
klarar de internt uppsatta tillginglighetsmalen. Milarenergi Elnit AB nér inte det hogt uppsatta
mélet pa 28 minuter per kund i genomsnittlig avbrottstid, utfallet blev cirka 40 minuter. Vilket
dven det dr ldgre an snittet i elndtsbranschen.

Varje r genomfors nojd-kund-métningar (NKI). Arets mitning visade pa ett fortsatt hogt och
stabilt NKI-virde, index 76 (78) pa en skala av 100. Ytterligare kundngjdhetsmétning sker i
realtid i Kundcenter direkt efter samtal med kund, undersékningen utfors l6pande och méter

QO\ROberoende forsknings- och utredningsféretag inom energi- och avfallsomradet
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kundngjdheten. Kunderna blir uppringda efter varje avslutat samtal till Milarenergis
kundcenter och fir d4 majlighet att svara pa fragor. Under 2018 svarade drygt 8 700 kunder.
Mitningen av "Generell néjdhet i samband med kontakt med Malarenergi Kundcenter” visar ett
utfall pd 91 av 100 vilket ocksé var mélnivin. Matningen ir ett verktyg i arbetet med att sténdigt
utveckla och forbittra kundservicen.

Under 2015 beslutades om inférandet av KAM-koncept (Key Account Management) i
koncernen. Detta for att siakra framtida affarer samt utveckla samarbetet med och leveranserna
till utvalda strategiska kunder. Under 2018 bildades en ny avdelning, Strategiska kunder.
Avdelningens fokus ar att bygga dnnu starkare affirsrelationer med véra utvalda stora
foretagskunder (KAM-kunder). Avdelningens insatser har visat positiva resultat redan under det
forsta aret.

Okad digitalisering ska bidra till att underlitta kommunikation mellan kund och koncernen.
Mailarenergi har utvecklat appen "Klimatkontroll” — en smart app for ett skénare
inomhusklimat. Appen riktar sig till kunder som kdper en ny virmevéxlare och ett serviceavtal
frin Malarenergi. De nya virmevixlarna har en direkt uppkoppling till Mélarenergi. Genom den
nya tekniken fir kunderna en trygg, enkel, langsiktig 16sning med stora mgjligheter att se
energianvandningen till personlig anpassning av inomhusklimat.

Hosten 2014 antogs Milarenergi AB som medlem i Prisdialogen och har sedan dess arligen
férnyat medlemskapet for fjarrvirmenétet i Visterds och Hallstahammar. Prisdialogen &r en
modell som innefattar lokal dialog och central prévning av prisindringar av fjirrvirme. Syftet ar
att stirka fjirrvirmekundernas stallning pd virmemarknaden och bidra till ett 6kat fortroende
for fjarrvirmeleverantérens prissittning. For Mélarenergi innebér det att &stadkomma en
rimlig, férutsdgbar och stabil prisutveckling i samférstind med kunder. Enligt beslut i
Milarenergis styrelse deltog dven affarsomrade Vatten och dotterbolaget Milarenergi Elnét AB
vid prisdialogens férsta delmoment.

Branschorganisationen Energiféretagen Sverige utdelade certifieringen "Schysst elhandel” for
forsta gngen i borjan 2018. Milarenergi var ett av de forsta elhandelsforetagen i Sverige att fa
certifieringen och har nu godkints och erhéllit nytt certifikat fér 2019. Genom certifieringen
forbinder man sig till att vara tydlig i avtal och villkor, att aldrig inga avtal med dem som visar
tecken pé att inte forstd innebdrden av avtalet, alltid upplysa om kundens rittigheter, visa hur
kunden ska ga tillviiga vid klagomal, samt att alltid ge tydlig och ritt prisinformation.
Kriterierna for certifieringen &r framtagna tillsammans med bland annat Konsumentverket,
Konsumenternas Energimarknadsbyra och Energimarknadsinspektionen. Certifiering sker
genom det oberoende certifieringsforetaget DNV GL. Milarenergi stravar efter att alltid vara
irliga och 6ppna mot kunder vilket har gett resultat. I och med certifieringen visar det att
energibranschen vill framét och att Milarenergi girna tar rollen som f6érebild.

