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Forvaltningsberattelse

Verksamhetsaret
2003

Volvo Lastvagnar startar produktion

i Ryssland

Volvo Lastvagnar blev den forsta vasterland-
ska lastbilstillverkaren som startade produk-
tion i eget namn i Ryssland. Den 20 mars
invigdes den nya anlaggningen for tunga
lastbilar i Zelenograd, strax norr om Moskva.

Volvo Anlaggningsmaskiner startar
produktion i Kina

Den forsta gravmaskinen som byggts vid
Volvo Anlaggningsmaskiners nya anlaggning
i Pudongomradet utanfor Shanghai i Kina
levererades i borjan av april.

Volvo Anlaggningsmaskiner férvarvade
aterforsaljaren L.B. Smith i USA

Den 2 maj kopte Volvo Anlaggningsmaskiner
tillgdngarna i L.B. Smith, Inc., som ar Anlagg-
ningsmaskiners storsta aterforsaljare i USA.
Avsikten ar att avyttra den forvérvade verk-
samheten.

Volvo startar produktion av

lastbilar i Kina

Den 9 juni undertecknade Volvo Lastvagnar
ett avtal om ett samriskbolag med China
National Heavy Truck Corporation, for till-
verkning av lastbilar. Produktionen beréknas
borja under det forsta kvartalet 2004.

Volvo Lastvagnar introducerade

nya lastbilsmodeller

Volvo Lastvagnar lanserade nya Volvo NH i
Brasilien. Modellen har utvecklats for den
sydamerikanska marknaden och byggs i
Brasilien. Lanseringen av Volvo NH foljdes av
introduktionen av nya Volvo FH och Volvo FM
i Sydamerika. Den nya lastbilen i klassen

17-23 ton, Volvo VM, introducerades ocksa
under 2003. Produktintroduktionerna inne-
bar att Volvo Lastvagnars hela produktutbud
ar fornyat i Sydamerika.

Den 5 juni presenterade Volvo Lastvagnar
nya Volvo FH16. Den &r utvecklad for att
moéta efterfrdgan pé tyngre och langre for-
donskombinationer. Volvo FH16 &r utrustad
med en ny 16-liters motor med maximalt 610
hk, vilket gor den till den starkaste lastbilen
pa den europeiska marknaden.

Volvo Penta introducerar nya produkter
Volvo Penta lanserade en ny generation
medeltunga dieselmotorer for fritidsbatar, de
nya elektroniskt styrda dieselmotorerna, D4
pé 210 hk och D6 pa 310 hk. Motorerna till-
verkas i Volvo Pentas motorfabrik i Vara.

Volvo Penta lanserade ocksa dieselmotorn
D3 pé 130 eller 160 hastkrafter samt den
nya segelbatsmotorn D2-75.

Renault Trucks lanserar nya

Renault Master

Renault Master har ny exterior och interior, ny
motor och forbéattrad prestanda. Utover detta
drar anvandaren av Renault Master fordel av
ett natverk av specialister inom transportfor-
don, bestdende av 1.350 forséljnings- och
servicestéllen i Europa.

Volvo forvarvar Bilias lastvagns- och
entreprenadmaskinsverksamhet

Bilias lastvagns- och entreprenadmaskins-
verksamhet forvarvades under det tredje
kvartalet genom att huvuddelen av Volvos
innehav i Bilia lamnades i utbyte mot 98% av
aktierna i den forvarvade verksamheten,
Kommersiella Fordon Europa AB (KFAB).
KFAB ar en ledande serviceleverantor och
aterforsaljare av Volvos lastbilar och anlagg-
ningsmaskiner i Europa.

Volvokoncernen i euro

Nettoomsattning, EUR M 19.333 19151

Rérelseresultat, EUR M* 310 716
Rorelseresultat, EUR M 310 274
Resultat efter finansiella poster, EUR M 220 182
Nettoresultat, EUR M 152 33
Resultat per aktie, EUR M* 036 113
Resultat per aktie, EUR M 036  0:08
Utdelning per aktie, EUR M 0:87 0:88°

1) Exklusive nedskrivning av aktier i Scania AB och Henlys
Group Plc.

2) Enligt styrelsens forslag. Styrelsen har dessutom féreslagit en
utdelning av 2 aktier i det helagda dotterféretaget Ainax AB
for 31 aktier i AB Volvo. Baserat pé stangningskursen for A-
aktier i Scania den 12 mars, 2004, motsvarar detta ett varde
uppgaende till 1.58 EUR per aktie.

EUR 1,00=9,1596 SEK i genomsnitt under 2002
EUR 1,00=9,1258 SEK i genomsnitt under 2003

Volvo Aero blir partner i General
Electrics nya gasturbin LMS100

Volvo Aero kommer att leverera flera viktiga
komponenter till den nya miljévanliga gastur-
binen, LMS100, som kan fa en mycket viktig
roll som ersattare av bland annat kol- och
oljeeldade kraftvarmeverk. Det &r ett mycket
betydelsefullt kontrakt fér Volvo Aero, och en
utdkning av produktsortimentet. Affaren
beréknas vara vard upp till 800 miljoner USD

Gver en 20-arsperiod.

Volvo och ArvinMeritor planerar
strategisk allians for axlar

Volvo planerar en strategisk allians for axlar
med ArvinMeritor. En avsiktsforklaring har
undertecknats mellan de tva foretagen och
ett slutgiltigt avtal beréknas vara klart under
forsta kvartalet 2004.

Handelser efter rakenskapsarets utgang
Den 4 mars 2004 avyttrade Volvo samtliga
B-aktier i Scania till Deutsche Bank for cirka
15 miljarder kronor. Affaren genomfordes
som ett led i Volvos atagande gentemot EU-
kommissionen att avyttra Scania-aktierna
senast den 23 april 2004. Efter forsaljningen
ager AB Volvo 27,3 miljoner A-aktier i Scania
AB, motsvarande 24,8 procent av rdsterna
och 13,7 procent av kapitalet.




Resultat* och utdelning per aktie

Volvoaktien

Resultat -
per aktie*, kr Aktiedgarna
= ’leécriglatigg ke Som en folid av 6kad internationell handel av

aktier dver granserna har Volvo valt att kon-
centrera handeln av Volvoaktien till bérserna
i Stockholm, London och New York (NASDAQ).
Under det fjarde kvartalet 2003 beslutade
Volvo att anstka om avlisting fran de tyska

99 00 01 02 03
turkostnader och

nac 124 11,2 3,1 3,3 10,3
nedskiining &' g 70 80 80 80 80

* exklusive avyttrade
verksamheter, struk-

bérserna i Frankfurt, Hamburg och Dissel-
dorf. Avlistningen planeras vara genomférd
Direktavkastning®, % under senare delen av 2004.

Dialogen med aktiedgarna &r viktig for
Volvo. Utbver bolagsstdamman i april har ett
storre antal aktiviteter genomforts under
2003. Dessa har varit riktade mot professio-
nella investerare och Volvos privata aktie-

agare. Webbplatsen Investors pa internet

99 00 01 02 03
32 51 45 56 36

* Utdelning i forhallande (www.volvo.com) &r ett viktigt verktyg som

till aktiek
T gor det mgjligt for alla aktiedgare att snabbt

fa relevant information om Volvo. Under
2003 lanserades en prenumerationsservice
pa webbplatsen, dar man som aktieagare
kan skréddarsy den information man 6nskar
fa fran Volvo.

Agande per land*, %

Sverige, 48,0
Frankrike, 203 ——————
USA, 17,3
Storbritannien, 6,0
Schweiz, 2,2
Ovriga, 6,2

* i procent av kapital, registrerade aktier

Agarkategorier*, %

Utlandska agare, 52
Fondsparande, 10
Privatpersoner, 12
Pensionsfonder och
_forsakringsbolag, 14
Ovriga, 12

* i procent av kapital, registrerade aktier

Volvoaktien 2003

2003 karaktariserades av en aterhamtning av
aktiekurserna pad borsmarknaderna varlden
Over. | USA steg Dow Jones Industrial Aver-
age med 25% och NASDAQ Composite
okade med 50%. P& Stockholmsborsen i
Sverige 6kade generalindex med 30%.

Vid slutet av 2003 uppgick Volvos mark-
nadsvérde till 91 miljarder kronor. Volvo var
darmed det sjunde storsta bolaget pa
Stockholmsborsen. Volvo B-aktien steg med
55% under 2003, jamfort med en 6kning pa
27% pa MSCI, som & Morgan Stanleys
index Over europeiska verkstadsbolag. Den
effektiva avkastningen pd Volvo B under
2003 var 61%. Resultat per aktie uppgick till
0:70 kronor (3:30). Exklusive nedskrivningen
av innehaven i Scania AB och Henlys Group
Plc, uppgick resultat per aktie till 10:30 kro-
nor, vilket & mer &n en tredubbling jamfort
med 2002.

Totalt omsattes 436 miljoner Volvoaktier
pa Stockholmsbdérsen, som star for den stor-
sta delen av omséttningen med i genomsnitt

1,8 miljoner omsatta Volvoaktier per dag.




Volvo var den 1l:e mest omsatta aktien,
raknat i varde, p& Stockholmsborsen.

Utdelning

Volvos utdelningspolicy ar att effektivavkast-
ningen (utdelningen tillsammans med aktiens
langsiktiga vardeférandringar) skall éverstiga
branschgenomsnittet. For rakenskapsaret
2003 foreslar styrelsen att bolagstamman
godkanner en kontant utdelning om 8:00 kro-
nor per aktie, motsvarande cirka 3.556 Mkr.
Utdelningen motsvarar en direktavkastning pa
3,6% berdknat pa kursen vid arsskiftet,
220 kronor. Styrelsen foreslar aven att drygt
99% av aktierna i dotterféretaget Ainax delas ut
till aktiedgarna. Aktierna i Ainax motsvarar ett
véarde pa 14:40 kronor per Volvoaktie, baserat
pa stangningskursen 223:50 for Scania A den
12 mars 2004.

Kreditvardering

Volvos kapitalstruktur syftar till att balansera
forvantningarna fran saval borsen som den
finansiella marknaden. Volvo har arliga moten
med kreditvarderingsinstitut for att diskutera
langivarnas syn pa bolaget och bedéma kon-
cernens framtida formaga att aterbetala lan
som forfaller till betalning. Koncernen har
som mal att vara ett stabilt langsiktigt A-var-

Kursutveckling, Volvo B-aktier kr

derat foretag som grund for férdelaktig lan-
finansering av viss verksamhet. Finansiella
nyckeltal satts for att uppnad kraven for en
langsiktig A-vardering. De finansiella malen
for 2003 uppnaddes ocksa vid arsslutet.

Volvo har under det gangna aret diskute-
rat verksamheten med varderingsinstitut, och
de har gett sin syn pa koncernen. Moody’s
Investors Service har bekraftat en langsiktig
A3 rating, med hgjning till stabila utsikter,
och en Kkortsiktig P-2 rating. Standard &
Poor’s bekraftar kortsiktig A2-vardering. For
att kunna utnyttja lokala finansieringsméjlig-
heter, och for att mota legala krav, har Volvo
lokal vardering i Kanada och Japan, pa A-
niva. Volvo har dven kortsiktig lokal vardering
i Australien och i Sverige.

Dow Jones Sustainability Index

Fran och med 2002 ingdr Volvoaktien i det
lanserade Dow Jones STOXX
Sustainability Indexes. Dow Jones Sustain-
ability World Index introducerades 1999 och
ar det forsta varldsomspannande indexet for

nyligen

foretag som anses verka for en langsiktigt
hallbar utveckling. Det omfattar 10% av de
2.500 storsta foretagen inom Dow Jones
Global Index, med utgdngspunkt fran miljo
samt ekonomiska och sociala faktorer.

De storsta aktiedgarna i Volvo,
31 december 20031

Kapitalandel, %2

Renault SA 200
Franklin Templeton fonder 59
Capital Group fonder 26
Robur aktiefonder 25
SHB 18

1 Som ett resultat av &terkdpet av egna aktier 4gde AB Volvo
5% av bolagets egna aktier den 31 december, 2003
2 Baserat pa samtliga aktier.

Aktiekapital 31 december, 2003

Antal registrerade aktier 441520.885
varav A-aktier 2 138.604.945
varav B-aktier 3 302.915.940

Nominellt varde, kr 6

Aktiekapital, Mkr 2649

Antal aktiedgare 208,540
Privata personer 199488
Juridiska personer 9.052

1 Efter &terkopet av egna aktier var antalet utestaende
aktier 419.444.842.

2 A-aktier ger 1 rost.
3 B-aktier ger 1/10 rost.

Se vidare sidan 90 for mer detaljerad informa-
tion om Volvoaktien.
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Volvokoncernen 2003

Nettoomsattning per affarsomrade

Lastvagnar 116568 118752 116.969 -2
Bussar 16675 14.035 11978 -15
Anlaggnings-

maskiner 21135 21012 23154 10
Volvo Penta 7.380 7669 7596 -1
Volvo Aero 11.784 8837 8030 -9
Ovrigt 7073 6775 7041 4
Volvokoncernen?2 180.615 177.080 174.768 -1

1 Procentuell forandring avser 2003/2002.
2 Justerat for andrade valutakurser 6kade nettoomséttningen

med 6%.

Nettoomséttning per marknadsomrade

Véastra Europa 93147 92331 95775 4
Ostra Europa 6383 7437 8344 12
Nordamerika 54630 50206 42043 -16
Sydamerika 6.018 4667 4727 1
Asien 10862 12644 15754 25
Ovriga marknader 9575 9795 8125 -17
Volvokoncernen 180.615 177.080 174.768 -1

1 Procentuell férandring avser 2003/2002.

Rorelseresultat per affarsomrade

Lastvagnar 1.040 1189 3951
Bussar —-524 —-94 -361
Anlaggnings-

maskiner 891 406 908
Volvo Penta 658 647 695
Volvo Aero 653 5 —44
Financial Services 325 490 926
Ovrigt 143 194 459
Rorelseresultat! 3.186 2.837 6.534
Strukturkostnader -3.862 - -
Nedskrivning av aktier — — —4030
Rorelseresultat —676 2.837 2.504

1 Exklusive strukturkostnader och nedskrivning av aktier i

Scania AB och Henlys Group Plc.

Rorelsemarginal 1

Lastvagnar 09 10 34
Bussar -31 -07 -30
Anlaggningsmaskiner 42 19 39
Volvo Penta 89 84 91
Volvo Aero 55 01 -05
Volvokoncernenl! 1,8 1,6 3,7
Volvokoncernen -0,4 1,6 14

1 Exklusive strukturkostnader och nedskrivning av aktier i

Scania AB och Henlys Group Plc.

Resultatutveckling

Nettoomsattning

Nettoomsattningen under 2003 uppgick till
174.768 Mkr (177.080) vilket motsvarade en
minskning med 1% jamfort med féregdende
ar. Justerat for andrade valutakurser Gkade
nettoomsattningen med 6%.

Nettoomsattningen for Volvos lastvagns-
verksamhet uppgick till 116.969 Mkr vilket
justerat for &ndrade valutakurser motsvarade
en 6kning med 5%. Den tkade omséttning-
en var framst hénforlig till 6kade leveranser i
Asien och Osteuropa. | Nordamerika min-
skade leveranserna med 5% och i véstra
Europa var Volvokoncernens lastbilsleveran-
ser 4% lagre an under foregdende ar.

Inom Bussar minskade nettoomsaéttningen
med 15% jamfort med 2002. Minskningen
beror delvis pd& valutakursférandringar.
Justerat for dessa effekter minskade netto-
omsattningen med 8% till foljd av lagre leve-
ranser i Nord- och Sydamerika, delvis mot-
verkat av fordelaktig volymutveckling i Kina
och i de nordiska landerna. P& en stigande
vérldsmarknad Okade nettoomséttningen
inom Anlaggningsmaskiner med 18%, exklu-
sive valutakurseffekter, som ett resultat av
breddat produktprogram och férbattrade
marknadsandelar. Inom Volvo Penta kunde
en minskande totalmarknad kompenseras av
hogre marknadsandelar och nettoomsatt-
ningen tkade med 8% justerat for valuta-
kurseffekter. Volvo Aero’s nettoomséttning
Okade med 4%, justerat for valutakursforén-
dringar, trots krisen inom flygindustrin.

Koncernens nettoomsattning i vastra
Europa 6kade med 4%. Nettoomsattningen i
Nordamerika minskade med 16%, pa grund
av lagre valutakurs pa US-dollarn samt lagre
leveranser av Macklastbilar. Nettoomsatt-
ningen i 6stra Europa och Asien 6kade med
12% respektive 25%, medan nettoomsatt-

ningen i Sydamerika ©kade med 1%.

Fordelningen av nettoomsattning per mark-
nad specificeras ytterligare i vidstdende
tabell.

Rorelseresultat

Volvokoncernens rorelseresultat, exklusive
nedskrivning av aktier, mer &n férdubblades
under 2003 och uppgick till 6.534 Mkr, jam-
fort med ett rorelseresultat pd 2.837 Mkr
foregdende ar. Resultatforbattringen var
framst hanforlig till hogre marginaler pa nyli-
gen introducerade produkter och kostnads-
rationaliseringar. En detaljerad analys avse-
ende forandringar av koncernens rorelse-
resultat jamfort med 2002 visas i tabellen pa
sidan 5.

Rérelseresultatet under 2003 for last-
vagnsverksamheten uppgick till 3.951 Mkr
(1.189). Forbéttringen hos de tre lastbilsbo-
lagen, Mack, Renault och Volvo, berodde till
stor del p& okade marginaler till foljd av pris-
hojningar och kostnadsrationaliseringar.
Resultatet har forbéattrats i Nordamerika dar
lénsamheten utvecklades positivt for bade
Volvo och Mack trots svara marknadsuvillkor. |
Europa visade Volvo Lastvagnar fortsatt hdg
intjaning, och bade Renault Trucks och Volvo
Lastvagnar rapporterade forbattrade resultat.

Inom Bussar uppgick rorelseforlusten,
exklusive nedskrivning av aktier, under 2003
till =361 Mkr, jamfort med —94 Mkr under
foregdende ar. Det lagre resultatet beror till
stor del pa lagre volymer, fortsatt prispress
och valutaeffekter. Anlaggningsmaskiner
redovisade ett rérelseresultat uppgaende till
908 Mkr jamfort med 406 Mkr under 2002.
Det forbattrade resultatet berodde primart
pa okade volymer pé& grund av nyligen lanse-
rade produkter samt forbattrade marknads-
andelar, delvis motverkat av negativa valuta-
effekter.

Volvo Pentas rorelseresultat for 2003
uppgick till 695 Mkr (647). Lonsamhetsnivan
inom Volvo Penta var fortsatt htg och &r ett



Koncernens resultatrakning 1

Forandring av rorelseresultatet

Rorelseresultat 2002 2,8
Nettoomsattning 180615 177.080 174.768 Hogre volymer och
forbattrade bruttomarginaler 48
Kostnad for sélda produkter —149477 —145.453 —141.256 Hogre resultat fran Financial Services 04
Bruttoresultat 31.138 31.627 33.512 Effekt av valutakursforandringar 09
Forsknings- och utvecklingskostnader -5.391 -5.869 —6.829 Lﬁgre akm_'ermg,,av uwec_k"ngSkosmade_r 08
— Hogre utgifter for forskning och utveckling -05
Forséljningskostnader -14.663 —-15.393 -15.891 Hogre forsalinings- och
Administrationskostnader —6.474 -5.464 -5.259 administrationskostnader -12
Ovriga rorelseintakter och rérelsekostnader -3071 —2.989 —540 gggggﬂgﬁ&gggn&g‘g'ﬁ 08
Resultat frén Financial Services 325 490 926 Hogre utdelning frén Scania 02
Resultat fran andelar i intresseforetag -88 126 166 Nedskrivning av aktier i Scania och Henlys Group —4,0
Resultat fran Gvriga aktier och andelar 1410 309 -3581 Ovrigt 09
Strukturkostnader —-3.862 — — Rorelseresultat 2003 25
Rorelseresultat —-676 2.837 2.504
Ranteintakter och liknande resultatposter 1653 1246 1193
Rantekostnader och liknande resultatposter —2.653 -1.870 -1.984
Ovriga finansiella intakter och kostnader -190 —200 -56
Resultat efter finansiella poster —1.866 2.013 1.657
Inkomstskatter 326 -590 -1.334
Minoritetsandelar i resultat 73 -30 -25
Nettoresultat —1.467 1.393 298
Resultat i kronor per aktie -3:50 3:30 0:70

1 Financial Services redovisat enligt kapitalandelsmetoden.

resultat av hogre forsaljning och forbattrade
bruttomarginaler. Inom Volvo Aero var rorel-
seresultatet negativt och uppgick till —44 Mkr
(positivt: 5). Det lagre resultatet var framst en
folid av avsattningar for forvantade forluster
pé kontrakt pa 170 Mkr under det fjarde kvar-
talet.