Mailarenergi har under det gingna aret figurerat i lokalmedia, och &ven pa riksniva har
koncernen synts. D3 har det frimst handlat om beslut att helt fasa ut fossila brinslen genom
investeringen av Block 7.

Risker

Koncernen arbetar aktivt med att identifiera, forst4 och reducera risker samt deras mdjliga
konsekvenser sé ldngt det dr mojligt. Riskanalyser ingar som en aktiv del i all affirsverksamhet.
Vilken risknivé som kan accepteras bestdms av de mél och marginaler som finns for foretaget.

Haveririsk
Vid haveri med dartill kopplat driftavbrott som leder till utebliven produktion eller distribution,
'\uppstﬁr snabbt stora kostnadsokningar, intaktsbortfall, dar alternativa produktionskéllor
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behover ersitta den skadade enheten.

Mailarenergi AB har en egendoms- och avbrottsforsikring for att ticka kostnaden for att
aterstilla den skadade egendomen samt de kostnadsékningar alternativt de intdktsminskningar
som stora plétsliga och oférutsedda skador och leveransavbrott kan innebéra.

Anldggningsrisk

Koncernens verksamhet 4r anliggningsintensiv med betydande investeringar. Varje anliggning
motsvarar ett ekonomiskt vérde i form av anlidggningen i sig samt den verksamhet som bedrivs i
anliggningen. Risken bestar ddrmed i kostnader for fysiska anliggningar men dven
intdktsbortfall om verksamheten inte kan bedrivas enligt plan. Koncernen arbetar 16pande med
forebyggande underhéll och férnyelseinvesteringar for att minimera anldggningsrisken och ha
storsta mojliga leveranstillginglighet.

IT-risk

Koncernen utsitts bade for fysiskt och logiskt intrang - IT-attacker i form av exempelvis
Ransomware (program som laser datorn) och Spoofing (e-post frdn en person som utger sig fér
att vara exempelvis VD). Enligt SvK &r risk som exempelvis insiderinformation, som kan lamsla
viktiga samhéllsfunktioner och skada bade drift av anldggningar och nétverk, det “nya hotet”.
Det forebyggs till viss del genom &kat fysiskt skydd men dven genom att 6ka medvetandet om
risker. Samtliga medarbetare inom koncernen genomgar en utbildning i informationssikerhet i
konceptet Nanolearning,

Operativ risk

Med operativ risk menas fel eller brister i koncernens rutiner som kan leda till ekonomiska eller
fortroendemissiga forluster. Kvalitetsbrister i administrativa rutiner, otydlig arbetsférdelning
och arbetssitt samt bristande kompetens skapar extra arbete i form av felsékning och kan
medfora att koncernen forlorar intidkter och/eller far 6kade kostnader. Varje
affirsomrade/dotterbolag inom koncernen, ansvarar for att det finns vél dokumenterade och
kvalitetssikrade administrativa processer samt kompetenta medarbetare f6r att begrinsa
operativa risker, tillforlitliga IT-system och att det finns intern kontrollplan-

Politisk risk

Politisk risk handlar frimst om férdndringar i de regelverk som rér energibranschen, direkt eller
indirekt, exempelvis miljéavgifter och forindrade skatter. Politiska risker 4r svéra att forutse
och gardera sig emot. Koncernen bedriver en aktiv omvarldsbevakning och branschsamarbete i
syfte att ta del av och paverka forslag och beslut.

Miljorisker

I syfte att forebygga haverier och nédligen med konsekvenser for den yttre miljén genomfors
systematiskt underhdll av anlédggningarna enligt faststélld plan. Regelbunden kontroll i form av
utslippsmitningar, interna revisioner, brandsyner, skyddsronder och rutiner foér
avvikelsehantering bidrar till att finga upp eventuella fel och brister innan olyckor uppstar.