Rorelseresultatet inom Financial Services
uppgick till 926 Mkr (490). Den fordelaktiga
utvecklingen med tio kvartal av succesivt
Okande resultat var framforallt hanforlig till
lagre kreditforluster i den amerikanska kund-
finansieringsverksamheten och till starka
resultat for verksamheterna i Europa och
andra delar av vérlden.

Koncernens rdrelseresultat inkluderade
nedskrivning av aktier i Scania AB och
Henlys Group Plc under det fjarde kvartalet
med 3.601 Mkr respektive 429 Mkr.

Koncernens rorelseresultat under 2002
paverkades negativt av avsattningar pa 807
Mkr, avseende ett underskott i koncernens
svenska pensionsstiftelse for att sikra ata-
ganden enligt ITP-planen.

Roérelsemarginalen, exklusive nedskrivning
av aktier, var 3,7% under 2003, jamfort med
1,6% under 2002.

Valutans inverkan pa rorelseresultatet
Effekten av &ndrade valutakurser pé rorelse-
resultatet for 2003 jamfort med 2002 var
negativ med cirka 900 Mkr.

Den svenska kronan starktes under 2003
mot stora delar av Volvos inflodesvalutor med
negativ effekt pa rorelseresultatet. Storst pa-
verkan hade: amerikanska dollar, kanaden-
siska dollar och brittiska pund. Andrade
avistakurser for dvriga valutor hade mindre
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Volvokoncernen 2003

Valutans inverkan

pa rorelseresultatet

Nettoomsattning 1 -123
Kostnad for salda produkter 80
Forsknings- och utvecklingskostnader 03
Forséljnings- och administrationskostnader 14
Ovriga rérelseintékter och rérelsekostnader 17
Resultat fran innehav av aktier och andelar 00
Sammanlagd effekt av valutakurs-

forandringar pa rorelseresultatet -0,9

1 Koncernens forsaljiningsvarde redovisas till genomsnittliga
avistakurser och effekten av gjorda valutasékringar redovisas
bland “Ovriga rérelseintakter och rorelsekostnader”.

Operativt nettoflode per valuta

usb 8100 7100 7500
EUR 8000 9700 11.800
GBP 4.200 5400 3400
CAD 1.000 1600 1600
Ovriga valutor 2800 5000 5200
Totalt 24100 28.800 29.500

Forberedelser for tillampning
av International Financial
Reporting Standards

Se vidare not 1 pa sidan 36 for en beskrivning
av Volvos forberedelser for att tillampa
International Financial Reporting Standards
(IFRS) fr&n och med 2005.

effekt. Den sammantagna effekten av andrade
avistakurser var negativ om cirka 2.050 Mkr.

Resultateffekten av termins- och options-
kontrakt uppgick till en vinst pa 1.243 Mkr
(2002: —195 Mkr), vilket medférde en positiv
inverkan pa rorelseresultatet for 2003 om
1.438 Mkr, jamfoért med 2002.

Andrade avistakurser vid omrékning av
utlandska dotterbolags resultat samt omvér-
dering av balansposter i utlandsk valuta hade
en negativ effekt om 290 Mkr.

Rantenetto

Rantenettot for aret uppgick till =791 Mkr
(—624). Det lagre rantenettot forklaras i huvud-
sak av lagre avkastning pa finansiella tillgangar
och hogre genomsnittlig finansiell nettoskuld
under 2003, delvis beroende pé 6kade avsétt-
ningar for pensioner samt forvéarvet av Bilias
lastvagns- och entreprenadmaskinsverksamhet,
KFAB.

Inkomstskatter

For 2003 redovisas en inkomstskattekost-
nad uppgéende till 1.334 Mkr jamfort med
590 Mkr under foregdende ar. Skatte-
kostnaden avsag framst aktuell skatt.

Minoritetsandelar i resultat
Minoritetsintressen inom Volvokoncernen var
framst héanforliga till Volvo Aero Norge AS
(22%) och Volvo Aero Services LP (5%).

Nettoresultat

Nettoresultatet uppgick till 298 Mkr (1.393)
och resultat per aktie uppgick till 0:70 kronor
(3:30). Avkastning pa eget kapital var 0,4%
(1,7%). Exklusive nedskrivningen av inneha-
ven i Scania och Henlys Group Plc var resul-
tat per aktie 10:30 kronor och avkastning pa
eget kapital uppgick till 5,7%.

Finansiell stallning

Balansrakning

Volvokoncernens totala tillgangar uppgick
den 31 december, 2003, till 231,3 miljarder
kronor, vilket motsvarade en minskning med
8,0 miljarder kronor jamfért med 2002.
Tillgdngarna minskade med 13,4 miljarder
kronor till folid av forandrade valutakurser
och med 4,0 miljarder kronor genom ned-
skrivning av aktier i Scania AB och Henlys
Group Plc. Minskningen motverkades delvis
av en 6kning med 4,0 miljarder kronor relate-
rad till férdndringar i Volvokoncernens struk-
tur, framst genom kdpet av Bilias lastbils- och
entreprenadmaskinsverksamhet, samt med
en ytterligare okning uppgaende till 3,6 mil-
jarder pa grund av nya redovisningsprinciper
for derivat-instrument (se not 1).

Eget kapital och minoritetskapital uppgick
den 31 december 2003 till 72,6 miljarder
kronor, motsvarande en soliditet pa 40,5%,
exklusive Financial Services. Koncernens
finansiella nettoskuld uppgick till 2,4 miljar-
der kronor vilket motsvarar 3,3% av eget
kapital och minoritetskapital. Férandringar av
eget kapital under perioden specificeras pa
sidan 34. Fran och med 2003 tillampar Volvo
nya principer avseende redovisning av for-
maner till anstallda (se not 1).

Volvos aktieinnehav i Scania AB har vid
utgangen av 2003 redovisats till ett varde av
20,4 miljarder kronor och en nedskrivning
uppgéaende till 3,6 miljarder kronor har darvid
belastat rorelseresultatet. Det redovisade
vardet avseende innehavet av B-aktier i
Scania har faststallt utifran den kopeskilling
Volvo erholl dd dessa aktier avyttrades till
Deutsche Bank den 4 mars, 2004. Det redo-
visade vardet avseende innehavet av A-aktier
i Scania har faststallts till 202 kronor per
aktie utifrdn aktiens stangningskurs den
31 december 2003.



Koncernens balansrékning, 31 december

Tillgangar, Mkr

Immateriella anlaggningstillgangar 17366 16919 16.662 159 126 94 17525 17.045 16.756
Fastigheter, maskiner och inventarier 30370 27789 27.248 2864 3010 3392 33234 30799 30.640
Tillgdngar i operationell leasing 15020 11155 8976 14060 13284 13234 27101 23525 21201
Aktier och andelar 35145 34750 9598 203 236 188 27798 27492 1782
Langfristiga fordringar i

kundfinansieringsverksamhet 19 55 53 26256 25348 23918 26,075 25207 23448
Langfristiga rantebarande fordringar 5627 4189 2911 0 7 5 5554 4188 2769
Ovriga langfristiga fordringar 9.017 8489 7.879 73 47 59 8.902 8.297 7718
Varulager 30557 27564 25848 518 741 611 31075 28305 26459
Kortfristiga fordringar i

kundfinansieringsverksamhet 95 44 65 23732 22700 22894 22709 21791 22554
Kortfristiga rantebarande fordringar 6799 4306 6502 82 0 0 2525 1302 3863
Ovriga kortfristiga fordringar 29.798 25767 25200 2647 2126 1649 31.044 25693 24903
Aktier i Scania - — 20424 — — - - — 20424
Kortfristiga placeringar 12997 16570 19.385 517 137 144 13514 16.707 19529
Kassa och bank 11877 7584 8717 2417 1602 654 13869 8871  9.206
Tillgangar 204.687 185.181 179.468 73528 69.364 66.842 260.925 239.222 231.252
Eget kapital och skulder

Eget kapital 85185 78278 72420 7550 7494 8004 85185 78278 72420
Minoritetskapital 391 247 216 0 0 0 391 247 216
Avsattningar for pensioner och liknande

forpliktelser 14632 16.218 15264 15 18 24 14647 16236 15288
Ovriga avsittningar 14.085 13893 12792 4342 2828 2256 18427 16721 15.048
Lan 29710 22494 24677 57956 54270 52852 81568 72437 74092
Ovriga skulder 60684 54051 54099 3665 4754 3706 60.707 55303 54.188
Eget kapital och skulder 204.687 185.181 179.468 73528 69.364 66.842 260.925 239.222 231.252
Andel eget kapital och

minoritetskapital, % 418% 424% 405% 103% 108% 12,0% 328% 328% 314%

1 Financial Services redovisat enligt kapitalandelsmetoden.

| februari och mars 2004 tillkannagav Henlys
Group Plc att foretagets resultat under

ernas marknadsvarde den 31 december
2003. | oktober 1999 lamnade Volvo ett kon-

Forandring av finansiell nettostéllning

2004 bedoms bli vasentligt forsamrat jam-  vertibelt forlagsian till Henlys Group Plc upp- ~ 3L.december 2002 6.1
R o o . ; R . . Kassaflode fran den Iépande verksamheten 129
fort med tidigare forvantningar. P4 basis av. gaende till 240 MUSD i samband med Nettoinvesteringar i anlaggningar och
den erhalina informationen har bedémning-  Henlys forvarv av den amerikanska skolbuss- ~ €asingtilgangar =3
. . iIverk Bluebird. D K ibla 15 Investeringar i aktier, netto -01
en gjorts att en bestédende vardenedgang  stillverkaren Bluebird. Det konvertibla for- == = avyttrade enheter 00
forelag vid arsskiftet 2003 avseende vardet  lagsldnet Ioper till oktober 2009. | samband  KassafiGde efter nettoinvesteringar,
- X L L exklusive Financial Services 75
av Volvos aktieinnehav i Henlys Group Plc med uppréttandet av arsbokslutet for 2003 Forandring av avséttningar for pensioner och
och nedskrivning uppgéende till 429 Mkr  har Volvo analyserat Henlys finansiella stall-  liknande forpliktelser* -15
. — . Finansiella skulder i forvarvade och
har belastat rorelseresultatet for 2003. Efter ~ ning och bedémningen har gjorts att ned-  ayyttrade enheter 20
nedskrivningen uppgar det redovisade vér- skrivningsbehov ej foreligger avseende det  Utdelning till aktieagare i AB Volvo -34
- . . " ° Valutaeffekt 30
det avseende Volvos aktieinnehav i Henlys  konvertibla forlagsléanet. Burigt 01
Group Plc till 95 Mkr vilket motsvarade akti- Total forandring 37
31 december 2003 2,4

1 Inkluderar tillampningen av nya redovisningsregler vilka
oOkade avséattningar for pensioner och liknande forpliktelser
med 2.3 miljarder kronor och tillskott till pensionsplaner i USA
vilket minskade avséattningarna med 0.8 miljarder kronor.



Sjalvfinaniseringsgrad, exklusive
Financial Services, %

99 00 01 02 03
127 72 137 196 243

Investeringar, exklusive Financial Services

Investeringar, Mdr

Investeringar i %, av
@== nettoomsattningen

\

99 00 01 02 03

56 63 84 68 62
s 48 53 46 38 36

Forsknings- och utvecklingskostnader

Forsknings- och
utvecklings-
kostnader, Mdr
e Forsknings- och
utvecklings-
kostnader i % av
nettoomsattningen

= INe——"T

99 00 01 02 03

45 49 54 59 68
es 36 37 28 32 37

Kassaflodesanalys

Kassaflode
Volvokoncernens kassafléde efter nettoin-
vesteringar, exklusive Financial Services upp-
gick till 7,5 miljarder kronor, varav det opera-
tiva kassaflodet (exklusive effekter fran for-
varv och avyttringar) var 7,6 miljarder kronor.
Det positiva utfallet under 2003 var framst
hanforligt till en gynnsam resultatutveckling,
minskad kapitalbindning, framst avseende
leverantorsskulder och lager, samt lag
investeringsniva. Nettoutbetalningar av pen-
sioner och liknande forpliktelser, rantor och
inkomstskatter hade en negativ inverkan. Det
pagaende kapitalrationaliseringsprojektet
inom Volvokoncernen utvecklas val och samt-
liga affarsomraden visade ett positivt kassa-
fléde under 2003.

Kassaflode efter nettoinvesteringar inom
Financial Services var negativt och uppgick
till =3,2 miljarder kronor (—4,3).

Investeringar

Investeringar i anldaggningar under 2003,
exklusive Financial Services, uppgick till 5,8
miljarder kronor (6,3). Investeringar inom
Lastvagnar uppgick till 3,9 miljarder kronor
(4,5) och utgjordes av maskiner och verktyg
for produktion av nya lastbilmodeller i
Nordamerika, Brasilien och Frankrike. Invest-
eringar gjordes ocksad i okad kapacitiet i
malerierna i Sverige och Frankrike. Investe-
ringarna bibehélls p4 samma niva som under
foregaende ar inom Bussar 0,2 miljarder kro-
nor och inom Volvo Aero 0,3 miljarder kronor.
Investeringarna minskade inom Anlaggnings-

maskiner fran 0,7 miljarder kronor till 0,5 mil-
jarder kronor och ékade inom Volvo Penta
fran 0,2 miljarder kronor till 0,4 miljarder
kronor.

Investeringar i leasingfordon uppgick till
0,1 miljarder kronor. Inom Financial Services
uppgick investeringar i leasingfordon till 5,2
miljarder kronor och avsag framst verksam-
heterna i Nordamerika och véstra Europa.

Forvarv och avyttringar

Investeringar i aktier och andelar uppgick

under 2003 till —0,1 miljarder kronor (-0,1).
Forvarvade och avyttrade verksamheter

hade en mindre péaverkan pa kassaflodet

under 2003. Under 2002 paverkades kassa-

flodet negativt med 0,1 miljarder kronor.

Finansiering och utdelning

Okningen av 1&n 6kade under 2003 likvida
medel med netto 1,9 miljarder kronor, varav
arets nyupplaning, framst emission av obliga-
tioner och certifikatprogram, tillforde 25,4
miljarder kronor. Minskningen av 1an under
2002 reducerade likvida medel med netto
—0,1 miljarder kronor.

Under aret utbetalades utdelning uppga-
ende till 3,4 miljarder kronor, vilket motvarar
8:00 kronor per aktie, till AB Volvos aktie-
agare.

Forandring av likvida medel
Volvokoncernens likvida medel 6kade under
aret med 3,2 miljarder kronor och uppgick till
28,7 miljarder kronor per den 31 december
2003.



Kassaflodesanalys i sammandrag Operativt kassaflode
exklusive Financial Services

Rérelseresultat -10 23 16 ~ Rorekeresutar -0 23 16
— - . . Avskrivningar 70 78 72
fws.knvm.ngar i 70 78 72 Swrigt 37 03 41
Ovriga ej kassapaverkande poster 00 1,0 41 Kassaflode fran den 16pande
Forandringar i rorelsekapital 6,0 04 07 verksamheten 97 104 129
Finansiella poster och betalda inkomstskatter -23 -11 -07 Neﬁ)investelrlin ar i anlaggningar
pr pr ingti -71  -53 -53
Kassaflode fran den l6pande verksamheten 9,7 10,4 12,9 och CasigTroandar_
Kundfinansieringsfordringar,
Investeringsverksamheten oo o8 L
v - ng ‘V = - Operativt kassaflode 34 51 7,6
Investeringar i anlaggningar —7,7 —-6,3 -58
Investeringar i leasingtillgangar -05 -01 -01
Forsaljning av anldggningar och leasingtillgangar 11 11 06 ” = _— e
Fordringar i kundfinansieringsverksamhet, netto 08 00 00
Aktier och andelar, netto 32 -01 -01 Lastvagnar 47
Forvarvade och avyttrade verksamheter 147 -01 00 Bussar 02
Kassaflode efter nettoinvesteringar Anlaggningsmaskiner 09
exkl Financial Services 21,3 49 7,5 Volvo Penta 00
Kassaflode efter nettoinvesteringar, Volvo Aero 01
Financial Services -5,3 -4,3 -3,2 Ovriga bolag 05
. . . Totalt 4
Kassaflode efter nettoinvesteringar, o 6
Volvokoncernen 16,0 0,6 4,3 1 Avser fastigheter, maskiner och inventarier.

Finansieringsverksamheten

Nettoforandring av obligationslan och 6vriga 1an 6,2 -01 19 T —————
Lan till utomstaende, netto 02 17 09 Financial Services
Aterkép av egna aktier -83 — -

- - — Kassaflode fran den
L“Jtd.elnlng till AB Volvos aktieagare -34 -34 -34 l6pande verksamheten 45 49 41
Ovrigt 01 01 01 Nettoinvesteringar i
Forandring av likvida medel kreditportfoljen, etc -938 -92 -73
exklusive omréakningsdifferenser 10,8 -11 3.8 Kassaflode efter

nettoinvesteringar -53 -43 =32

Omrakningsdifferenser pa likvida medel 0,6 -0,7 -0,6

Forandring av likvida medel 114 -1,8 3,2
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Soliditet*, %

/

40

99 00 01 02 03
67 61 42 42 40

*Exklusive avyttrade
verksamheter

Finansiella mal

Volvos ambition for perioden till och med
2005 &r att uppna en uthéllig lonsamhet dver
branschgenomsnittet. Uthallig lonsamhet
drivs av stark och I6nsam tillvéxt i kombina-
tion med hdg operativ effektivitet. For att
kunna erbjuda produkter och tjanster av
varldsklass kravs att investeringarna bibe-
halls p& en konkurrenskraftig niva. Ett antal
koncernovergripande finansiella mal har
utformats som stod for att uppna tillvaxtstra-
tegin och skapa en konkurrenskraftig avkast-
ning till aktiedgarna. Dessa mal omfattar till-
vaxt, rorelsemarginal, avkastning pa eget
kapital och kapitalstruktur. De finansiella
malen ar satta, och skall utvarderas over en
konjunkturcykel.

Tillvaxt

Volvokoncernens ambition &r att nettoom-
séattningen ska 6ka med minst 10% per ar.
Malet ska uppnas genom bade organisk till-
vaxt och forvarv. Under perioden 1999-2003
var den genomsnittliga tillvaxttakten, exklu-
sive avyttrade verksamheter, 11,7% per ar.

Rorelsemarginal

Malet for rérelsemarginalen ar att den under
en konjunkturcykel ska ligga mellan 5% och
7%. Den genomsnittliga rorelsemarginalen
for Volvokoncernen under 1999-2003 var
2,9% per ar.

Avkastning pé eget kapital

Langsiktigt skall avkastningen pa eget kapital
mer &n kompensera for inflation, liksom for
industriell och finansiell risk. Malet ar att
uppnd en avkastning pa eget kapital pa
mellan 12% och 15% 6ver en konjunktur-
cykel. Avkastningen pa det egna kapitalet
under 1999-2003 uppgick i genomsnitt till
8,1% per ar.

Finansiell stallning
En stark finansiell stallning och ett kon-
kurrenskraftigt kassaflode ar en grundlagg-
gande forutsattning for att kunna bibehalla
en hog niva pa investeringar i forskning och
utveckling, produktutveckling samt inom pro-
duktion — detta for att kunna tillhandahalla
produkter och tjanster av varldsklass.
Koncernens mal ar att uppréatthalla ett for-
hallande mellan finansiell nettostallning,
exklusive Financial Services, och eget kapital
pa en nivd mellan 15% finansiella nettotill-
gangar och 30% finansiella nettoskulder.
Soliditeten, exklusive Financial Services, bor
inte understiga 40%. Soliditeten inom
Financial Services bor inte understiga 10%.
Vid slutet av december 2003 uppgick den
finansiella nettostallningen inom Volvokon-
cernen till en nettoskuld pa 2,4 miljarder kro-
nor, vilket motsvarar en skuldséattningsgrad
pa 3,3%. Den 31 december 2003, uppgick
Volvokoncernens soliditet, exklusive Financial
Services, till 40,5%. Soliditeten inom Finan-
cial Services var 12,0% vid samma tidpunkt.
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Lastvagnar

Volvokoncernen &r en av vérldens storsta till-
verkare av tunga lastbilar. Grunden &r lagd
for en offensiv utveckling av bade nya last-
bilar och tjanster, inklusive system for tele-
matik, e-handelsldsningar och nya former av
finansiering.

De tre varumérkena — Mack, Renault och
Volvo — har mycket konkurrenskraftiga pro-
dukter och forsaljning éver hela vérlden.

Koncernens totala leveranser under 2003
uppgick till 155.989 fordon, en minskning
med 1% jamfoért med samma period fore-
gdende ar. | Europa levererades 92.083 last-
bilar att jamféras med 96.289 lastbilar under
2002. Leveranserna i Nordamerika minskade
med 5% jamfort med éret innan, och uppgick
till totalt 34.756 fordon. Leveranserna i
Asien, inklusive Mellandstern, fortsatte ut-
vecklas positivt, sarskilt i Iran.

Mack Trucks

Mack &r en av de storsta tillverkarna av tunga
lastbilar och lastbilskomponenter i Nordame-
rika. Anda sedan foretaget grundades ar 1900
har Mack fokuserat pa styrka och héllbarhet,
vilket bidragit till att gora foretaget till ett av de
starkaste varumarkena inom tunga lastbilar pa
den nordamerikanska marknaden. | USA éar
Mack den klart ledande tillverkaren av lastbilar i
anlaggningssegmentet. Den absoluta merpar-
ten av Macks fordon har egentillverkad drivlina
vilket &r unikt inom den nordamerikanska last-
bilsindustrin.

Overflyttningen av produktionen till New
River Valley slutférdes 1 maj 2003.

Till folid av Mack Granite-modellens fram-
gang p& marknaden for anlaggningslastbilar,
lade Mack ner produktionen av RD-modellen
vid slutet av 2003. Beslutet innebar en renod-
ling av produktprogrammet dar lastbilarna far
ett bredare anvandningsomrade.

Totalt har Mack forséljning och service i mer
an 45 lander.

Macks leveranser minskade till 18.991 last-
bilar under 2003 att jamforas med 23.245 last-
bilar &ret innan. Minskningen berodde delvis pa
konkurrens fran tillverkare som har kunnat
erbjuda motorer som inte uppfyller miljiokraven i
EPA '02, liksom produktionsdverflyttningen av
lastbilar for fiarrtransporter fran Winnsboro till
fabriken i New River Valley under det forsta
halvaret 2003.

Renault Trucks

Renault Trucks &r en av Europas storsta last-
bilstillverkare. Foretaget har sitt ursprung i
foretagen Berliet och Renault vilka grunda-
des 1895 respektive 1898. Med ett produkt-
program som bestar av allt fran latta lastbilar
for distribution i stadstrafik till tunga lastbilar
for fijarrtrafik samt militarfordon, har Renault
specialiserat sig pa att uppfylla de specifika
krav som stélls fér dessa segment.

Under 2003 introducerade Renault en latt
lastbil, den nya generationen Renault Master.
Renault Master har ny exterior och interior, ny
motor och forbattrade prestanda. Med nya
Renault Master foljer en rad nya erbjudanden
utformade enligt kundernas onskemal, vilket
kommer hjalpa Renault Trucks att forstarka
och forbéattra sin marknadsandel inom seg-
mentet under 3,5 ton. | mars dppnades ett
integrerat kundcenter i Saint Priest utanfor
Lyon. Detta ar ett led i en forbattring som
avser att ytterligare forbattra servicenivan
och stérka servicenatverket i Europa. Renault
Trucks har en stark internationell narvaro med
2.000 éaterforsaljare och servicestéallen runt-
om i vérlden, varav 1.350 i Europa. Efter-
marknadsservice erbjuds i fler &n 80 lander.

Renault Trucks leveranser under 2003
uppgick till 61.686 fordon, vilket &r 4% farre
an under samma period féregdende ar.
Leveranserna i Ostra Europa Okade med

Nettoomsattning*, Mdr

99 00 01 02 03
1130 1166 17,0

1150 118,8
* Proforma 1999-2000.

Rorelseresultat*, Mdr

99 00 01 02 03
50 29 10 12 40
* Proforma 1999-2000, exklusive strukturkostnader.

Rérelsemarginal*, %

99 00 01 02 03
44 25 09 10 34
* Proforma 1999-2000, exklusive strukturkostnader.

Nettoomséttning i procent av
Volvokoncernens omsattning, %
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11%. | vastra Europa minskade leveranserna
av Renaults lasthilar med 8%, medan leverans-
erna i andra delar av vérlden tkade med 6%.

Volvo Lastvagnar

Volvo bdrjade sin tillverkning av lastbilar
1928 och har specialiserat sig pa tunga last-
bilar, med totalvikt p& éver 16 ton.

Antal fakturerade fordon Lastvagnar

Véastra Europa 87486 82672
Ostra Europa 8.803 9411
Nordamerika 36515 34.756
Sydamerika 5358 5976
Asien 9.144 16.286
Ovriga marknader 9827 6.888
Totalt 157.133 155.989

Storsta marknader

Lastvagnar

Volvo Lastvagnar

USA 11.025 75 13711 97
Storbritannien 5254 169 5855 171
Iran 2372 n/a 5463 n/a
Tyskland 4035 93 4241 92
Frankrike 4146 102 4222 115
Brasilien 4318 147 4127 131
Spanien 3.098 121 3861 144
Italien 2.805 98 2614 112
Renault Trucks

Frankrike ~ 15597 385 13205 360
Storbritannien 1.123 36 1.389 40
Tyskland 927 21 948 20
Spanien 5233 201 4407 16,4
Mack Trucks

USA 20.482 136 15146 107
Kanada 2281 107 1724 77

Totalmarknad, tunga lastbilar, tusental

Vastra Europa
Nordamerika

98 99 00 01 02 03

208 236 246 238 215 215 Véstra Europa
255 309 257 170 179 179 Nordamerika

Under 2003 presenterade Volvo Last-
vagnar nya Volvo FH16. Volvo FH16 é&r
utrustad med en nyutvecklad 16-liters motor,
tillganglig i tva versioner med 610 respektive
550 hk, vilket gor den till den starkaste stan-
dardlastbilen pa den europeiska marknaden.
Under 2003 introducerade Volvo Lastvagnar
ocksd en helt ny lastbil, Volvo VM, huvud-
sakligen for den sydamerikanska marknaden
i segmentet 17 till 23 ton. Utdver detta lan-
serades ocksa en ny generation av Volvo NH,
Volvo FH och Volvo FM i Sydamerika. Med
dessa produktintroduktioner har Volvo
Lastvagnar fornyat hela sitt produktutbud
sedan 2000.

Volvo Lastvagnars produkter marknads-
fors i 6ver 130 lander och merparten av for-
sdljningen sker i vastra Europa samt i Nord-
och Sydamerika.

Volvo Lastvagnar har ett omfattande nét-
verk av aterforsaljare och serviceverkstader i
Europa och Nordamerika. Under 2003 for-
stéarktes distributionsnatverket i Europa
genom forvérvet av Bilias natverk av lastbils-
aterforsiljare. For att ytterligare forbattra
kundernas mojligheter att bedriva en kon-
kurrenskraftig verksamhet erbjuder Volvo
Lastvagnar ocksa ett omfattande utbud av
tjanster.

Under 2003 levererade Volvo Lastvagnar
totalt 75.312 lastbilar, vilket ar en 6kning
med 8% jamfort med samma period féregé-
ende ar. Leveranserna okade med 15% i
Nordamerika och med 37% i Asien. Det ar
framst kraftigt 6kade leveranser till Iran som
orsakat den starka utvecklingen i Asien.

Totalmarknad

Totalmarknaden for tunga lastbilar i vastra
Europa var oforandrad under 2003, jamfort
med foregaende ar. Marknaderna i Tyskland
och Storbritannien ékade med 6% respekti-
ve 10%, medan marknaderna i Italien och
Frankrike minskade. | Ostra Europa var
utvecklingen fortsatt positiv.

Marknaden for tunga lastbilar i USA (klass
8) var 179.000 lastbilar under 2003, vilket
var oférandrat jamfort med foéregdende ar.
Utvecklingen under det fjarde kvartalet visar
dock vissa positiva tecken inom segmentet
anlaggningsbilar, men oséakerheten bestar
inom 6vriga segment. Marknaden for tunga
lastbilar i Brasilien 6kade med 28% jamfort
med foregaende ar.

Branschutveckling

Forvéarvet av Mack och Renault V.. under
2001 var ett led i den strukturomvandling
som under 1&ng tid pagétt inom fordonsin-
dustrin. 1965 fanns 40 sjalvstandiga tillver-
kare av tunga lastbilar i vastra Europa, idag
ar antalet farre &n tio. Avregleringar och en
Okande globalisering har skapat en mycket
hard konkurrens som driver utvecklingen mot
farre och storre transportforetag med en allt
mer renodlad verksamhet. Det innebéar att
ocksa kraven pa lastbilstillverkarna okar. For
att mota kundernas behov pa ett kostnads-
effektivt satt krévs stora utvecklingsresurser
och en rationell produktion.

Marknadsutveckling
Den sammanlagda marknadsandelen for
Volvokoncernens lastbilsverksamhet inom
tunga lastbilar i vastra Europa var oférand-
rad, 26,6%, under 2003 jamfort med fore-
gaende ar. Volvo Lastvagnars marknads-
andel okade till 15,2% (14,1) for tunga last-
bilar som ett resultat av det framgangsrika
nya produktutbudet. Renault Trucks mark-
nadsandel inom segmentet for tunga lastbilar
minskade med 1,5 procentenheter till
11,4%, jamfért med samma period fore-
gaende ar.

| Nordamerika sjonk den sammanlagda
marknadsandelen inom tunga lastbilar (klass
8) till 19,8% (20,7). Volvos marknadsandel
uppgick till 9,4% (7,8). Okningen beror pa
stor efterfrigan pa nya Volvo VN. Macks
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marknadsandel sjonk till 10,4% (12,9) under
2003. Minskningen &r en effekt av en allmén
nedgéng inom segmenten for anlaggnings-
bilar och lastbilar for lokal distribution. Mack
fortsatter dock att bibehalla marknadsande-
len inom sitt kdrnsegment av anldggnings-
och sopbilar.

| Brasilien sjonk Volvos marknadsandel till
24,6% (31,0).

Resultatutveckling

Nettoomsattningen for Volvos lastbilsverk-
samhet uppgick till 116.969 Mkr under
2003. Justerat for valutakursférandringar
innebér det att forséljningen 6kade med 5%
jamfort med 2002.

Lastvagnars rorelseresultat for 2003 upp-
gick till 3.951 Mkr (1.189). Forbattringen i de
tre lastbilsbolagen, Mack, Renault och Volvo,
beror till stor del pa 6kade marginaler och
kostnadsrationaliseringar. Starka kundvarden
i Volvo Lastvagnars nya produktprogram,
Okade marknadsandelar och tkad effektivitet
har bidragit till forbattrat resultat under 2003.
Dessa positiva effekter motverkades delvis
av negativa valutaeffekter och hogre kostna-
der for forskning och utveckling. Resultatet
forbattrades i Nordamerika dér Ionsamheten
utvecklades positivt for bade Volvo och Mack
trots svara marknadsvillkor. | Europa visar
Volvo Lastvagnar fortsatt hdg intjaning, och
bade Renault Trucks och Volvo Lastvagnar
rapporterar forbattrade resultat.

———rrw

Produktion och investeringar
Lastbilsproduktionen under 2003 uppgick till
75.440 Volvolastbilar (68.610), 52.400
Renaultlastbilar (55.666) och 18.519 Mack-
lastbilar (20.706).

Den 9 juni undertecknade Volvo Last-
vagnar ett joint-venture avtal med China
National Heavy Truck Corporation, CNHTC,
om bildandet av ett joint venture for till-
verkning av lastbilar. Produktionen beréknas
borja under det forsta kvartalet 2004 i
CNHTCs fabrik i Shandong-provinsen. Den
initiala produktionskapaciteten kommer att
vara 2 000 lastbilar per ar. Volvos produktut-
bud i Kina kommer att omfatta Volvo FL,
Volvo FM9 och Volvo FM12. Malséttningen
ar att till 2010 6ka den arliga produktionen till
10 000 lasthilar med en hdg andel lokalt till-
verkade komponenter.

Overflyttningen av produktionen av Mack
lastbilar for fijarrtransporter fran Winnsboro
till New River Valley var genomférd 1 maj
2003.

Den 11 juli var alla villkor for Volvos férvary
av Bilias lastvagns- och entreprenadmaskins-
verksamhet, Kommersiella Fordon Europa
AB (KFAB), uppfyllda. KFAB &r en ledande
serviceleverantor och aterforséljare av Volvos
lastbilar och anldggningsmaskiner med verk-
samhet i de nordiska landerna och i ett flertal
andra lander i Europa. Forvéarvet av KFABs
starka forsaljnings- och servicendat kommer
avsevart starka Volvo Lastvagnars europe-
iska distributionssystem.

Nettoomsattning per marknad Lastvagnar

Vastra Europa 60841 61406 63.097
Ostra Europa 5526 6.424 7.004
Nordamerika 33630 33721 28151
Sydamerika 3993 3277 3464
Asien 4,659 5919 9.206
Ovriga marknader 7919 8.005 6.047
Totalt 116.568 118.752 116.969
Volvo

Volvo FH 28920 31880 33720
Volvo VN and VHD! 12860 14300  17.080
Volvo FM9, 10 och 12 14580 15.300 17.480
Volvo FL 6.690 5640 4.820
Volvo NL and NH 2400 1490 1940
Volvo VM - - 400
Totalt 65.450 68.610 75.440
Mack

Mack CH 7.298 7540 1744
Mack CL 984 288 64
Mack Vision 2122 2523 4811
Mack Granite 1.099 4592 6217
Mack DM 703 528 458
Mack DMM 111 47 —
Mack LE 1393 1.084 964
Mack MR 3015 1668 2034
Mack RB 488 103 130
Mack RD6 4532 2298 921
Mack RD8 86 35 54
Ovriga — — 1122
Totalt 21.831 20.706 18.519
Renault

Renault Mascott 11528 11446 9.797
Renault Kerax 7967 7677 6.674
Renault Midlum 12764 12545 12.801
Renault Premium 17918 16150 15567
Renault Magnum 7027 7.848 7516
SISU - - 45
Totalt 57.204 55666  52.400

1 Inkluderar &ven &vriga USA-tillverkade modeller.

Ambitioner ar 2004

Ambitionen for & 2004 &r att fortsatta
utveckla distributionsnéten i Europa och
Nordamerika, inkluderat integreringen av
KFAB. Under 2004 kommer de unika
varumérkesidentiteterna och produktpro-
grammen inom Mack, Renault och Volvo att
utvecklas vidare.
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Nettoomsattning, Mdr

99 00 01 02 03
14,7 17,2 16,7 14,0 12,0

Rorelseresultat*, Mkr

99 00 01 02 03
224 440 -524 —94 -361

*exklusive strukturkostnader och nedskrivning av aktier.

Rorelsemarginal*, %

99 00 01 02 03
15 26 31 -0,7-30

*exklusive strukturkostnader och nedskrivning av aktier.

Nettoomsattning i procent av
Volvokoncernens omsattning, %

7%

Bussar

P& mindre an fem &r har Volvo Bussar for-
nyat hela sitt produktprogram. Flertalet av de
nya bussmodellerna baseras pa TX, foreta-
gets produktplattform for intercity- och
turistbussar. Inférandet av TX-plattformen
har forsett Volvo med det mest moderna
produktprogrammet inom bussbranschen.
Produktutbudet erbjuder effektiva transport-
|6sningar och inkluderar kompletta bussar
och chassier for stads- och intercitytrafik
saval som turistbussar, vilka uppfyller kun-
dernas krav pa& produkten och miljokrav.
Volvo Bussar erbjuder ocksé ett utbud av
tjdnster inom service och finansiering.
Darigenom erbjuds kompletta, kundanpass-
sade transportlésningar med bésta total-
ekonomi. Under 2003 ingicks ett avtal med
Renault Trucks om forséljning av Volvo-
bussar genom Renaults &terforsaljarnat i
Frankrike. Den franska bussmarknaden é&r
den néast storsta i Europa och samarbetet
med Renault Trucks ger Volvo Bussar till-
gang till ett omfattande aterforsaljarnat for
underhall, service och reservdelar.

Totalmarknad

Totalmarknaden for turistbussar ar fortsatt
mycket svag, speciellt i Nordamerika och
Europa. Totalmarknaden i Europa &r vikande,
framst i Centraleuropa. Fortsatt rader stark
prispress. | Asien ar marknaderna i
Hongkong och Singapore fortfarande pa en
l&g nivd medan en positiv utveckling kan
noteras i Kina. | Mexiko var marknaden stabil
under 2003. Den sydamerikanska markna-
den &r svag, men visar en tendens till &ter-
hamtning.

Branschutveckling

Inom OECD-landerna har avreglering och
privatisering forandrat villkoren for manga
operatorer. Nya aktorer kommer in och far
fotfaste i omraden som tidigare varit stangda
och konkurrensen mellan bolagen okar. Det
pagér en koncentration till farre och storre
operatérer som alla staller hogre krav pa
god ekonomi och battre majligheter att foku-
sera pa karnverksamheten. Viktiga europe-
iska bussmarknader minskar, vilket leder till
Okad konkurrens pa 6vriga marknader.
Trenden mot ytterligare konsolidering fort-
sétter inom bussbranschen.

Marknadsutveckling

Volvo levererade 7.817 (9.059) bussar och
busschassier under 2003. Minskningen &r
framst beroende pé vasentligt lagre volymer
i Nordamerika, vilket delvis kompenserades
av fordelaktiga volymer i Kina och i de
nordiska landerna.

Volvos marknadsandel i Europa har
bibehallits pd samma nivd som under 2002.
| Norden, Storbritannien och Benelux-lan-
derna ar Volvo Bussar marknadsledande,
medan marknadspositionen i kontinentala
Europa &r fortsatt svag. P& den nord-
amerikanska turistbussmarknaden har en
nedgang noterats, medan marknadsandelen
i Mexiko, dér Volvo &r ledande, visade en
stark 6kning. | Kina 6kade Volvo Bussars
marknadsandel under 2003.

Resultatutveckling

Nettoomsattningen under 2003 minskade
till 11.978 Mkr (14.035). Minskningen for-
klaras till stor del av lagre leveranser, huvud-



sakligen i Nordamerika, samt effekter av
valutakursforandringar. Justerat for valuta-
effekter, minskade nettoforsaljningen med
8% jamfdrt med 2002.