Affdrsrisker vid omstdllning till fornyelsebar elproduktion

Elcertifikat och utsldppsritter ir politiskt beslutade miljésatsningar som paverkar Milarenergis
produktionsoptimering och resultat. Marknadspriserna pa elcertifikat och utslappsritter har
stora svingningar. Samtidigt kan tilldelning av utslappsritter mellan linderna i EU variera.
Riskerna minimeras genom en aktiv omvirldsbevakning for att nira kunna félja och agera
utifran marknadsprisernas svingningar.

Prisrisker for elforsdlining

Prisrisker uppkommer genom att Milarenergi siljer fastprisavtal med rorlig forbrukning.
Prissidkring sker med hjilp av elterminer utifrin kundens férbrukningshistorik. Vid stark kyla
\6kar kundens forbrukning samtidigt som spotpriset pé el ofta 6kar. Effekterna av exponeringen
{
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kan till viss del motverkas genom mdgjlighet till 6kad elproduktion i Méalarenergis
Kraftvirmeverk. Milarenergi anvinder sig av de, p& den finansiella marknaden tillgingliga
produkterna for att prissékra sig mot pristoppar.

Prissdkringen bygger pa en forsiljnings- och forbrukningsprognos, dir volymen kan exponeras
mot prisfluktuationer pa elbérsen. Den prognostiserade forsdljningsvolymen behover vara sa
nara den faktiska forsaljningsvolymen som mdjligt for att prissikra ritt volym vid ritt tillfalle.
Nyckelfunktion ar bra prognoser och en egen krafthandel.

Marknadsrisker for elforsdlining

Marknadsrisken for elforsiljning, i form av risk for utebliven elférsiljning, motverkas genom att
Mailarenergi siljer andra produkter och dirmed inte ir ensidigt beroende av en enda
inkomstkélla.

Kreditrisker

Kreditriskerna kan minskas genom en systematisk och vil fungerande funktion for
kreditkontroll. Krav- och kreditpolicy dr beslutad av Mélarenergi AB:s styrelse, och
koncernledningen har utfirdat riktlinjer for verksamheterna att félja. Kreditrisker minimeras
genom kvalitetssdkrade administrativa processer samt kompetenta medarbetare.

Mal och policyer for elhandel och valutor

Mailarenergi AB handlar med olika finansiella instrument for att begrinsa de risker som foljer
med forutsittningarna fér elproduktion och elhandel. Handel sker med elterminer pa den
nordiska elborsen Nasdaq OMX. Forutom finansiella elterminer handlar Malarenergi AB med
valutaterminer i euro, amerikanska dollar och andra férekommande valutor. Verksamheten
styrs av en policy for riskexponering pa elmarknaden och en valutapolicy, beslutade av
Milarenergi AB:s styrelse.

Riskexponering pd elmarknaden

Policyn for riskexponering pa elmarknaden kvantifierar hur riskerna ska begransas och fordelar
mandat till ansvariga inom bertérda affarsomraden. Syftet med policyn dr att klargora vilka
risker koncernen ar beredd att ta i samband med att elproduktion, elhandel och krafthandel
bedrivs, att fastldgga principerna avseende prissidkring, att ange regler for hur krafthandel inom
Milarenergi ska bedrivas samt att ange hur prisriskerna for elforséljning och elproduktion ska
begransas.

Prissdkringsprinciper och riskkontroll

Prissdkring av koncernens riskexponering i elmarknaden och trading ansvarar avdelningen
Finans & Balans inom affirsomradet Elhandel f6r. Principen for prissikring av slutkundsavtal
ar att fastprisavtal sdkras i samband med att avtalet tecknas. Tradingverksamheten {6ljs upp
dagligen, for riskkontrollen anviinds olika instrument. Information om positioner och
portfoljernas vérde f6ljs upp kontinuerligt for att sikerstilla att beslutad policy fljs.