Rorelseforlusten, exklusive nedskrivning
av aktier, steg till 361 Mkr under aret jamfort
med en rorelseforlust pd 94 Mkr under
2002. Det svagare resultatet, jamfort med
samma period foregéende ar, beror till stor
del pé lagre volymer, fortsatt prisspress och
valutakurseffekter. Under det fjarde kvartalet
gjordes en nedskrivning av innehavet i
Henlys Group Plc med 429 Mkr. | december
2003 togs beslutet att stdnga karosseri-
fabriken i Aabenraa i Danmark. Kostnaden
for nedlaggningen uppgick till 42 Mkr.

Under aret tillverkade Volvo 7.223 (9.113)
bussar och busschassier, varav 35% utgjor-
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des av kompletta bussar. Utnyttjandegraden

av produktionssystemen i Europa och Nord-
amerika minskade som en effekt av ned-
gangen pa marknaden. Under 2003 beslu-
tade Volvo Bussar att ldgga ner karosseri-
fabriken i Aabenraa, Danmark. Nedlagg-
ningen av fabriken i Aabenraa ber6r 200
anstallda.

Volvo Bussars ambitioner for 2004 &r att
fortsatta implementera ett omfattande pro-
gram for att uppnd lénsamhet. Omstruk-
turering av de industriella och kommersiella
verksamheterna i Europa kommer att
genomféras. Produktprogrammet kommer
att standardiseras och globaliseras for att
sikerstélla skalekonomi. Aven under 2004
kommer kapitalanvandningen och kassaflo-
det att fokuseras framst genom reducering
av ledtider.

2001 2002 2003

Véstra Europa 2899 3076 2782
Ostra Europa 216 337 305
Nordamerika 3128 1.945 1553
Sydamerika 1.009 495 369
Asien 2209 2639 2227
Ovriga marknader 492 567 581
Totalt 9.953 9.059 7.817
Mkr 2001 2002 2003

Vastra Europa 6.263 6.695 6.153
Ostra Europa 373 409 381
Nordamerika 6.847 3.838 2984
Sydamerika 757 366 329
Asien 1839 2022 1447
Ovriga marknader 596 705 684
Totalt 16.675 14.035 11.978
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Nettoomséttning, Mdr

99 00 01 02 03
18,9 20,0 21,1 21,0 23,2

Rorelseresultat*, Mdr

99 00 01 02 03
17 16 09 04 09

*exklusive strukturkostnader

Rorelsemarginal*, %

99 00 01 02 03
91 80 42 19 39

*exklusive strukturkostnader

Nettoomsattning i procent av
Volvokoncernens omsattning, %

13%

Anlaggnings-
maskiner

Volvo Anlédggningsmaskiners produkter,
reservdelar och service finns tillgangliga
varlden éver i mer &n 200 lander. Produk-
terna anvands inom anlaggning, vagbyggen,
skogsindustri, demolering, avfallshantering
samt utvinning och gruvdrift.

Volvo Anlaggningsmaskiner har lanserat
mer dn 40 nya produkter pd marknaden
under de senaste tva aren. Produktutbudet
bestar av ett heltdckande utbud av grav-
maskiner, hjullastare, ramstyrda dumprar och
vaghyvlar samt kompaktmaskiner som inne-
fattar grévmaskiner, hjullastare, gravlastare
och skidsteer-lastare.

Aven finansiering och leasing samt forsélj-
ning av begagnade maskiner erbjuds. Under
2002 lanserade Volvo Anlaggningsmaskiner
uthyrningsverksamheten, Volvo CE Rents.
Vid utgangen av december 2003 hade Volvo
CE Rents Oppnat 45 uthyrningsstallen, varav
de flesta i Nordamerika.

| maj starkte Volvo Anlaggningsmaskiner
sitt distributionsnat i USA genom forvarvet av
distributionsverksamheten i L.B. Smith, Inc.
Avsikten ar att avyttra den forvarvade verk-
samheten.

Totalmarknad

Totalmarknaden for tunga och kompakta
anlaggningsmaskiner inom Volvo Anlagg-
ningsmaskiners produktsegment tkade med
11% under 2003. | Nordamerika okade
marknaden med 15% medans marknaden i
véstra Europa minskade med 1%. Ovriga
marknader 6kade med 19%, starkt drivna av
utvecklingen i Kina med en 6kning pa 60%.
Marknaden i 6stra Europa 6kade med 48%
och Afrika 6kade 32%.

Uppgéngen pa totalmarknaden drivs
primart av tunga anldggningsmaskiner, som
Okade med 18% under 2003. Den nord-
amerikanska marknaden for tunga anldgg-
ningsmaskiner steg med 15%, medan mark-
naden i Europa var oférandrad. Ovriga mark-
nader gick upp 30%.

Totalmarknaden for kompakta anlagg-
ningsmaskiner 6kade nagot, 5%, under
2003. Den nordamerikanska marknaden
O0kade med 15%, medan Europa minskade
med 1%. Ovriga marknader gick upp 6%.

Branschutveckling

Under 2003 minskade antalet forvarv inom
anlaggningsbranschen och istéllet noterades
en mangd samarbetsavtal. Caterpillar och
Blount International samarbetar till exempel
inom skogsmaskiner. | USA samarbetar
Daewoo Heavy Industries & Machinery med
Terex nar det géller distribution av tunga
maskiner. Bolag som Caterpillar, Komatsu
och Mitsubishi fokuserar pa Kina, som &r
en mycket stor marknad for anlaggnings-
maskiner.

Marknadsutveckling

Volvo Anlaggningsmaskiner fortsatte att ta
marknadsandelar. P& de flesta geografiska
marknader och inom ett flertal produktom-
raden var marknadsandelarna hogre jamfort
med foregdende ar. Forbattringarna beror
framst pa nyligen lanserade produkter
utrustade med nya branslesnala och miljo-
vénliga Volvomotorer.

Marknaden i Europa &r fortsatt den storsta
enskilda marknaden med 53% av forséljning-
en, medan Nordamerika star for 23% av for-
saljningen, Asien representerar 16% och
resten av varlden 8%.
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Resultatutveckling

Volvo Anléggningsmaskiners nettoomsatt-
ning uppgick till 23.154 Mkr (21.012), en
Okning med 18% justerat for valutakurs-
effekter. Okningen &r framst relaterad till
rekordhéga volymer som ett resultat av det
utvidgade produktsortimentet. Rorelseresul-
tatet var 908 Mkr under 2003 (406) och
rorelsemarginalen 3,9% (1,9). Det forbétt-
rade resultatet hanfors framst till 6kade voly-
mer, vilket motverkades av kraftigt negativa
valutakurseffekter.

Produktion och investeringar

Volvo Anlaggningsmaskiner har under de
senaste tvd aren lanserat mer dn 40 nya
produkter p& marknaden. Produktportfélien
ar nu mycket konkurrenskraftig. Under varen
2003 startade produktionen av gravmaskiner
i den nya fabriken i Pudongomradet utanfor
Shanghai, Kina. Produktionen i den nya fabri-
ken okade till cirka 1.200 maskiner per r.

Aterforsaljarnatverket har ocksd utékats och
idag har Volvo CE 19 aterforsaljare i Kina.

Ambitioner ar 2004

Volvo Anlaggningsmaskiners ambition under
2004 ér att utnyttja fordelarna med de nylan-
serade produkterna och det utvidgade pro-
duktsortimentet och 6ka marknadsandelarna.
Vidareutvecklingen av aterforsaljarverksam-
heten kommer att fortsatta, med fokus pa de
forvarvade aterforsaljarnaten i Europa, tidiga-
re Bilia, och genom att utveckla och avyttra
fore detta L.B. Smiths aterforsaljarnat i USA.
Uthyrningsverksamheten kommer att utveck-
las vidare och ytterligare uthyrningsstallen
kommer att 6ppnas i bade Europa och Nord-
amerika. | Kina &r den nya fabriken for pro-
duktion av gravmaskiner viktig, eftersom Kina
ar den snabbaste vaxande och samtidigt en
av de storsta marknaderna for banddrivna
grévmaskiner.

Nettoomsattning per marknad

Anlaggningsmaskiner

Véastra Europa 10.326 10.383 11576
Ostra Europa 341 454 772
Nordamerika 6.145 5667 5428
Sydamerika 847 709 636
Asien 2773 3.048 3.707
Ovriga marknader 703 751 1035
Totalt 21.135 21.012 23.154
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Nettoomsattning, Mdr

99 00 01 02 03
58 66 74 77 76

Rorelseresultat*, Mkr

99 00 01 02 03
314 484 658 647 695

*exklusive strukturkostnader

Rorelsemarginal*, %

99 00 01 02 03
55 73 89 84 91

*exklusive strukturkostnader

Nettoomsattning i procent av
Volvokoncernens omséttning, %

4%

Volvo Penta

Volvo Penta erbjuder kompletta drivsystem
och service for fritids- och yrkesbatar samt
industriella applikationer som exempelvis
generatoraggregat. Volvo Penta har verk-
samhet inom tre affarssegment: Marin fritid,
Marin kommersiellt och Industri.

Genom att leverera hdgteknologiska pro-
dukter med fokus pa prestanda och pélitlig-
het samt att tillgodose kundernas efterfragan
pa effektiva tjanstelosningar, har Volvo Penta
utvecklats till en ledande global leverantdr
med ett av branschens starkaste varumér-
ken. Med fler 4n 5.000 aterforséljare i cirka
130 lander har Volvo Penta en unikt stark
narvaro globalt.

Under 2003 gjordes fler produktintroduk-
tioner &n nagonsin tidigare i Volvo Pentas
historia, inkluderat lanseringen av den helt
nya generationen medeltunga dieselmotorer,
D4 pé 210 hk och D6 pa 310 hk. Dessa nya
elektroniskt styrda dieselmotorer, som lanse-
rades med nya drev och specialanpassade
propellrar, innehdller ett antal nya tekniska
|6sningar som gér motorerna snabbare, star-
kare, renare och tystare &n sina foregangare.

D4-210 och D6-310 é&r utvecklade for
bade fritids- och yrkesbatar i storleksklassen
22 till 45 fot, ett segment for prestandamo-
torer dar Volvo Penta idag ar marknadsle-
dande.

Under 2003 introducerades ocksa den
nya dieselmotorn D3, vilken ar en marin ver-
sion av Volvo Personvagnars framgangsrika
dieselmotor for personbilar. D3:s fordelar
vad géller vikt, bullerniva och branslekonsum-
tion kommer att 6ppna nya segment for Volvo
Penta och den kommer ocksa att vara ett
framtida alternativ till utombordsmotorer.

Under 2003 lanserade Volvo Penta dven

dieselmotorn D2-75 tillsammans med en fyr-
bladig foldingpropeller for segelbatar.

Totalmarknad

Totalmarknaden for marin- och industrimoto-
rer var relativt stabil under 2003, dven om
situationen varierade avsevart i olika delar av
vérlden. Efterfrdgan i Europa har varit relativt
hog medan efterfragan i Nordamerika har
varit svagare. En okning noterades dock pa
den nordamerikanska marknaden under
senare delen av 2003. | Kina har efterfragan
pé industrimotorer fortsatt att 6ka.

Branschutveckling

Miljofrdgorna far allt stérre betydelse inom de
branscher dar Volvo Penta verkar. Volvo
Penta &r i miljohdnseende mycket val positio-
nerat, inte minst tack vare de goda milj6-
egenskaperna hos de nya dieselmotorerna
som lanserades under 2003. Samtliga moto-
rer uppfyller redan nu de omfattande milj6-
krav som planeras for Europa och USA 2006
och 2007. Utover detta kan Volvo Pentas
nya motorer ocksé uppvisa mycket goda vér-
den vad avser bransleforbrukning och buller-
nivaer.

D12-motorn har under aret bidragit till
Okad forséljning for Volvo Penta till bland
annat bil- och passagerarférjor. Denna typ av
batar trafikerar ofta stadsmiljéer eller i narhet
av annan bebyggelse, vilket gor att operato-
rerna ofta staller hogre krav pa avgas-
emissioner &n gallande lagkrav. D12:s myck-
et ldga emisionsnivaer har pa grund av detta
stérkt Volvo Pentas konkurrenskraft.

| Kina valdes Volvo Penta som motorleve-
rantor till flera nybyggda turistbatar som ska
trafikera ett av Kinas stora insjosystem.
Eftersom sjosystemet utgor en viktig farsk-
vattenreserv gjorde de kinesiska myndig-
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heterna en mycket noggrann utvérdering av
motorernas miljopaverkan och branslefor-
brukning. Valet foll p& Volvo Pentas nyligen
lanserade 4- och 5-liters dieselmotorer, de sa
kallade workhorsemotorerna.

Marknadsutveckling

Under 2003 stérktes Volvo Pentas mark-
nadsandelar bland batbyggare i USA. |
Europa bibeholls marknadsandelarna pa en
hég niva. Leveranserna av Volvo Pentas nya
dieselmotorprogram bérjade under hosten
2003. Det nya programmet har blivit mycket
val mottaget av bade fackpress och batbygg-
gare. Inom den industriella sektorn har Volvo
Penta bibehallit sin starka stallning i Europa,
i Asien har den positiva utvecklingen fortsatt
och Kina &r idag Volvo Pentas enskilt storsta
marknad for industrimotorer.

Resultatutveckling

Nettoforséljningen under 2003 uppgick till
7.596 Mkr jamfort med 7.669 Mkr forega-
ende ar. De senaste arens starka resultatut-

veckling fortsatte under 2003. Rorelse-
resultatet uppgick till 695 Mkr (647), vilket
ar det basta hittills i Volvo Pentas historia.
Rorelsemarginalen for 2003 uppgick till
9,1% (8,4). Bade forsaljningen och resulta-
tet paverkades negativt av ogynnsam valu-
tautveckling, huvudsakligen av den forsva-
gade USA-dollarn.

Produktion och investeringar
Kapacitetsutnyttjandet holls pa en hog niva i
alla Volvo Pentas produktionsanlaggningar:
dieselmotorfabrikerna i Vara i Sverige och
Wuxi i Kina samt bensinmotorfabriken i
Lexington, Tennessee i USA. For att kunna
moéta den starka efterfrdgan pa Volvo Pentas
produkter har produktionskapaciteten okats
i samtliga fabriker. Under 2003 startade pro-
duktionen av de nya dieselmotorerna D4-
210 och D6-310 i fabriken i Vara. Fabriken
i Vara kommer att tillverka dessa nya moto-
rer parallellt med de existerande 3- och 4
liters motorerna.

Nettoomsattning per marknad, Volvo Penta

Vastra Europa 3789 3.846 4081
Ostra Europa 38 99 108
Nordamerika 2175 2261 2109
Sydamerika 213 127 146
Asien 988 1141 947
Ovriga marknader 177 195 205
Totalt 7.380 7.669 7.596

Ambitioner ar 2004

Den offensiva produktfornyelsen kommer att
fortsatta under 2004. Samtidigt fokuserar
Volvo Penta sina resurser pa att sdkra effek-
tivt kundstod for de nya produkterna pa
marknaden. Strategin att starka samarbetet
och integreringen med nyckelkunder inom alla
affarssegment fortsatter. Volvo Penta har inte
for avsikt att konkurrera med sina kunder
genom att bedriva egen tillverkning av batar
eller kompletta generatoraggregat.




20

Nettoomsattning, Mdr

99 00 01 02 03
10,0 10,7 11,8 88 8,0

Rorelseresultat, Mkr

99 00 01 02 03
584 621 653 5 -44

Rorelsemarginal, %

99 00 01 02 03
59 58 55 01-05

Nettoomsaéttning i procent av
Volvokoncernens omséttning, %

5%

Volvo Aero

Volvo Aero utvecklar och tillverkar hogtekno-
logiska komponenter till civila flygplansmoto-
rer och raketmotorer, samt utvecklar, tillverkar
och underhaller militara motorer for Svenska
Flygvapnet. Volvo Aero erbjuder ett brett
utbud av tjanster, inklusive férsaljning av
komponenter till flygmotorer och flygplan, for-
sdljning och leasing av flygmotorer och flyg-
plan, service, underhdll och reparation av
flygmotorer samt erbjuder flygbolagen tota-
lansvar for underhall av flygplansflottan.
Dessutom utvecklar och tillverkar Volvo Aero
gasturbinmotorer och erbjuder underhall-
Istjanster.

Foretagets verksamhet bygger pa nara
samarbete med partners och pa specialise-
ring inom utvalda omraden. Under 2003
tecknade Volvo Aero underhallskontrakt med
SAS, General Electric, MK Airlines och
Skyways Express. Volvo Aero tecknade avtal
med tyska MTU Aero Engines om att tillverka
komponenter till GP7000. Under 2003 for-
langdes det avtal som ger Volvos Aero
ensamratt att sélja och marknadsféra over-
skottet av Boeings reservdelar.

Volvo Aero &r verksamt i hela varlden, till-
verkningen ar baserad i Sverige och Norge.

Totalmarknad
Vid slutet av 2003 visade flygtrafiken en
positiv trend i alla regioner i vérlden.
Ackumulerat har dock flygtrafiken under
2003 minskat i jamforelse med 2002, vilket
innebéar det tredje aret i rad med minskad
flygtrafik.

Avsevarda utmaningar aterstar for flyg-
industrin. Positiva tecken kommer fran 1ag-

prisbolagen vilka visar tecken pa kraftig till-
véxt i USA och Europa. Lagprisbolagen bor-
jar ocksa etablera sig i Asien och segmentet
fortsatter att pressa etablerade flygbolag.

Branschutveckling

Flygplansleveranserna minskade under 2003
for andra aret i rad och produktionen av stora
kommersiella flygplan kommer sannolikt min-
ska ytterligare under 2004. Flygplanstill-
verkarnas orderingdng minskade med 5%,
jamfort med 2002. Eftersom det finns en viss
tidsforskjutning mellan flygbolagens vinster,
order och leveranser av nya flygplan, forvan-
tas inte ndgon aterhamtning forran i slutet av
2005 eller borjan av 2006. Pa eftermarkna-
den vantas dock denna aterhamtning borja
under 2004.

Resultatutveckling

Den fortsatta nedgangen inom flygindustrin
medforde att Volvo Aeros nettofdrséljning
sjonk med 9% till 8.030 Mkr (8.837).
Rorelseresultatet forsdmrades till —44 Mkr,
jamfort med ett positivt rorelseresultat pa 5
Mkr fér 2002. Férsamringen av forsaljningen
och resultatet berodde primart p& en kombi-
nation av lagre volymer, frdmst inom motor-
underhall, hard prispress och fallande dollar-
kurs. Resultatet paverkades dven negativt av
avsattningar for forvantde forluster pa kon-
trakt p& 170 Mkr.

Volvo Aeros tillverkning av civila motor-
komponenter levererade, trots den djupa kri-
sen inom flygbranschen, ett positivt resultat
for heldret, vilket &dven géaller den militara
verksamheten. Rorelsemarginalen var nega-
tiv pa —0,5% (positiv: 0,1).
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Volvo Aero fortsatte under 2003 att reduce-
ra antalet anstéllda i Trollhattan for att
anpassa verksamheten till en fortsatt 1&g
efterfrdgan. Personalstyrkan skall darmed
minskas med totalt 241 personer.

Under 2003 tecknades kontrakt med SAS
varmed Volvo Aero kommer att bli huvudleve-
rantér av motorunderhéll for SAS/Spanairs
flotta av MD80-flygplan. Kontraktet I6per till
och med 2006. Under 2003 sl6ts &ven avtal
med Skyways Express vilket innebér att
Volvo Aero blir exklusiv leverantdr av under-
hall for Skyways PW125-motorer. Avtalet &ar
ett flygtimprisavtal, som berdknas vara vart
minst 100 miljoner kronor och géller till och
med 2005. Avtal tecknades ocksa om under-
hall av JT9D-motorer for General Electric och
MK Airlines.

Ett avtal tecknades med MTU Aero
Engines of Germany for tillverkningen av

komponenter till GP7000, en motor avsedd
for Airbus kommande jumbojet, A380. Volvo

Aero kommer att, under en 15-arsperiod, till-
verka huset till Iagtrycksturbinen. Volvo Aero
ar redan partner i Rolls-Royce’s motorpro-
gram, Trent 900, det andra alternativet for
A380.

Volvo Aero har varit partner med General
Electric sedan 1980-talet och under 2003
enades bolagen om partnerskap avseende
den nya gasturbinen LMS100. Volvo Aero
skall leverera ett antal nyckelkomponenter
till den nya miljévanliga gasturbinen. Avtalet
uppskattas vara vart USD 800 M &ver en 20-
ars period.

Flygbranschens djupa nedgéng kraver en
fortsatt anpassning till de nya forutsattning-
arna. Under 2004 kommer arbetet fokuseras
pa att ateruppratta I6nsamheten, samtidigt

Mkr 2001 2002 2003
Véstra Europa 4788 3422 3951
Ostra Europa 87 28 49
Nordamerika 5841 4573 3301
Sydamerika 187 177 152
Asien 708 497 428
Ovriga marknader 173 140 149
Totalt 11.784 8.837 8.030

skapas, under en lagkonjunktur, majligheter
att 6ka marknadsandelarna.

Volvo Aero siktar darfér mot en fortsatt
uppbyggnad av komponentaffaren och
kommer mycket aktivt att arbeta for att
komma in i nya motorprogram, antingen som
delagare eller langsiktig leverantor.

P& servicesidan laggs stora anstrang-
ningar pa att utveckla nya kunderbjudanden
och teckna langsiktiga avtal med flygbolag,
partners och andra kunder, bade inom motor-
underhdll och reservdelar/serviceerbjudan-
den.
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Kreditportfolj, netto, Mdr

99 00 01 02 03
45,1 53,6 64,0 61,3 60,0

Rorelseresultat, Mkr

99 00 01 02 03

1.066 325 926
1.499 490

Avkastning pa eget kapital, %

99 00 01 02 03
120 141 42 48 98

Penetrationsgrad Volvo Lastvagnar, %

/""\/

99 00 01 02 03
26 29 30 27 33

Financial Services

Volvo Financial Services (VFS) tillhandahaller
tjanster inom fyra huvudomraden: kundfinan-
siering och forsékringar, treasury, fastighets-
forvaltning och andra néarliggande tjanster.
Finansiella tjanster spelar en viktig roll i
Volvos strategi att bli varldsledande inom
kommersiella transportldsningar. Financial
Services tillgodoser ocksd kundernas véx-
ande behov av alltmer sofistikerade finansiell-
la 16sningar.

Kunden i centrum

Volvos verksamhet inom kundfinansiering
omfattar Europa, Nordamerika, Australien
samt delar av Sydamerika och Asien. Vid slu-
tet av 2003 bedrev Volvo Financial Services
finansieringsverksamhet i dver 50 lander, i
ménga fall genom lokala bolag. Tillvéxt-
marknaderna var i fokus under aret, med pla-
ner for utvidgning av verksamheten till de
ryska och tjeckiska marknaderna, samt till
Kina genom strategiska allianser. VFS erbju-
der finansieringsldsningar som stddjer kun-
derna till Volvokoncernens affarsomraden.
Utbudet av finansieringstjénster inkluderar
avbetalningskontrakt, finansiell leasing, ope-
rationell leasing och finansiering av aterfor-
séljare. P& de flesta marknader erbjuds aven
forsakring, service och underhallskontrakt
separat eller i kombination med finansiella
tjanster.

Under storre delen av aret koncentrerade
VFS sig pa att utveckla nya affarsmojligheter
med kreditvardiga kunder. Denna affarsut-
veckling &r tillsammans med goda marginaler
nyckelkomponenter for att kunna na den sta-
bila 1&ngsiktiga tillvaxt och det resultat som &r
VFSs maélsittning. Under 2003 drog VFS
fordel av inte bara Renault Trucks och
Anlaggningsmaskiners volymer och I6nsam-
het men ocksa av en forbattrad lonsamhet i
USA, som &r den stdrsta marknaden for VFS.

Trots att VFS under &ret borjade kénna av sti-
gande rantor, pressade marginaler och kon-
kurrens fran banker och oberoende finansbo-
lag bekraftades framgdngen med den nya
kundfinaniseringsmodellen och strategierna
som introducerades under 2001. VFS kunde
for tionde kvartalet i rad rapportera ett okat
rorelseresultat. Samtliga regioner inom VFS
gjorde ett battre resultat &an aret innan.
Omvandlingen av VFS lease- och laneportfolj
foljer planen.

Volvokoncernens internbank, Volvo Trea-
sury, koordinerar den globala finansie-
ringsstrategin och hanterar aven alla rénte-
barande tillgdngar och skulder inom koncer-
nen. Treasury, har verksamhet i Goteborg,
Greensboro, Singapore och Curitiba. Den
internationella nérvaron stddjer Volvokon-
cernens tillvixtstrategi. En foljsam lanestrate-
gi holl koncernens lanekostnader pa rekord-
l&ga nivaer under aret och gav starkt stod ftill
kundfinansieringsverksamheten. Trots hog
volatilitet p& de finansiella marknader bidrog
hanteringen och sakringen av koncernens
tillgangar och skulder, samt valutaposition,
positivt till VFS resultat vilket 6kade koncer-
nens rantenetto. Under 2003 riktades stor
uppmarksamhet mot Kina, och I8sningar for
effektiv cash pooling etablerades i Osteuro-
pa for att starka den finansiella infrastruktu-
ren. | rollen som Volvos internbank stottar
Volvo Treasury samtliga bolag i koncernen
med radgivning. Valutasakringsstrategier och
ekonomiska analyser ar ocksa en del av verk-
samheten.

VFS:s fastighetsbolag, Danafjord, expan-
derade ytterligare under 2003. Verksam-
heten omfattar huvudsakligen uthyrning och
utveckling av kommersiella fastigheter i
Sverige men ocksa i 6kande grad i andra lan-
der. En nybyggd kontorsbyggnad i Arendal i
Goteborg hyrdes ut fran bérjan av 2003 och
ar arbetsplats for 1.080 personer. Med for-
varvet av KFAB (fd. Bilias anlaggningsma-
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skins- och lastvagnsverksamhet) ingdr sju
fastighetsbolag i Sverige, Norge, Finland,
Tyskland och Frankrike i Danafjord. Uthyr-
ningsgraden var vid arets slut 99,8% (99,9),
och 61% (59) av den totala uthyrningen
rorde externa kunder. Av den totala uthyr-
ningen omfattade 76% (77) kontrakt som
stracker sig fem ar eller langre.

Volymer och tillgangar

Under 2003 uppgick nyfinansieringsvolymen
till 26,8 miljarder kronor, vilket var 0,5 miljar-
der kronor mer &n under foregéende ar.
Under aret stod Volvo Lastvagnar for 54%
(51) av nyfinansieringen, Anlaggnings-
maskiner for 17% (16), Renault Trucks for
15% (13), Bussar for 5% (9) och Mack
Trucks for 8% (9). Aterstdende 1% (2) han-
fors huvudsakligen till Volvo Aero och Volvo
Penta.

Pa de marknader dar finansiella tjanster
erbjuds var den genomshnittliga penetrations-
graden under aret 33% for Volvo Lastvagnar,
33% for Anlaggningsmaskiner, 17% for
Bussar, 15% fér Renault Trucks och 12% for
Mack Trucks. P& dessa marknader var
Financial Services genomsnittliga penetra-
tionsgrad 24% av koncernens salda produk-
ter, vilket &r en 6kning med 5 procentenheter
jamfort med 2002.

Totala tillgangar per den 31 december
2003, uppgick till 67 (69) miljarder kronor,
varav 60 (61) miljarder var hanforliga till kre-
ditportfoljen. Justerat for valutakurseffekter
véaxte kreditportfolien med 7% under aret,
jamfort med en 6kning med 8% under fore-
géaende ar. Kreditportfoljen bestér till 54% av
Volvo Lastvagnar, 16% Anlaggningsmaski-
ner, 10% Bussar, 12% Renault Trucks och
6% Mack Trucks. Volvo Aero och Volvo Penta
star for huvuddelen av de aterstaende 2%.
Fran ett valutaperspektiv bestod portféljen till
39% av EUR, 33% av USD, 12% GBP och
5% CAD. Aterstdende 11% &r en blandning
av europeiska och latinamerikanska valutor.

Resultatutveckling

Rorelseresultatet vid arets utgang uppgick
till 926 Mkr (490). Avkastningen pa eget
kapital var 9,8% (4,8) och soliditeten upp-
gick den 31 december 2003 till 12% (10,8).

Nedskrivningar uppgick till 848 Mkr under
2003, vilket motsvarar 1,37% (1,39) pa ars-
basis. Den totala kreditreserven uppgick till
1,3 miljarder kronor vid slutet av december.
Andelen kreditreserver i férhallande till kre-
ditportfélien uppgick vid arsslutet till 2,14%.

Under 2003, fortsatte Volvo Financial
Services att starka sin bas genom kontrolle-
rad tillvaxt och forbattrad I6nsamhet. Fokus
pa strikt kreditpolicy och konkurrenskraftig
prissattning har portféljen.
Andelen forfallna fordringar visar en avta-
gande trend och ar pa den lagsta nivan pa

stabiliserat

tre &r. Dessutom har verksamheten effektivi-
serats under aret vilket medfort lagre
omkostnader.

Ambitioner ar 2004

En stabiliserande global ekonomi, 6kande
konsumtion och ett konkurrenskraftigt utbud
av nya produkter fran Volvokoncernen bor ge
stod for forbattrad tillvéxt och kvalitet. Med
Okad konkurrens kommer VFS att se till att
skydda marknadsandelarna samtidigt som
malen for avkastning uppratthalls.

Resultatrakning i sammandrag

Nettoomséttning 9.495 9.925 9.153

Resultat efter

finansiella poster 325 490 926

Skatter 10 -134 -170

Nettoresultat 335 356 756

Fordelning av kreditportfolj, netto
Operationell leasing 23 22 22
Finansiell leasing 27 25 26
Avbetalningskontrakt 36 37 37
Aterforsaljarfinansiering 14 16 13
Ovriga kundkrediter 0 0 2

Under 2004 kommer ett antal atgarder
vidtas for ytterligare okad effektivitet och
kundfokus. VFS behover ocksad fortsatta
arbetet med att stérka processerna i verk-
samheten. VFS satsningar pa tillvaxtmarkna-
der kommer att préglas av forsiktighet.
Finansmarknaderna bevakas nogsamt sa att
finansiell risk kan hanteras.

Med de samlade kunskaperna hos sina
1.000 anstéllda har VFS ambitionen att bli
en mattstock for finansbranschen. Under
tiden ar VFS pa vag att nd ett annat av sina
mal, att bli en solid och palitlig bidragsgivare
till Volvokoncernens resultat.
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Kérnvérdena i praktiken

Mer information pa Internet

Fran och med 2001, publicerar inte Volvo ndgon
separat miljoredovisning. Motsvarande informa-
tion finns p& internet, www.volvo.com.

Dér aterfinns:

Policies, broschyrer, miljginformation om produk-
ter och produktion, emissionslagstiftning, produkt-
sakerhetsinformation och uthildningsmaterial.

Emissionslagstiftning for lastbilar
och bussar

Partiklar g/KWh
0,16

014 Euro 2
012
0,10
0,08
0,06
0,04

0,02

6 7 8
NO, g/KWh

Energieffektivitet och utslapp av

vaxthusgaser, fran kalla till dri

Fossila
Diesel (réolja)
[1]

DME (naturgas)
[1]
CNG (naturgas)
[2]

Vatgas

I
I
]
gas

(I EUmix [3] O —

Fornyelsebara
DME (biomassa)
[14] 1

Biogas
(slam) [2] |

RME
(raps) [1] |
Etanol

(grodor) [2]

Energieffektivitet, % 10 20 30
B GWP g/kwh 400 600 1200

DME = Dimetyleter
RME = Rapsmetylester
BM = Biomassa

[1] Dieselprocess

[2] Ottoprocess

[3] Brénslecellshybrid
[4] Biomassa via svartlut

Karnvardena
| praktiken

Tillampningen av koncernens kérnvarden
kvalitet, siakerhet och miljdomsorg ingar som
naturliga delar av den dagliga verksamheten.
Kvalitets- och miljéledningssystem anvands
som verktyg Overallt i organisationen for att
delegera ansvar och mal. Koncernens polici-
es och ett gemensamt nétverk av miljéreviso-
rer sakerstaller att mal och riktlinjer foljs.
Under 2003 slutfordes arbetet inom de
flesta verksamheter med att inféra miljoled-
ningssystem. Samtliga produktionsanlagg-
ningar forutom tva ar nu ceftifierade. Vissa
marknadsorganisationer kvarstar, certifie-
ringsprojekten pagar och samtliga verksam-
heter planeras bli certifierade under 2004.

Kvalitetsfragor
Alla koncernens affirsomraden och affars-
enheter arbetar med en gemensam och vél-
strukturerad process for produktutveckling,
dér kvalitetsgrindar och avstamningstillfallen
staller tydliga krav som maste uppfyllas innan
ett utvecklingsprojekt tillats fortsatta. Saker-
hets- och miljékrav ingar i samma process.
Ett tydligt fokus pa produktkvalitet i saval
utvecklingsfasen som i métet med kunden har
lett till 6kad kundtillfredsstéllelse.

Sékerhetsutveckling
En viktig sékerhetsaspekt & hog produktkva-
litet — fordon och motorer maste fungera till-
forlitligt och pa ett satt som anvéandaren for-
véntar sig. Andra aspekter pa sakerhet ar att
forebygga olyckor, och nar en olycka inte kan
undvikas, att minimerar skadorna for forare,
passagerare och personer i omgivningen.
En bra arbetsplats for foraren ar viktig for
sékerheten, vilket blir tydligt n&r man exem-
pelvis betraktar Anlaggningsmaskiners arbe-

te med att inforliva Volvos sékerhetstankande
och produktutformning i de nya produktfamil-
jerna, bland annat genom forbéttrad sikt och
insteg.

En fokuserad miljdbagenda
Under 2002 definierades 6kad energieffekti-
vitet och lagre emissioner som koncernens
fokuserade miljoagenda, och mal for den
kommande 3-arsperioden togs fram.
Brénsleeffektivitet har en direkt koppling
till driftkostnaderna fér fordon och motorer,
och &r darfor hogintressant for alla vara
Forbattrad bransleeffektivitet &r
ocksad den snabbaste vagen till att minska

kunder.

koldioxidutslappen (CO,).

For att forbattra luftkvaliteten stélls samti-
digt allt hardare emissionskrav, vilket satter
press pa motorutvecklingen att minska
utsléppen av framst kvéveoxid (NOx) och
partiklar. Tyvarr betyder hogre bransleeffekti-
vitet oftast hogre NOx-emissioner, en fysika-
lisk konsekvens av hogre forbranningstempe-
raturer. Denna balans &r en stor utmaning for
alla koncernens affarsomraden.

De senaste produktlanseringarna, t ex
inom Anlédggningsmaskiner, visar hur de
hardare emissionskraven uppfyllts med
mycket konkurrenskraftig bransleekonomi. |
manga fall kombineras minskad branslefor-
brukning med avsevart lagre emissioner,
reducerad vikt och lagre ljudnivaer. Sa ar fall-
let med Volvo Pentas nya medeltunga marina
dieselmotorer, D4-210 och D6-310 samt
den nya lattare D3-motorn som &r ett alter-
nativ till utombordsmotorer. Nyckeln till att
lyckas ligger i ett nara samarbete mellan
motorutveckling och varje enskild tillampning,
s att motor, vaxellada, och kaross kombine-
ras pa basta satt. Den nya I-shift-vaxellddan
for Volvolastbilarna &r ett ypperligt exempel
pa detta samarbete.
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Framtida branslen och energieffektivitet

Stora forandringar i hur energiresurser,
branslen och drivlinor anvands tar lang tid att
genomfora och maste baseras pa omfatt-
tande forskning som beaktar manga aspek-
ter, t ex tillgang till energi, energieffektivitet
och utslapp av vaxthusgaser. Utvarderingen
bor goras utifran ett helhetsperspektiv dar
samtliga effekter, fran kalla till drivhjul,
beaktas.

Volvokoncernen har funnit att Dimetyleter
(DME) é&r ett bransle som pa lang sikt har
mycket god potential som fordonsbransle.
DME kan utvinnas ur bade fossila och for-
nyelsebara kallor. Undersokningar visar aven
att dieselmotorn kommer att spela en av-
gorande roll for framtida drivlinor pa grund av
sin inneboende energieffektivitet samt dess
potential for extremt laga emissioner, aven
tillsammans med brénslen som utvunnits ur
fornyelsebara kéllor.

Utvecklingen av den andra generationen
av DME-teknologi for tunga fordon har fort-
satt framgangstrikt och Volvo kommer att pre-
sentera en lastbilsprototyp under 2004.

Den fokuserade miljbagendan definierar
langtgdende mal for energieffektivitet i pro-
duktionsprocesserna. Just nu utmanas orga-
nisationen att pa ett kostnadseffektivt satt
astadkomma véasentligt reducerade CO,-
emissioner.

Produktionens paverkan
Volvokoncernen har produktionsanlagg-
ningar pa alla kontinenter. Alla anlaggningar
méaste uppfylla minimikraven och ha pagéa-
ende forbattringsarbete, vilket foljs upp med
regelbundna revisioner sedan 1989. Milj6-
revisionerna identifierar miljérisker och even-
tuella behov av sanering eller andra korrige-
rande atgarder, och félier upp att dessa
genomfors omgéende. Volvokoncernen har
forsakringsskydd for miljorelaterade skador i
naromradet, i handelse av plotsliga utslapp.

| borjan av 2004 hade Volvokoncernen
totalt 48 anlaggningar for tillverkning av last-
bilar, bussar, anlaggningsmaskiner, marina
och industriella drivsystem samt flygmotorer,
varav 16 i Sverige. Samtliga anldggningar
har erforderliga tillstand, som i Sverige om-
fattar avfall, buller samt luft-, vatten- och
markféroreningar. Tvd svenska tillstand
behdver fornyas under 2004 till foljd av fram-
tida produktionsokningar.

2003 ars energiforbrukning ligger kvar pa
ungefar samma nivd som 2002. Utslappen
av CO, och NO, minskade nagot under
2003, éaven vattenforbrukningen minskade
under 2003. Programmet for forbattrad
resurshushélining har borjat ge resultat pa
utslappsnivaerna. Trots att bransle med lag
svavelhalt anvands da det ar majligt, har den
Okade anvandningen av eldningsolja medfért
Okade svaveldioxidutslapp jamfort med
2002. Méangden farligt avfall och 16snings-
medelsutslapp uppvisar en mindre ¢kning till
foljd av 6kade produktionsvolymer.

Detaljerad information

Detaljerad information &terfinns i vidstdende
diagram samt i tabell pa sidan 93.

Energiférbrukning

Energi, TWh

= Energi/netto-
omsattning,
MWh/Mkr

99 00 01 02 03

18 17 26 26 26
e 156 138 14,314,5149

Vattenforbrukning

Vatten, Mm3
== \/atten/netto-
omsaéttning,
m3/Mkr \—-§
99 00 01 02 03
6,7 61 92 92 86
e 578 51,0 50,952,049,1
Farligt avfall

Tusentals ton

== Avfall/netto-
omsattning
kg/Mkr

’\__’

99 00 01 02 03

15,6 17,2 20,320,5 21,6
e 134 143 112 116 124

Losningsmedel

Utslapp, tusentals ton

== Utslapp/netto-
omsattning,
kg/Mkr

Laman NGRS )

99 00 01 02 03

13 14 18 19 20
e 114 11,8 10,110,711,2




Koncernens styrning

Forandringar i styrelsen
och ledningen

Vid bolagsstdmman den 9 april 2003 valdes
Neelie Kroes och Haruko Fukuda till ledamoter
i AB Volvos styrelse.