Valutarisker
Valutapolicyn styr hanteringen av valutariskerna. Valutaexponeringen inom Mélarenergi
hanteras av avdelningen Finans & Balans och finansavdelningen pé Visteras stad. Valutapolicyn
innehéller direktiv for vilka risknivier som ska héllas. I samband med tecknande av kontrakt fér
ink&p i annan valuta dn svenska kronor, sikras den utlindska valutan till 100 % vid elforsiljning
samt inkdp av material och tjanster. Vid ink6p av brénsle i utlindsk valuta prissdkras den
beddmda leveransvolymen till 100 %. Inkp med 16ptid frén kontraktets tecknande till
slutbetalning inom tvd manader och inkdp med belopp understigande 500 tkr, undantas fran
kravet om valutasikring. Vid forsiljning av miljobehandlingstjanster i utlandsk valuta, fraimst
pund och euro, uppstir bade intékter och kostnader i dessa valutor. Nettot ska valutasékras i
trappsteg. Bedomning om valutasikringens storlek sker 16pande utifrin en samlad exponering.
o\
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Finansieringsrisker

Koncernen bedriver en kapitalintensiv verksamhet med stora svingningar i likviditeten. Risken
minimeras genom att kapitalforfall av 14n sprids 6ver tiden. Kapitalbindningen f6r Malarenergis
kontokredit styrs av Finanspolicy fér Vasterds kommunkoncern.

Som bérsmedlem pa Nasdaq ska Milarenergi AB uppfylla ett sikerhetskrav for den finansiella
handeln. Sakerhetskravet baseras pa verksamhetens omfattning, prisutvecklingen kopplad till
aktuell finansiell position samt volatiliteten p& elmarknaden. Sikerhetskravet pa Nasdaq
finansieras via en kreditfacilitet frin SEB och har som funktion att sikra betalningar vid
héndelse av insolvens hos négon av aktérerna. Malarenergi AB har utifrin verksamheten ett
fundamentalt behov att képa terminskontrakt som balanserar elférsiljningen till slutkunder.

Rdiinterisker

Med rénterisk avses risken for att rinteforandringar paverkar koncernens resultat genom ckade
upplaningskostnader. Detta hanteras genom att rintebindning p upplaning sprids p4 olika
I6ptider. Réntebindningen fér Malarenergis kontokredit styrs av Finanspolicy for Vésterés
kommunkoncern och finansiella riktlinjer. I de fall Milarenergi har specifik upplaning, s&
kallade styckeldn, for enskilda investeringar, ska rintebindningen och eventuella behov av
rintederivat beslutas sarskilt av styrelsen. Forandringen av rantebindning i s kallade styckelan
frén Vasteras stads internbank hanteras genom att villkoren i ldneavtal anpassas till
Mailarenergis behov.

Férsiljning och resultat

Koncernens och moderforetagets verksamhet och finansiella stillning &r stabil men paverkas
mycket av klimatfaktorer sdsom temperatur och nederbord. Det finns dven andra faktorer som
styr prisnivan pa el- och energianvindningen. Medeltemperaturen i koncernens verksamhets-
omraden har under éret varit hdgre dn normalt, vilket resulterat i att el- och virmeforsiljningen
varit ldgre an ett si kallat normalar. Den varma och torra sommaren bidrog till hégre sald volym
vatten och kyla. Okad 6verford energi (elnit) till foljd av bland annat nyanslutningar av flera
stora hogspannings-kunder s som Amazon Web Services och Northvolt Labs. Under aret har
elpriset stigit med en uppatgiende trend, vilket har haft positiv pdverkan pé resultatet for
elproduktion frén vattenkraft och kraftvirme.

Block 6, var basanldggning, har haft hog tillganglighet under aret, 94 %, jamfort med
budgeterad tillginglighet, 88 %, vilket bidragit starkt till den positiva resultatutvecklingen.