Stefano Chmielewski utsags till ny VD for
Renault Trucks och ingdr ocksa i Volvos kon-
cernledning fran 1 maj 2003. Han ersatte
Philippe Mellier som l&mnade Volvokoncernen
for ett arbete som VD for Alstom Transport.

| bérjan av 2003 [amnade Tryggve Sthen
Volvo for att borja som VD for SKF Automotive
Division.

Hakan Karlsson tilltradde den 1 juni som
VD for Volvo Bussar och ingér &ven i Volvos
koncernledning frdn och med samma datum.
Han eftertrddde Jan Engstrdm som utsetts
till radgivare till AB Volvo. Michel Gigou utsags
till direktor i AB Volvo.

Fran och med 1 januari 2004 ingér Paul
Vikner, som har arbetat som VD fér Mack
Trucks sedan juli 2001, som medlem i koncern-
ledningen.

Volvos styrelseordférande,
Lars Ramgqyvist, lamnade
styrelsen

Lars Ramaqvist blev vice ordfdrande i Volvos
styrelse 1998 och ordférande 1999. Den

2 februari 2004 avgick Lars Ramavist fran
styrelsen. Efter det ordinarie sammantradet den
2 februari 2004, valde styrelsen i ett konstitue-
rande méte Finn Johnsson till ny ordférande
fram till bolagsstamman. | samband med detta
tackade styrelsen Lars Ramgqyist for det stora
engagemang och den tid han lagt pa sitt
styrelsearbete.

Koncernens
styrning

Ledningssystem

Styrningen av Volvokoncernen paverkas av
beslut fran ett antal bolagsorgan.
Aktiedgarna utbvar sin rostratt vid bolags-
stdmman, for att bland annat besluta om sty-
relsens sammanséttning och utse revisorer.
Styrelsen utser VD och koncernchef och
beslutar om fragor rérande koncernens stra-
tegiska inriktning och dess Overgripande
organisation.

Verkstéllande direktéren utovar den dag-
liga kontrollen av koncernen och koncernens
atta affarsomradeschefer rapporterar till
honom.

Nomineringskommitté
| april 2003 beslutade bolagsstdmman att ge
styrelseordféranden ratt att utse en nomine-
ringskommitté bestdende av tre ledamdter
vilka representerar bolagets tre storsta
agare, med avseende pé antal roster, plus
ytterligare en ledamot som representerar
aktiedgare med mindre innehav i bolaget.
Nomineringskommittén &r ansvarig for att
foresla bolagsstamman namn pa kandidater
till styrelseposter samt revisorer. Kommittén
foreslar ocksa vilken erséttning som ska utga
till innehavarna av dessa poster.
Nomineringskommittén, vilken utsags
under det tredje kvartalet 2003 och for perio-
den fram till nasta ordinarie bolagsstdmma,
bestar av Lars Otterbeck, Alecta, Shemaya
Lévy, Renault, Marianne Nilsson, Robur,
Bengt Hane som representerar aktiedgare
med mindre innehav samt Lars Ramaquist, sty-
relseordférande. Lars Otterbeck utsags till
ordférande for kommittén. Lars Ramgqvist
avgick fran kommittén den 2 februari 2004.

Redogorelse for styrelsearbetet

under 2003

Under 2003 bestod Volvos styrelse av atta
ledamoter fram till bolagsstamman, och tio
ledamoter darefter, alla valda av aktiedgarna
pad bolagsstamman. Utéver dessa ingar tre
ledamoter samt tva suppleanter i styrelsen,
utsedda av de anstéllda. Verkstallande direk-
téren i AB Volvo ingdr i styrelsen.

Under 2003 har styrelsen hallit sex ordi-
narie moten och tre extra moten.

Styrelsen har antagit en arbetsordning for
sitt interna arbete som bland annat innehéaller
regler géllande antal styrelseméten, &renden
som skall behandlas pa ordinarie styrelse-
moten samt styrelseordférandens dligganden.

Styrelsen har ocksd gett ut skriftliga
instruktioner angdende nar och hur informa-
tion som erfordras for styrelsens bedémning
av bolagets och koncernens ekonomiska
stalining skall rapporteras till styrelsen,
arbetsfordelningen mellan styrelsen och
verkstallande direktéren samt i vilken ordning
de vice verkstéllande direktdrerna skall trada
in i verkstéllande direktorens stélle.

Bolagsstémman beslutar om arvode till de
ledamoter som véljs av aktiedgarna. Under
2003 uppgick beloppet totalt till 5.200.000
kronor av vilket styrelseordféranden Lars
Ramgqvist erholl ett arvode om 1.200.000
kronor.

Under aret har styrelsen Iopande kontrolle-
rat bolagets och koncernens ekonomiska
och finansiella stallning. Styrelsen har vidare
fortlopande behandlat fragor om avyttringar,
forvarv och nyetableringar samt fragor om
investeringar i produktfornyelse och produkt-
utveckling inom Volvos olika affarsomraden.

Revisionskommitté
| december 2002 upprattade styrelsen
en revisionskommitté. Kommittén bildades
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framst i syfte att dvervaka processerna for
redovisning och ekonomisk rapportering
samt revisionen av rékenskaperna. Finn
Johnsson valdes till kommitténs ordférande
och till ledamoter utsdgs Per-Olof Eriksson
och Ken Whipple. Finn Johnsson avgick fran
kommittén i mars 2004 och Haruko Fukuda
utsags till ledamot samt Per-Olof Eriksson till
ordférande. P& uppdrag av styrelsen gor
kommittén en granskning av den ekonomiska
rapporteringen. Kommittén granskar &aven
revisionens genomfdrande, revisorernas obe-
roende och kvalifikationer samt internrevi-
sionsfunktionen.

| april 2003 uppréattade styrelsen en ersatt-
ningskommitté framst i syfte att Gvervaka
ersattningsfragor. Lars Ramqvist valdes till
ordférande for ersattningskommittén och
Tom Hedelius och Louis Schweitzer utsags
till ledamoter. Lars Ramgqvist avgick fran
2004. Lars
Ramqvist ersattes av Finn Johnsson som

kommittén den 2 februari

kommitténs ordférande.

Kommitténs ansvarsomrade omfattar
granskning och forberedande av forslag till
styrelsen avseende anstéllningsvillkor och
ersattning till koncernchef och vice verkstéllan-
de direktor, ersattningsprinciper fér koncern-
ledning, principer for rorliga l6nesystem, aktie-
relaterade incentiveprogram och pensions-
|6sningar. Forslag till ersattning for koncern-
ledningen skall godkannas av kommittén.

Den végledande principen &r att ersattning i
form av fast och rorlig 16n fér anstélld vid
Volvokoncernen bereds och faststélls av
dennes chef i samrad med chefens 6verord-
nad, enligt den sa kallade farfarsprincipen.
Leif Johansson, koncernledningen och

dotterbolagens ledningar samt ett antal nyck-

elpersoner har férutom fast 16n en rorlig l6ne-
del. Den rorliga I6nedelen foljer ett av Volvos
styrelse antaget system, och baseras pé
Volvokoncernens och/eller det egna bola-
gets resultat och kassafléde. Rorlig 16n kan
uppga till maximalt 50% av fast lon.

Volvo har fér narvarande tva optionspro-
gram till ledande befattningshavare: ett
kopoptionsprogram och ett personaloptions-
program. Kopoptionerna tilldelades 1999
och 2000 och personaloptionsprogrammet
paborjades 2000. Personaloptionerna kan
endast utnyttjas om innehavaren &r anstalld
vid slutet av intjaningsperioden. Om inne-
havarens anstélining avslutas pa annat vis an
genom avsked eller egen uppséagning, kan
optionerna utnyttjas i relation till hur stor del
av intjaningsperioden innehavaren varit
anstélld. Om innehavaren pensioneras under
intjaningsperioden har han eller hon ratt att
utnyttja samtliga optioner. Personaloptions-

programmet kommat att avslutas och sty-
relsen har foreslagit bolagsstdmman att det
ersétts av ett aktierelaterat program.
Anstéliningsavtalen fér medlemmar av
koncernledningen och vissa 6vriga ledande
befattningshavare innehaller regler om
avgangsvederlag vid uppsagning fran foreta-
gets sida motsvarande den anstalldes
manadslon i 12 eller 24 manader. For avtal
ingdngna efter varen 1993 avraknas fran
avgangsvederlaget, om den anstéllde pabor-
jar annat arbete, ett belopp likvardigt 75% av

inkomsten fran det nya arbetet.
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Koncernledning

Koncernledning

Michel Gigou

Lennart Jeansson Paul Vikner Fred Bodin

Eva Persson

| -

Stefano Chmielewski Tony Helsham Lars-Géran Moberg Karl-Erling Trogen
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Leif Johansson
Fodd 1951, civ ing. Verkstallande
direktdr i AB Volvo och koncernchef
sedan 1997. | Volvo sedan 1997.

Styrelseledamot i Bristol-Myers
Squibb Company, Svenskt Naringsliv
samt Teknikforetagen. Ledamot av
Kungliga Ingenjorsvetenskaps-
akademien. Ledamot av AB Volvos
styrelse sedan 1997.

Innehav i Volvo: 36.724 aktier, varav
30.000 B-aktier. 13.866 kopoptioner
och 63.600 personaloptioner.

Lennart Jeansson
Fodd 1941, civ ek. Vice verkstéllande
direktdr i AB Volvo sedan 1990 och
stallféretradande koncernchef sedan
1995. Verkstallande direktor i Volvo
Personvagnar AB 1990-1993.
Medlem av Volvos koncernledning
sedan 1986. | Volvo sedan 1966.

Styrelseordférande i Stena AB.

Styrelseledamot i Stena Metall AB
och Skandia.

Innehav i Volvo: 31.334 aktier,
varav 30431 B-aktier. 5.952 kopop-
tioner och 25.000 personaloptioner.

Jorma Halonen
Fodd 1948, civ ek. Verkstallande
direktor i Volvo Lastvagnar sedan juli
2001. Tidigare karriar inom Scania
1990-2001. Medlem av Volvos
koncernledning sedan januari 2002.
| Volvo sedan 2001.

Innehav i Volvo: 25.000 personal-
optioner.

Stefano Chmielewski
Fodd 1952, civ ing. Verkstallande
direktor i Renault Trucks sedan 1 maj
2003. Medlem av Volvos koncern-
ledning sedan maj 2003. | Volvo
sedan 2001.

Innehav i Volvo: 5.000 personal-
optioner.

Michel Gigou
Fodd 1946. civ ing och civ ek. Direktor
i AB Volvo. Verkstéllande direktor i
Volvo Trucks North America och ord-
forande i Mack Trucks, Inc. 2000—
2003. Verkstallande direktor i Mack
Trucks, Inc. 1996—2000. Tidigare inom
Renault SA, pé olika poster i Europa.
Medlem av Volvos koncernledning
sedan januari 2002. | Volvo sedan
2000.

Innehav i Volvo: 25.000 personal-
optioner.

Paul Vikner
Fodd 1949. fil kand. Verkstéllande
direktor i Mack Trucks, Inc. sedan
2001. Vice verkstallande direktor,
Forséljning och marknadsforing, Mack
Trucks, Inc. 1996—-2001. Tidigare inom
Iveco Trucks, Nordamerika, och Isuzu
Trucks, Nordamerika, 1972—-1994.
Medlem av Volvos koncernledning
sedan 1 januari 2004. | Volvo sedan
2001.

Innehav i Volvo: 25.000 personal-
optioner.

Hakan Karlsson

Fodd 1961, civ ing. Verkstéllande

direktor i Volvo Bussar AB sedan

1 juni 2003. Verkstallande direktor i

Volvo Logistics 2000—2003. Medlem

av Volvos koncernledning sedan

1 juni 2003. | Volvo sedan 1986.
Innehav i Volvo: 318 aktier, varav

85 B-aktier. 5,000 personaloptioner.

Tony Helsham
Fodd 1954, civ ing. Verkstallande
direktor i Volvo Construction Equip-
ment sedan 2000. Verkstéllande
direktdr och koncernchef i Euclid
Hitachi Heavy Equipment 1995—
1998. Verkstallande direktor i Volvo
Construction Equipment Korea 1998—
2000. Medlem av Volvos koncernled-
ning sedan 2000. | Volvo sedan 1985.
Innehav i Volvo: 28.626 personal-
optioner.

Staffan Jufors
Fodd 1951, civ ek. Verkstallande
direktor i AB Volvo Penta sedan 1998.
Medlem av Volvos koncernledning
sedan 1998. | Volvo sedan 1975.
Styrelseledamot i EBP AB.
Innehav i Volvo: 1.314 aktier, varav
194 B-aktier. 2.661 kopoptioner och
25.000 personaloptioner.

Fred Bodin
Fodd 1947, jur kand. Verkstéllande
direktor i Volvo Aero AB sedan 1997.
Chefsjurist i Volvokoncernen 1988—
1997. Medlem av Volvos koncernled-
ning sedan 1993. | Volvo sedan 1981.
Innehav i Volvo: 2.970 aktier, varav
2227 B-aktier. 4137 kopoptioner och
25,000 personaloptioner.

Salvatore L Mauro
Fodd 1960, civ ek. Verkstéllande
direktor i Volvo Financial Services
sedan 2001. Verkstallande direktor
i Volvo Car Finance Europe 1999—
2001. Medlem av Volvos koncern-
ledning sedan 2001. | Volvo sedan
1985.

Innehav i Volvo: 1.003 amerikanska
depébevis (ADRs) i AB Volvo och
25.000 personaloptioner.

Lars-Goran Moberg
Fodd 1943, civ ing. Verkstallande
direktor i Volvo Powertrain sedan juni
2000. Medlem av Volvos koncern-
ledning sedan maj 2001. | Volvo
sedan 1995.

Innehav i Volvo: 5.760 aktier, varav
5.652 B-aktier. 1.381 képoptioner
och 25.000 personaloptioner.

Stefan Johnsson
Fodd 1959, civ ek. Direktor i AB Volvo
och ekonomidirektor i Volvokoncernen.
Medlem av Volvos koncernledning
sedan 1998 med ansvar for ekonomi
och finans samt koncernstrategi och
affarsutveckling. Verkstallande direktor
i Volvo Group Finance Sweden
1994-1998. | Volvo sedan 1987.
Innehav i Volvo: 41 A-aktier. 3.706
kopoptioner och 25.000 personal-
optioner.

Per L6jdquist

Fodd 1949. Direktér i AB Volvo.
Medlem av Volvos koncernledning
sedan 1997 med ansvar for informa-
tion och public affairs. | Volvo sedan
1973.

Styrelseledamot i Vastsvenska
Industri- och Handelskammaren,
Aktieframjandet och Nilérngruppen
AB.

Innehav i Volvo: 4.055 aktier, varav
881 B-aktier. 2.484 kdpoptioner och
31.800 personaloptioner.

Eva Persson
Fodd 1953, jur kand. Direktor i AB
Volvo och chefsjurist i Volvokoncernen.
Medlem av Volvos koncernledning
sedan 1997 med ansvar for juridik,
skatter och sékerhet. | Volvo sedan
1988.

Styrelseledamot i Handelsbanken
Region Vast och Andra AP-fonden.

Ledamot i Naringslivets
Borskommitté.

Sekreterare i AB Volvos styrelse
sedan 1997.

Innehav i Volvo: 418 aktier, varav
200 B-aktier. 2.323 kdpoptioner
och 31.800 personaloptioner.

Karl-Erling Trogen
Fodd 1946, civ ing. Direktdr i AB
Volvo. Verkstallande direktor i
Volvo Lastvagnar AB 1994—2000.
Verkstallande direktor i Volvo Trucks
North America 1991-1994. Medlem
av Volvos koncernledning sedan
1994. | Volvo sedan 1971.
Styrelseledamot i Wilson Logistics
Holding AB.
Innehav i Volvo: 14.251 B-aktier.
7.316 kopoptioner och 25.000
personaloptioner.
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Styrelse och revisorer

Styrelseledamoter valda av
bolagsstamman

El Finn Johnsson
Styrelseordforande fran februari 2004.
Fodd 1946, civ ek.

Verkstallande direktor i MéInlycke
Health Care AB.

Styrelseordférande i Wilson
Logistics Holding AB samt
Unomedical A/S.

Styrelseledamot i Skanska AB och
AB Industrivérlden.

Ledamot i AB Volvos styrelse
sedan 1998. Ordftrande i ersétt-
ningskommittén.

Innehav i Volvo: 2.000 B-aktier.

F1 Lars Ramqyist

Avgick som ordférande och medlem
av styrelsen den 2 februari 2004.
Fodd 1938, fil dr, tekn dr h c. , fil dr hc.

Hedersordférande: Telefonaktie-
bolaget LM Ericsson.

Medlem av Kungliga Vetenskaps-
akademien och Kungliga Ingenjérs-
vetenskapsakademien.

Ledamot i AB Volvos styrelse
1998-2 februari 2004, ordférande
1999-2004. Ordfdrande i ersattnings-
kommittén och nomineringskommittén
fram till februari 2004.

El per-Olof Eriksson
Fodd 1938, civ ing, tekn dr h c.

Styrelseordférande: Consolis Oy,
Thermia AB samt Odlander,
Fredriksson & Co.

Styrelseledamot: AB Custos, SSAB
Svenskt Stal AB, Preem Petroleum
AB, Assa Abloy och foreslagen som
ledamot i Elkem. Ledamot i Kungliga
Ingenjorsvetenskapsakademien.

Ledamot i AB Volvos styrelse
sedan 1994. Ordftrande i revisions-
kommittén.

Innehav i Volvo: 6.000 A-aktier.

1 Patrick Faure
Fodd 1946, jur kand.

Vice verkstallande direktor i Renault
SA och ordférande och koncernchef
i Renault F1 sedan 1991. Ordférande
och koncernchef i Renault V.. 1998—
2001. | Renault sedan 1979.

Styrelseledamot: VINCI, ERTICO.

Ledamot i AB Volvos styrelse
sedan 2001.

Innehav i Volvo: 2.000 B-aktier.

[ Haruko Fukuda
Fodd 1946, OB.E . fil kand
(Cambridge University), DSc.

Styrelseledamot: The Foreign &
Colonial Investment Trust PLC,
Investec PLC, Aberdeen Asian Smaller
Companies Investment Trust PLC,
Business Advisory Board of United
Nations Office for Project Services
(UNOPS).

Senior radgivare at Lazard, rad-
givare &t METRO AG.

Hedersmedlem: New Hall
Cambridge.

Ordférande: Advisory Board of New
Hall Cambridge.

Hon. vice verkstallande direktor:
The Japan Society.

Fortroendeman: Mitsubishi Trust
Oxford Foundation.

Hedersmedborgare: City of London.

Ledamot i AB Volvos styrelse
sedan 2003. Ledamot i revisions-
kommittén.

Innehav i Volvo: inga.

[ Tom Hedelius
Fodd 1939, civ ek, ekon dr h c.

Styrelseordférande: AB Industri-
varden, Bergman & Beving AB.

Vice styrelseordférande: Addtech
AB och Lagercrantz Group AB.

Hedersordférande: Svenska
Handelsbanken.

Styrelseledamot: Svenska Cellulosa
Aktiebolaget SCA och foreslagen som
ledamot i Lundbergs.

Ledamot av AB Volvos styrelse
sedan 1994. Ledamot i ersatt-
ningskommittén.

Innehav i Volvo: 2.000 A-aktier.

[4 Leif Johansson
Fédd 1951, civ ing.

Verkstallande direktér i AB Volvo
och koncernchef.