Flerarsoversikt*)

Koncernen 2018 2017 2016 2015 2014
Nettoomsattning exkl. punktskatter 3336 3020 2 981 2688 2812
Rérelseresultat 424 375 358 278 354
Resultat efter finansiella poster 350 290 273 195 313
Balansomslutning 9746 8 885 8 601 8372 8 086
Eget kapital (exkl minoritet) 3656 3419 3289 3147 3 051
Kassaflode fran den I6pande

verksamheten 1091 941 701 711 542
Soliditet, % 37,5 38,5 38,2 37,6 37,7
Avkastning pa eget kapital, % 9,6 8,5 8,3 6,2 10,3
Avkastning pa totalt kapital, % 4.4 4,2 4,2 3,3 4.4

, \Medelantalet anstallda 728 696 682 659 644




Q@

Milarenergi AB 12 (42)
Org nr 556448-9150

Moderféretaget 2018 2017 2016 2015 2014
Nettoomséttning exkl. punkiskatter 2 563 2322 2290 2101 2253
Rdérelseresultat 237 229 281 158 209
Resultat efter finansiella poster 291 206 258 281 229
Balansomslutning 8720 7 962 71772 7 565 7 383
Eget kapital (exkl minoritet) 1427 1407 1491 1535 1444
Kassaflode fran den l6pande

verksamheten 813 703 477 320 563
Soliditet, % 39,4 40,7 40,3 39,7 37,9
Avkastning pa eget kapital, % 8,5 6,4 8,2 9,4 8,2
Avkastning pa totalt kapital, % 3,9 3.4 4,2 4,6 34
Medelantalet anstélida 513 492 486 481 480

*} Definition av nyckeltal se not 36.

Koncernens totala intikt for rikenskapsaret uppgick till 3 489 mnkr (3 130). En 6kning med
360 mnkr motsvarande 11 %, 6kad nettoomsittning, exklusive punktskatter med 316 mnkr till
3 336 mnkr (3 020), en 6kning motsvarande 10 %. Okningen jimfort med foregdende &r beror
pa hdjning av priser for virme, vatten och elnit, 6kad sald energivolym samt higa elpriser.

Den totalt salda och verférda energivolymerna uppgick till 5 329 GWh (5 320). Intikterna f6r
elforsiljningen 2018 6kade med 206 mnkr jamfoért med 2017, vilket &r ett resultat av det hégre
elpriset. Total produktion av el minskade. Produktionen fréin vattenkraftstationerna minskade
till 145 GWh (150), skilet var 1aga miangder nederbord och dalig tillrinning till kraftverken men
intékterna dkade till 63 mnkr (51) en 6kning med 24 %, f6ljd av elpris-utvecklingen.
Verksamhetsmissigt har stor del av aret priiglats av ovanligt 1ig nederbérdsmingd och laga
vattenfloden. De tre sista kvartalen var vattennivierna i de flesta vattendrag mycket under
normala nivaer. Detta har varit ogynnsamt fér koncernens produktion av el frén vattenkraften.

Produktion fran kraftvirmeverket har minskat jamfort med féregiende ar med 94 GWh till 330
GWh (375) da generator G4 for elproduktion varit ur drift pd grund av haveri. Haveriet varade
under delar av 2017 och storre delen av 2018. Ersittning fran forsdkringsbolaget har erhillits
for 2017 ars stillestdnd och skador som en intdktspost. Det pagar fortsatta diskussioner med
forsikringsbolaget gillande ersittning fér skador och stillestéind for 2018. Stillestindet har
medfort att turbinen inte har kunnat producera nigon el diremot har den elproduktion som
skett inom koncernen gynnats av det hdga spotpriset pé el som blev i genomsnitt cirka 17
ore/kWh hogre under 2018 jamfért med 2017.

Forsaljningsvolymen av virme minskade till 1 489 GWh (1 514). Intikter for virmeforsiljningen
samt behandlingstjanst for avfall uppgick till 1 205 mnkr (1 131), en 6kning motsvarande

74 mnkr som ett resultat av hogre energitillginglighet hos samforbranningsanliggningen
(Block 6). P sa sitt har brinsleslag si som kol och olja kunnat ersittas med brénsle fran
avfallsbehandlingstjinster. Mottagna volymer av energiatervinning 6kade med 14 kton under
aret till ett snittpris per ton som blev hégre dn tidigare ir. Som ett ytterligare led i hog
energitillginglighet i Block 6 med &kade volymer energidtervinning har mindre anvindning av
kol och olja lett till l4gre energi- och miljoskatter.