Ledamot i AB Volvos styrelse
sedan 1997.

Innehav i Volvo: 36.724 aktier, varav
30.000 B-aktier. 13.866 kdpoptioner
och 63.600 personaloptioner.

El Neelie Kroes
Fodd 1941.

Styrelseordférande: Meyer Monitor

Styrelseledamot: P&O Nedlloyd and
Nederlandse Spoorwegen N V, mmO2
Plc, Cério, Royal Nedlloyd, Ballast
Nedam, Prologis, New Skies Satellites,
och Lucent Technologies B V the
Netherlands.

Tidigare transportminister i
Nederlanderna och radgivare at
kommissionéren for transport inom
EU-kommissionen.

Ledamot i AB Volvos styrelse
sedan 2003

Innehav i Volvo: Inga.

] Louis Schweitzer
Fodd 1942, jur kand.

Styrelseordférande och koncern-
chef i Renault sedan 1992. Ekonomi-
direktdr och vice verkstéllande direktor
1988-1992. Verkstallande direktor
och koncernchef 1990-1992.
| Renault sedan 1986.

Styrelseordférande: Renault Nissan
B.V. och foreslagen som ledamot och
ordférande i AstraZeneca Plc.

Styrelseledamot: R.C.I. Banque,
Philips, Electricité de France, BNP-
Paribas och VEOLIA.

Ledamot i AB Volvos styrelse
sedan 2001. Ledamot i ersatt-
ningskommittén.

Innehav i Volvo: 2.000 Volvo
B-aktier.

[[J Ken Whipple
Fodd 1934, civ ing och civ ek.

Styrelseledamot och koncernchef
i CMS Energy Corporation. Koncern-
chef i Glenlore Enterprises.

Styrelseledamot: 14 JP Morgan
Fleming Mutual Funds.

Ledamot i AB Volvos styrelse
sedan 2001. Ledamot i revisions-
kommittén.

Innehav i Volvo: Inga.

Styrelseledamoter utsedda av
arbetstagarorganisationer

[l Lars-G6ran Larsson
Fodd 1947. Representant for de
anstallda.

| Volvo sedan 1974.

Ledamot i AB Volvos styrelse
sedan 1994.

Innehav i Volvo: 94 aktier, varav
50 B-aktier.

{F1 Olle Ludvigsson
Fodd 1948. Representant for de
anstallda.
| Volvo sedan 1968.
Suppleant i AB Volvos styrelse
1983-1988, ledamot sedan 1988.
Innehav i Volvo: 155 aktier, varav
105 B-aktier.

[El Stellan Rosengren
Fodd 1960. Representant for de
anstéllda.
| Volvo sedan 1985.
Suppleant i AB Volvos styrelse
sedan 1999.
Innehav i Volvo: 250 B-aktier.

[Z] Johnny Rénnkvist
Fodd 1947. Representant for de
anstallda.

| Volvo sedan 1965.

Ledamot i AB Volvos styrelse
sedan 1999.

Innehav i Volvo: 251 aktier, varav
50 B-aktier.

[5 Berth Thulin
Fodd 1951. Representant for de
anstallda.
| Volvo sedan 1975.
Suppleant i AB Volvos styrelse
sedan 1999.
Innehav i Volvo: 100 B-aktier.
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Eva Persson PricewaterhouseCoopers AB
Fodd 1953, jur kand. Direktor i AB
Volvo och chefsjurist i Volvokoncernen.
Sekreterare i Volvos styrelse sedan
1997.
Innehav i Volvo: 418 aktier, varav
200 B-aktier. 2.323 kopoptioner och
31.800 personaloptioner.
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Koncernen

Resultatrakning

Nettoomsattning not 4 189.280 186.198 183.291
Kostnad for sélda produkter —155592 —-151.569 -146.879
Bruttoresultat 33688 34.629 36.412
Forsknings- och utvecklingskostnader -5.391 -5.869 -6.829
Forsaljningskostnader -15.766 -16.604 -16.866
Administrationskostnader —6.709 —5.658 -5.467
Ovriga rorelseintakter och rérelsekostnader not 5 —-4.096 —-4.152 -1.367
Resultat fran andelar i intresseforetag not 6 50 182 200
Resultat fran évriga aktier och andelar not 7 1410 309 -3.579
Strukturkostnader not 8 -3.862 - -
Rorelseresultat not 4 —676 2837 2.504
Ranteintékter och liknande resultatposter 1275 1217 1.096
Rantekostnader och liknande resultatposter 2274 -1.840 —1.888
Ovriga finansiella intakter och kostnader not 9 -191 —-201 -55
Resultat efter finansiella poster -1.866 2013 1.657
Inkomstskatter not 10 326 -590 -1.334
Minoritetsandelar i resultat not 11 73 -30 -25
Nettoresultat —1.467 1.393 298
Resultat i kronor per aktie -3:50 3:30 0:70




Balansrakning

Tillgangar

Anlaggningstillgdngar

Immateriella anlaggningstillgangar not 12 17525 17.045 16.756
Materiella anlaggningstillgangar not 12

Fastigheter, maskiner och inventarier 33234 30.799 30.640

Tillgangar i operationell leasing 27101 60.335 23525 54324 21.201 51.841
Finansiella anlaggningstillgangar

Aktier och andelar not 13 27.798 27492 1.782

Langfristiga fordringar i kundfinansieringsverksamhet  not 14 26.075 25207 23.448

Ovriga langfristiga fordringar not 15 14456  68.329 12485 65.184 10.487 35.717
Summa anlaggningstillgangar 146.189 136.553 104.314
Omséttningstillgangar
Varulager not 16 31.075 28.305 26.459
Kortfristiga fordringar

Fordringar i kundfinansieringsverksamhet not 17 22.709 21791 22.554

Ovriga fordringar not 18 33569 56.278 26.995 48.786 28.766 51.320
Aktier i Scania not 13 - - 20.424
Kortfristiga placeringar not 19 13514 16.707 19.529
Kassa och bank not 20 13.869 8871 9.206
Summa omsattningstillgangar 114.736 102.669 126.938
Summa tillgangar 260.925 239.222 231.252
Eget kapital och skulder
Eget kapital not 21
Bundet eget kapital

Aktiekapital 2649 2649 2.649

Bundna reserver 12.297 14946 14.093 16.742 12.769 15.418
Fritt eget kapital

Fria reserver 71706 60.143 56.704

Nettoresultat -1467 70239 1393 61536 298 57.002
Summa eget kapital 85.185 78278 72.420
Minoritetskapital not 11 391 247 216
Avséttningar

Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser not 22 14.647 16.236 15.288

Avsattning for uppskjutna skatter 1044 912 569

Ovriga avsittningar not 23 17383 33074 15.809 32957 14.479 30.336
Langfristiga skulder not 24

Obligationslan 30.715 33.870 33.090

Ovriga lan 14.036 12549 13.584

Ovriga langfristiga skulder 9379 54130 6.704 53123 4.627 51.301
Kortfristiga skulder not 25

Lan 36.817 26.018 27.418

Leverantdrsskulder 23115 22214 24.528

Ovriga kortfristiga skulder 28213 88145 26.385 74617 25.033 76.979
Summa eget kapital och skulder 260925 239.222 231.252
Stéllda panter not 26 3737 3610 3.809
Ansvarsforbindelser not 27 10441 9.334 9.611
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Forandringar i Eget kapital

Bundet eget Fritt eget Totalt eget

Aktiekapital kapital kapital kapital
Enligt balansrakning 31 december 2000 2.649 13.804 71.885 88.338
Kontantutdelning - — -3.356 -3.356
Nettoresultat - - —1.467 —1.467
Kapitalandelsmetoden 1 - 21 -21 -
Forskjutningar mellan fritt och bundet eget kapital - -3410 3410 -
Omrakningsdifferenser - 1.850 —828 1.022
Aterkép av egna aktier - - -8.336 -8.336
Nyemitterade aktier till Renault SA — — 10.356 10.356
Avsattning avseende pensionsataganden 2 - - -1417 -1417
Ovriga forandringar - 32 13 45
Enligt balansréakning 31 december 2001 2.649 12.297 70.239 85.185
Kontantutdelning - - —-3.356 —-3.356
Nettoresultat — — 1.393 1.393
Kapitalandelsmetoden 1 - 45 -45 -
Forskjutningar mellan fritt och bundet eget kapital - 4.219 -4.219 -
Omrakningsdifferenser - —2.468 238 —2.230
Avséttning avseende pensionsataganden 2 - - —2.542 —2542
Ovriga férandringar - - -172 -172
Enligt balansrakning 31 december 2002 2.649 14.093 61.536 78.278
Kontantutdelning - - —-3.356 -3.356
Nettoresultat - - 298 298
Kapitalandelsmetoden 1 - 17 -17 -
Forskjutningar mellan fritt och bundet eget kapital - 1246 —1.246 -
Omrakningsdifferenser - —2.587 2061 —-526
Overgéngseffekt vid tillimpning av nya redovisningsregler
avseende pensionsataganden 3 — — —2278 —2278
Ovriga férandringar - - 4 4
Enligt balansrakning 31 december 2003 2.649 12.769 57.002 72.420
1 Huvudsakligen intresseforetagens bidrag till koncernens nettoresultat, med telser redovisas som en minskning av eget kapital. Justeringen till minimi-

avdrag for erhéllen utdelning. skuld motsvarar underskott i pensionsplaner med avdrag for oredovisade
2 Foérmansbaserade planer for pensioner i Volvos amerikanska dotterbolag kostnader avseende tjanstgéring under tidigare ar. Se not 22,
redovisades tom 2002 i enlighet med US GAAP (SFAS 87). | enlighet med 3 Fran och med 2003 tillampar Volvo RR 29 Erséttningar till anstallda.

dessa regler skall en justering till minimiskuld avseende pensionsforplik- Se not 1.




Kassaflodesanalys

Den lI6pande verksamheten

Rorelseresultat —676 2837 2.504
Avskrivningar som belastat detta resultat not 12 9.961 10.844 10.169
Ovriga ej kassapaverkande poster not 28 539 1955 4.929
Forandringar i rorelsekapital:
Okning (—)/minskning (+) av fordringar 2645 3.649 517
Okning (-)/minskning (+) av varulager 2813 53 1.433
Okning (+)/minskning (=) av skulder och avséttningar 992 —2.692 -1.507
Erhalina rantor och liknande poster 1494 942 1.437
Erlagda réntor och liknande poster -1.862 —1.047 -1.160
Ovriga finansiella poster -191 -170 -62
Betalda inkomstskatter -1572 -1.069 -1.165
Kassaflode fran den l6pande verksamheten 14.143 15.302 17.095
Investeringsverksamheten
Investeringar i anlaggningar —8.090 —6 665 —6.005
Investeringar i leasingtillgdngar -5.852 -5179 -5.333
Forsaljning av anlaggningar och leasingtillgangar 2578 3162 2.935
Fordringar i kundfinansieringsverksamhet, netto not 28 -3.719 -5.739 -4.316
Aktier och andelar, netto not 28 3936 -88 —61
Forvarvade och avyttrade dotterforetag
och andra affarsenheter, netto not 2, 28 13.002 1.855 -159 -14.668 -39 -12.819
Aterstar efter nettoinvesteringar 15.998 634 4.276
Finansieringsverksamheten
Okning (+)/minskning (-) av obligationslan
och 6vriga 1an not 28 6.164 -111 1.868
Lan till utomstaende, netto not 28 213 1692 933
Utdelning till AB Volvos aktiedgare -3.356 -3.356 —3.356
Aterkép av egna aktier -8.336 - -
Utdelning till minoritetsagare - -13 -9
Ovrigt 132 5183 12 -1776 63 -501
Forandring av likvida medel
exklusive omrakningsdifferenser 10815 -1.142 3.775
Omrakningsdifferenser pa likvida medel 600 —663 -618
Forandring av likvida medel 11415 -1.805 3.157
Likvida medel vid arets borjan 15.968 27.383 25.578
Likvida medel vid arets slut 27.383 25578 28.735

| kassaflodesanalysen har effekterna av storre forvarv och avyttringar av kon-

cernféretag for respektive ar exkluderats fran ovriga forandringar i balans-

rakningen. Aven effekten av valutakursférandringar vid omrékning av utlandska

koncernforetag har exkluderats eftersom dessa effekter inte paverkar kassa-
flodet. | likvida medel ingar Kassa och bank samt Kortfristiga placeringar.

35




36

Koncernen

Noter

Koncernens noter och kommentarer

Belopp i miljoner kronor (Mkr) dar annat ej anges. Beloppen inom parentes anger tidigare ars varden, dar forsta vardet avser 2002 och det

andra 2001.

Not 1 Redovisningsprinciper

Koncernbokslutet for AB Volvo och dess dotterfretag ar uppréttat
i enlighet med god redovisningssed i Sverige. Redovisningsrekom-
mendationer och uttalanden utgivna av Redovisningsradet har darvid
tillampats. God redovisningssed i Sverige awviker i vasentliga avseen-
den fran amerikanska redovisningsprinciper ("US GAAP”), se vidare
i not 35.

| samband med uppréattandet av denna finansiella rapport har fore-
tagsledningen gjort uppskattningar och antaganden vilka paverkar
det redovisade vardet av tillgdngar och skulder samt ansvarsforbin-
delser vid bokslutstidpunkten. Darutéver paverkas aven redovisade
varden avseende intakter och kostnader. Det verkliga utfallet i fram-
tiden avseende vissa transaktioner kan awika fran det uppskattade
utfallet dd denna finansiella rapport upprattades. Awikelser av detta
slag kommer att paverka utfallet i finansiella rapporter for kommande
redovisningsperioder.

Forandrade redovisningsprinciper 2003

RR 29 Ersattningar till anstallda

Fran och med 2003 tillimpar Volvo RR 29 Erséattningar till anstallda
i sin finansiella rapportering. RR 29 Ersattningar till anstallda, vilken
utgavs av Redovisningsradet i december 2002, 6verensstammer i allt
vasentligt med IAS 19 Employee benefits vilken tidigare utgivits av
det internationella normgivningsorganet International Accounting
Standards Committee (IASC). Genom tillampning av RR 29 redovisas
férmansbaserade planer avseende pensioner och sjukvardsformaner
inom koncernens samtliga dotterféretag med tillampning av gemen-
samma principer. | Volvos finansiella rapportering till och med 2002
har sddana planer redovisats enligt lokala regler och foreskrifter i
respektive land. | enlighet med rekommendationens évergangsregler
faststélldes en ingéende skuld beréknad per den 1 januari 2003 i
enlighet med RR 29. Denna ingdende skuld éversteg den skuld som
redovisades den 31 december 2002 enligt tidigare principer med ca
2,3 miljarder kronor. Det dverstigande skuldvardet har darvid redovi-
sats per den 1 januari 2003 som en 8kning av avséattningar for pen-
sioner och liknande forpliktelser samt en motsvarande minskning av
eget kapital. Inga tillkommande uppskjutna skattefordringar redovisa-
des i koncernens balansrékning den 1 januari 2003 héanforliga till
den ingéende skulden. | enlighet med rekommendationens 6vergangs-
regler har Volvo inte omréknat tidigare rakenskapsar i enlighet med
den nya rekommendationen. Eftersom koncernens dotterforetag till
och med 2002 tillampat lokala regler i respektive land ar effekten av
att tilampa RR 29 fran och med 2003 varierande for olika verksam-
hetslander. Jamfort med tidigare svenska principer medfor tillamp-
ningen av RR 29 framst att vardet pa forvaltningstiligangar placerade
i Volvos svenska pensionsstiftelse frdn och med 2003 redovisas ut-
ifran en langsiktigt forvantad avkastning istallet for att Iopande
omvarderas till verkligt varde. For Volvos dotterféretag i USA finns
skillnader avseende redovisning av kostnader avseende tjanstgoring
under tidigare perioder samt att RR 29 inte innehaller regler om s k
minimum liability adjustments.

RR 27 Finansiella instrument: Upplysningar och klassificering

Fran och med 2003 tillampar Volvo RR 27 Finansiella instrument:
Upplysningar och klassificering, vilken i hég grad 6verensstammer
med IAS 32 tidigare utgiven av IASC. Tillampningen av RR 27 har
paverkat klassificeringar i balansrakningen av vissa derivat-instru-
ment vilka anvands i forvaltningen av finansiella risker hanforliga till
finansiella tillgangar och skulder. Enligt RR 27 skall derivat-instru-
ment med orealiserade vinster klassificeras som tiligangar och deri-
vat-instrument med orealiserade forluster klassificeras som skulder.
Enligt Volvos tidigare redovisningsprinciper klassificerades derivat-
instrument vilka anvands i forvaltningen av finansiella tillgangar som
tillgdngar och derivat-instrument vilka anvands i forvaltningen av
finansiella skulder som skulder. Till foljd av tillampningen av princi-
perna for klassificering enligt RR 27 har det redovisade vérdet av
Volvokoncernens tillgdngar 6kat med 3,6 miljarder kronor och kon-
cernens skulder har 6kat med motsvarande belopp. | enlighet med
RR27 har av praktiska skal jamforelsetal for tidigare perioder inte
omraknats.

Volvo tillampar frdn och med 2003 &ven RR 22 Utformning av
finansiella rapporter, RR 24 Forvaltningsfastigheter, RR 25
Rapportering for segment — rorelsegrenar och geografiska omraden,
RR 26 Handelser efter balansdagen samt RR 28 Statliga stod. Till
foljd av dessa nya rekommendationer har vissa férandringar skett
avseende riakenskapsinformationens struktur och innehall i denna
arsredovisning. De uppraknade rekommendationerna har dock inte
medfért nagra forandringar avseende redovisningen av koncernens
finansiella resultat eller stélining.

Kommande redovisningsférandringar

Fran och med 2005 avser Volvo att tillampa International Financial
Reporting Standards (IFRS) vid upprattandet av koncernens finansi-
ella rapportering. Overgangen fran svenska redovisningsprinciper till
IFRS sker for att folja en férordning vilken frén och med 2005 &r
tvingande for noterade féretag inom Europeiska unionen. Vissa for-
andringar av IFRS forvantas ske under 2004 varfoér samtliga effekter
av denna redovisningsforandring &nnu ej med sakerhet kan faststal-
las. Volvo bedémer dock att de mest véasentliga redovisningsforand-
ringarna kommer att avse redovisning av finansiella instrument och
redovisning av goodwill. Omrakning av jamforelsetal for tidigare
rakenskapsperioder kommer att ske i enlighet med sérskilda éver-
gangsregler. Volvo har under 2003 startat flera projekt vilka syftar till
att anpassa de interna rapporteringsrutinerna till det nya regelverket.
Mer detaljerad information avseende effekterna av Gvergangen till
IFRS avses att lamnas i samband med offentliggdrande av finansiella
rapporter for rakenskapsaret 2004.

Koncernredovisning

Koncernredovisningen omfattar moderforetaget, dotterforetag, joint
ventures och intresseforetag. Med dotterforetag avses de foretag i
vilka Volvo innehar mer &n 50% av aktiernas rostvarde eller pd annat
séatt har ett bestdmmande inflytande 6ver. Dotterforetag dér inne-



Valutakurser Genomsnittskurs Kurs 31 december

Land Valuta 2001 2002 2003 2001 2002 2003
Danmark DKK 12403 12326 12281 12670 12386 12226
Japan JPY 0,0850 00779 0,0697 0,0813 0,0740 0,0681
Norge NOK 1,1485 12205 11418 1,1840 1,2605 10815
Storbritannien GBP 148763 145816 13,2023 15,4800 14,1538 129188
USA UsD 10,3272 97287 80778 10,6700 88263 72763
Kanada CAD 66721 6,1965 57688 6,6923 56335 55610
Euro EUR 92434 9,1596 91258 94240 92018 9,1033

havet ér tillfalligt inkluderas dock ej i koncernredovisningen. Joint
ventures avser foretag dver vilka Volvo har ett gemensamt bestam-
mande inflytande tillsammans med ett eller flera utomstaende fore-
tag. Med intresseforetag avses foretag Over vilka Volvo har ett
vasentligt inflytande, i normalfallet nér Volvos innehav motsvarar mer
&n 20% fast mindre &n 50% av rostvardet.