Koncernens samlade kostnader 6kade med 11 %, motsvarande 310 mnkr, till 3 065 mnkr

(2 755). Okningen bestar av hogre kostnader for inkdpt energi p& grund av hégre elpris jaimfort
med foregiende ar samt Skade inkdpskostnaden for ursprungsgarantier. Okningen for dessa var
drygt 300 % jamfort med 2017. Exploateringstakten har varit hg med savil fortatning som
utbyggnader till och frin nya omriden med utbyggnad av nét. For att behélla den héga
leveranssikerheten kravs sévil forebyggande underhéll som 16pande driftsunderhéll fér

\\{)roduktions- och distributions-anldggningar. Fibernitets 6kade omfattning medfor 6kade
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kostnader men som ett resultat av att byta ut gammal utrustning minskar kostnaden f6r support
och serviceavtal for den aktiva utrustningen.

Arlig I6nerevision samt 6kat antal anstillda bidrog till 6kade personalkostnaderna i koncernen
till 555 mnkr (531). Medelantalet anstillda uppgick till 728 (696), en 6kning med 32 personer.
Andelen kvinnor utgjorde 31 % av totalt antal anstillda inom koncernen.

Av- och nedskrivningar uppgick till 519 mnkr (531). Skillnaden beror pi att utfallet f6r 2017
bestér av en engdngspost for genomfdrd nedskrivning av anldggningstillgdngar hos vatten-
kraften och stadsnitet med drygt 22 mnkr. I 6vrigt aterspeglas andelen avskrivningar de
investeringsintensiva delarna av koncernen, det vill siga kraftvirme, vatten och avlopp samt
elnit.

Rintekostnaderna har minskat jamfort med féregéende ar pé grund av ligre genomsnittlig
rinteniva.

Dotterbolaget Milarenergi Elnét AB har limnat en utdelning motsvarande 100 000 tkr varav
Milarenergi AB erhallit andel i proportion till dgandet.

Rorelseresultatet for koncernen 6kade med 13 % till 424 mnkr (375). Koncernens resultat efter
finansiella poster 6kade med 60 mnkr och uppgér till 350 mnkr (290). 2018 ars resultat efter
skatt uppgar till 335 mnkr (207). Rorelsemarginalen har 6kat till 12,4 % (12,3).

Investeringar

Energisektorn ar en kapitalintensiv bransch, det ir inte ovanligt att investeringarna har en
ekonomisk livslingd om 30-50 ir. Investeringar i regionens infrastruktur &r en forutséttning for
ett hallbart samhille.

Koncernens balansomslutning uppgick vid arets slut till 9 746 mnkr att jamféra med
8 885 mnkr vid arets borjan. Under dret uppgick koncernens investeringar i materiella och
immateriella anlaggningstillgngar till 1 189 mnkr (877).

Investeringarna f6r virmeverksamheten uppgick till 702 mnkr (368), varav upparbetningen for
Block 7 uppgick till 519 mnkr och ny ackumulatortank uppgick till 27 mnkr. Resterande
investeringar avser fornyelse och effektivisering av befintlig produktionsanliggningar och
distributionsnat.

Investeringstakten har varit mycket hég géllande elnitsanliggningar, dér investeringarna
uppgick till 186 mnkr (186). De avser sévil exploateringar som mottagningsstationer,
forstarkning inom elnatet for att 6ka kapaciteten i nitverket samt viss kablifiering.

Investeringar i vattenledningsnit och reningsanlaggningar uppgick till 168 mnkr (180).
Exploateringen av Munga blev klart under aret, upparbetade investeringar for ret uppgick till
drygt 31 mnkr. Férnyelse av en stor samt kritisk huvudvattenledning frin vattenverket till
Viksiang uppgick till 15 mnkr.

Fibernitsinvesteringar har uppgétt till 69 mnkr (78) inom moderbolaget och Fibra AB:s uppgick
till 35 mnkr (30).

Investeringar i vattenkraften uppgick till drygt 10 mnkr (16), dribland att skapa fri
faunapassage.
Ovriga investeringar i koncernen uppgick till 25 mnkr (19).




































































