Koncernredovisningen utarbetas enligt de principer som anges i
Redovisningsradets Rekommendation, RR 1:00 Koncernredovisning.
Samtliga foretagsforvarv har redovisats enligt forvarvsmetoden.

Awyttrade foretag ingdr i koncernens redovisning t o m tidpunkten
for avyttringen. Foretag som forvarvats under [opande ar ingar i kon-
cernens redovisning fr o m forvarvstidpunkten.

Joint ventures redovisas i forsta hand enligt klyvningsmetoden.
Ett fatal joint ventures redovisas dock av praktiska skl enligt kapital-
andelsmetoden.

Innehav i intresseféretag redovisas enligt kapitalandelsmetoden.
| koncernens resultatrakning utgérs Resultat fran andelar i intresse-
foretag av koncernens andel av intresseforetagens redovisade resul-
tat efter finansiella poster justerat for minoritetsintresse, i forekom-
mande fall reducerat med avskrivning pa Gvervarde. Koncernens
andel av intresseféretagens redovisade inkomstskatter ingar bland
koncernens inkomstskattekostnader.

Flertalet av intresseforetagen intas av praktiska skél i Volvo-
koncernens bokslut med en viss tidsforskjutning, normalt ett kvartal.
Utdelning fran intresseforetagen ingar inte i koncernens resultat.
| koncernens balansrakning férandras det redovisade vardet pa aktie-
innehaven med Volvos andel av respektive foretags resultat efter skatt
minskat med avskrivningar pa évervarden och erhalina utdelningar.

Redovisning av sékringar

Lan och andra finansiella instrument som anvénds i syfte att skydda
en underliggande position, redovisas som sékringar. For att sékrings-
redovisning skall kunna ske maste féljande kriterier vara uppfyllda;
positionen som sakras &r identifierad och exponerad for kurs- och
ranteférandringar, avsikten med lanet/instrumentet &r att utgora en
sakring samt att sakringen effektivt skyddar den underliggande posi-
tionen mot forandringar i marknadskurser. Finansiella instrument som
anvénds i syfte att skydda framtida valutafléden betraktas som en
sakring om flodet med stor sannolikhet bedéms intraffa.

Utlandska valutor

Vid uppréattandet av koncernens bokslut omraknas samtliga poster

i resultatrdkningarna for utlandska dotterféretag och joint ventures
(med undantag for foretag i hdginflationslander) till svenska kronor
enligt de genomsnittliga valutakurserna under rakenskapsaret
(genomsnittskurser). Samtliga poster i balansréakningarna, utom netto-
resultaten, omréknas till valutakurserna vid respektive arsskiften
(balansdagens kurser). De forandringar av koncernens eget kapital
som uppstar genom variationer i balansdagskurserna jamfért med
kurserna vid foregaende arsskifte paverkar direkt eget kapital och
redovisas dér bland bundna eller fria reserver. Den differens som
uppkommer i koncernens balansrédkning genom att nettoresultaten

i resultatrdkningen for utlandska dotterforetag omréknas till svenska

kronor till genomsnittskurs, och i balansrékningen till balansdagens
kurs, paverkar koncernens fria reserver. Betraffande utlandska
intresseforetag forandras det redovisade vardet genom andringar

i valutakurserna. Denna differens paverkar direkt bundna reserver.

Vid avyttring av utlandska dotterforetag, joint ventures och intresse-
foretag redovisas den ackumulerade omrékningsdifferensen som ett
slutligt realiserat resultat och paverkar darmed realisationsresultatet.

Boksluten for dotterforetag som &r verksamma i lander med hog
inflation omréknas till svenska kronor efter den monetéra metoden.
Denna innebdr att balansrdkningens monetéra poster omréknas efter
balansdagens kurser samt att icke monetéra balansposter och mot-
svarande poster i resultatrakningen omréaknas efter kurserna vid
anskaffningstidpunkten (historiska kurser). Ovriga resultatréknings-
poster omréknas till genomsnittskurs. Omréakningsdifferenser pa-
verkar arets resultat.

Fordringar och skulder i utldndsk valuta vérderas till balansdagens
kurs, savél i de enskilda koncernféretagen som i koncernens bokslut.

Vinster och forluster avseende sakringar redovisas vid samma tid-
punkt som vinster och forluster pa de poster som sékrats. Erhalina
premier eller betalningar for valutaoptioner, vilka sakrar valutafloden i
affarstransaktioner, redovisas som intékt/kostnad 6ver kontraktstiden.

P4 balansdagen utestdende valutaterminskontrakt, vilka ingatts for
att sakra framtida kommersiella valutafloden, redovisas i resultatet
vid samma tidpunkt som det kommersiella flodet realiseras. FOr dvri-
ga utestdende valutaterminskontrakt vilka inte uppfyller kriterierna
for sékringsredovisning gors en marknadsvardering enligt portfolj-
metoden. Denna paverkar periodens resultat i sin helhet.

Vid vardering av finansiella tillgdngar och skulder dar det
ursprungliga valutaslaget &ndrats genom valutaswapavtal, beréknas
l&nebeloppet omréknat till svenska kronor med beaktande av balans-
dagens valutakurs. Orealiserade valutakursvinster hanforliga till
valutaswapavtal redovisas som Kortfristiga fordringar och orealisera-
de valutakursforluster hanforliga till valutaswapavtal redovisas bland
kortfristiga skulder.

Valutakursdifferenser pa& 1&n och andra finansiella instrument
i utlandsk valuta, vilka valutasakrar nettotillgdngar i utlandska dotter-
foretag och intresseforetag, redovisas mot omrékningsdifferenser pa
dessa foretags egna kapital.

Valutakursvinster och forluster avseende 6vriga tillgangar och
skulder i utlandsk valuta, séval pa arets betalningar som pa varde-
ringen vid arets slut, paverkar resultatet det ar de uppkommer.
Viktigare valutakurser anvanda i koncernbokslutet anges ovan.

Ovriga finansiella instrument

Rante- och valutakontrakt anvands i syfte att forandra underliggande
finansiella tillgdngars och skulders rantestruktur och redovisas som
en sakring av dessa.

Ranteinstrument vilka anvands som en del i férvaltningen av kon-
cernens Kortfristiga placeringar véarderas tillsammans med dessa
enligt portféljmetoden. Avséttning gors for orealiserade forluster
Overstigande de orealiserade vinsterna inom portfoljen.

Ranteinstrument som inte uppfyller kriterierna for sakringsredovis-
ning sker vardering vid bokslutstillféllet varvid avséttning for orealise-
rade forluster gors.
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Nettoomsattning

Koncernens redovisade nettoomsattning avser i huvudsak intékter
fran forsaljning av varor och tjanster. Nettoomséattningen har i fore-
kommande fall reducerats med vardet av lamnade rabatter samt
varureturer.

Intakter fran forsaljning av varor redovisas i samband med att
vasentliga risker och formaner som &r forknippade med varornas
agande har 6verforts till utomstaende parter, normalt i samband med
leverans till kunder. Om férsaljningen av varor & kombinerad med en
aterkopsoverenskommelse eller en restvardesgaranti redovisas
transaktionen som en operationell leasing under forutséttning att
vasentliga risker forknippade med varan kvarstar hos Volvo. Intakter
fran forsaljning av verkstadstjanster o dyl redovisas i samband med
att tjansten utforts. Hyresintakter och rénteintakter i samband med
finansiell leasing eller avbetalningskontrakt redovisas utfordelat dver
underliggande kontraktsperiod.

Forsknings- och utvecklingskostnader

Fran och med 2001 tillimpar Volvo RR 15 Immateriella tillgangar.

| enlighet med denna redovisningsrekommendation skall utgifter for
utveckling av nya produkter, produktionssystem och programvaror
redovisas som immateriella tillgdngar om s&dana utgifter med hog
sakerhet kommer att leda till framtida ekonomiska fordelar for fore-
taget. Anskaffningsvardet for sddan immateriell tillgang skall avskri-
vas dver dess beddmda nyttjandeperiod. Volvos valda tillampning av
reglerna innebér att hdga krav stélls for att utgifter for utveckling
skall redovisas som tillgang. T.ex. skall en ny produkts eller program-
varas tekniska funktionalitet kunna pavisas innan utgifter for dess
utveckling borjar redovisas som tillgang. Detta innebar i normalfallet
att utgifter aktiveras endast under industrialiseringsfasen av ett pro-
duktutvecklingsprojekt. Ovriga utgifter avseende forskning och
utveckling belastar rérelsens resultat nar de uppstar. Utgifter for ut-
veckling av nya produkter, produktionssystem och programvaror fore
2001 omkostnadsférdes lépande och i enlighet med évergangs-
reglerna i RR 15 har rekommendationen inte tillampats retroaktivt.

Garantikostnader

Beréknade kostnader for produktgaranti belastar rorelsens kostna-
der i samband med att produkterna saljs. Berdknade kostnader om-
fattar savél forvantade kontraktuella forpliktelser samt s k goodwill
ataganden och faststélls utifran historisk statistik med hansyn till
kanda forandringar avseende produktkvalitet, atgardandekostnad
eller dylikt. Kostnader for kampanjer i samband med specifika kvali-
tetsproblem belastar rorelsens kostnader i samband med att kam-
panjen beslutas och offentliggors.

Strukturkostnader

Strukturkostnader redovisas som en separat post i resultatrakningen
om dessa ar hanforliga till en vasentlig forandring av koncernens
struktur. | andra fall redovisas strukturkostnader som en del av Ovriga
rorelseintékter och rorelsekostnader. En avséttning for beslutade
strukturatgarder (se andrade redovisningsprinciper ovan) redovisas
nar en detaljerad plan for tgardernas genomférande foreligger samt
nar denna plan kommunicerats till dem som berdrs.

Avskrivningar och nedskrivningar av immateriella och mate-
riella anlaggningstillgangar

Avskrivningar bestams med ledning av tillgangarnas anskaffningsvar-
den, i forekommande fall reducerade med nedskrivningar, och
beddmda nyttjandeperioder. Aktiverade typbundna verktyg skrivs i
allménhet av 6ver 2—8 &r. Avskrivningstiden for tillgdngar i operatio-
nell leasing ar vanligtvis 3—5 ar. Maskiner skrivs i allminhet av Gver
5-20 ar och byggnader 6ver 25-50 ar medan avskrivningstiden for
huvudparten av markanlaggningarna &r 20 ar. Vid deltagande i flyg-

motorprojekt i samarbete med andra foretag erlagger Volvo Aero i
vissa fall en intradesavgift for att deltaga i projekten. Dessa intrades-
avgifter aktiveras och skrivs av 6ver 5-10 ar. Produkt- och program-
varuutveckling skrivs normalt av 6ver 3-8 ér.

Skillnaden mellan ovanndmnda avskrivningar och skatteméssigt
gjorda avskrivningar redovisas i moderforetaget och i enskilda dotter-
foretag som ackumulerade dveravskrivningar, vilka ingar i obeskatta-
de reserver. Redovisningen av dessa i koncernen beskrivs under
rubriken Uppskjuten skatt, bokslutsdispositioner och obeskattade
reserver nedan.

Goodwill redovisas som immateriell anlaggningstillgang och skrivs
av over uppskattad nyttjandeperiod. Avskrivningstiden ar 520 ar.
Goodwill-beloppen avseende Renault Trucks, Mack Trucks, Volvo
Construction Equipment, Champion Road Machinery, Volvo Aero
Services, Prévost, Nova BUS, Volvo Bus de Mexico, Volvo Construc-
tion Equipment Korea, Volvo Aero Norge och Kommersiella Fordon
Europa skrivs av dver 20 ar, med anledning av innehavens langsikti-
ga och strategiska betydelse.

Om det vid bokslutstidpunkten foreligger en indikation péa att en
materiell eller immateriell anlaggningstiligang har minskat i varde
sker en berakning av tillgdngens atervinningsvarde. Om det berakna-
de atervinningsvardet understiger det redovisade vérdet gors en ned-
skrivning till tillgangens atervinningsvarde.

Varulager
Varulagret ar upptaget till det lagsta av anskaffningsvéarde enligt den
s k forst in-forst ut-principen respektive verkligt vérde.

Likvida medel

Likvida medel utgérs av Kassa och bank samt Kortfristiga placering-
ar. Kortfristiga placeringar varderas till det lagsta av anskaffningsvar-
det eller marknadsvardet med tillampning av portféljmetoden. Kort-
fristiga placeringar utgérs av rantebarande vérdepapper, till viss del
med langre l6ptid &n tre manader. Dessa placeringar avser dock var-
depapper med hdg likviditet vilka latt kan omvandlas till kassamedel.

Pensioner och liknande forpliktelser

Fran och med 2003 tillimpar Volvo RR 29 Erséttningar till anstallda
vid redovisning av pensioner och liknande forpliktelser (se "Forand-
rade redovisningsprinciper 2003"). | enlighet med RR 29 skall aktua-
riella berdakningar upprattas for samtliga férmansbestamda planer
enligt den sk. projected unit credit method i syfte att faststalla
nuvardet av forpliktelser avseende oantastbara formaner for nuvaran-
de och tidigare anstallda. Aktuariella berakningar upprattas arligen
och baseras pa aktuariella antaganden vilka faststélls arligen i
anslutning till bokslutstidpunkten. Férandringar av forpliktelsernas
nuvérde till foljd av forandrade aktuariella antaganden behandlas
som aktuariella vinster eller forluster vilka resultatférs dver de
anstalldas genomsnittliga aterstdende tjanstgéringsperiod i den man
de dverstiger det s.k. korridor-gransvérdet for respektive plan.
Awvikelser mellan forvantad avkastning pa forvaltningstiligangar och
verklig avkastning behandlas som aktuariella vinster eller forluster.
Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser i Volvo-
koncernens balansrakning motsvarar forpliktelsernas nuvarde vid
bokslutstidpunkten, med avdrag for det verkliga vardet av forvalt-
ningstillgéngar, oredovisade aktuariella vinster eller férluster samt
oredovisade antastbara kostnader avseende tjanstgoring under tidi-
gare perioder. Till och med 2002 redovisades férmanshestamda pla-
ner i Volvos dotterforetag enligt lokala regler och foreskrifter i
respektive land. Betraffande pensioner och liknande formaner vilka
finansieras genom avgiftsbestdmda planer redovisas kostnader
vilken motsvarar Volvos arliga avgifter for planen. Redovisningen

av avgiftsbestamda planer har inte paverkats genom tillampningen
av RR 29.



Avsattningar for restvardesrisker

Restvardesrisker ar hanforliga till operationella leasingavtal eller for-
séljningstransaktioner kombinerade med aterképsavtal eller rest-
vardesgarantier. Restvardesrisker avser risker att Volvo i framtiden
kan tvingas avyttra begagnade produkter med forlust om vardeut-
vecklingen for dessa produkter &r samre &n vad som forutsags vid
avtalens ingang. Avséattningar for restvardesrisker sker lopande uti-
frdn bedomning av de begagnade produkternas framtida nettoforsalj-
ningsvarden. Vid beddmning av framtida nettoforséljningsvarden
beaktas nuvarande priser, forvantad framtida prisutveckling, forvantad
lagerhallningstid samt forvantade direkta och indirekta forsaljnings-
kostnader. | fall dar restvardesrisker avser produkter vilka redovisas
som anlaggningstillgangar i Volvos balansrékning beaktas riskerna
genom avskrivningar eller nedskrivningar pa vardet av dessa tillgang-
ar. | fall dar restvardesrisker avser produkter vilka ej redovisas som
tilldngar i Volvos balansrakning beaktas riskerna under rubriken
avsattningar.

Uppskjuten skatt, bokslutsdispositioner

och obeskattade reserver

Skattelagstiftningen i Sverige och andra lander har ibland andra
regler an vad som fdljer av god redovisningssed vad galler tidpunkt
for beskattning och matning av vissa affarshandelser. Uppskjuten
skatt redovisas pa skillnader vilka harigenom uppstar mellan det
skatteméassiga vérdet och det redovisade vardet av tillgdngar och
skulder, s k temporéra skillnader, samt &dven pa skatteméassiga under-
skottsavdrag. Vad betréffar varderingen av uppskjutna skattefordring-
ar, d v s vardet av framtida skattereduktioner, géaller att uppskjutna
skattefordringar redovisas om det &r sannolikt att beloppen kan
utnyttjas mot framtida skattepliktiga 6verskott.

Skattelagarna i Sverige och i vissa andra lander ger féretag moj-
lighet att skjuta upp skattebetalning genom avsattning till obeskatta-
de reserver. | koncernens balansrakning behandlas dessa sasom
temporara skillnader, d v s uppdelning sker mellan uppskjuten
skatteskuld och eget kapital (bundna reserver). | koncernens resul-
tatrakning fordelas avsattning till eller upplésning av obeskattade
reserver mellan uppskjuten skatt och arets resultat.

Not 2 Forvérv och avyttringar av aktier och andelar i dotterforetag

AB Volvos innehav av aktier och andelar i koncernféretag per
31 december 2003 framgar pa sidorna 81—-83. Nedan specificeras
viktigare forvarv, etableringar och avyttringar inom koncernen.

L.B. Smith (SABA Holding Inc.)

Den 2 maj kopte Volvo Anlaggningsmaskiner tillgangarna i L.B.
Smith, Inc. i USA for 189 M USD. Goodwill eller fast egendom ingick
inte 6verenskommelsen. Inriktningen &r att avyttra den forvarvade
verksamheten. L.B. Smiths distributionsverksamhet kommer foljakt-
ligen inte att konsolideras i Volvokoncernens finansiella redovisning.

Bilias lastvagns- och entreprenadmaskinsverksamhet
("’Kommersiella Fordon Europa AB”)

Under det tredje kvartalet forvarvades Bilias lastvagns- och entrepre-
nadmaskinsverksamhet genom att Volvos innehav i Bilia (41%) lam-
nades i utbyte mot 98% av aktierna i den forvéarvade verksamheten.
Volvo har begart tvangsinlésen av de aterstaende aktierna. Den for-
véarvade verksamheten omfattade serviceleverantérer och aterforsaljare
av Volvos lastbilar och anldggningsmaskiner. Den forvarvade verk-
samheten konsoliderades i Volvo koncernen fran och med juli 2003.
Anskaffningsvardet for aktierna har beréknats till 0.9 miljarder kro-
nor. Goodwill avseende denna transaktion uppgick till 0,6 miljarder
kronor.

Volvo Baumaschinen Deutschland GmbH

| februari 2003 avyttrade Anlaggningsmaskiner den tyska aterforsal-
jaren Volvo Baumashinen Deutschland GmbH till den svenska ater-
forséljarpartnern Swecon Anldggningsmaskiner AB.

Volvo Aero Services LP

Under 2002 forvarvade VNA Holding Inc ytterligare 9% av aktierna
i Volvo Aero Services LP (fd AGES Group ALP). Dérefter ager Volvo
95% av Volvo Aero Services LP.

Prévost Holding BV

Den 1 oktober 2001 avyttrade Volvo Bussar 1% av innehavet i den
kanadensiska och nordamerikanska busstillverkaren Prévost Holding
BV till Henlys Group Plc. Déarefter &ger Volvo Bussar och Henlys
Group Plc 50% vardera av Prévost Holding BV. Prévost Holding BV
ar darmed fr&n och med den 1 oktober 2001 ett joint venture och
redovisas enligt klyvningsmetoden i Volvokoncernens bokslut.

Acrivia AB (fd OmniNova Technology AB)

| april 2001 forvéarvade Volvo Bussar 65% av aktierna i Acrivia AB,
ett bolag for utveckling av tillverkningsprocesser fér bussar och som
aven tillverkar ramar till den nya TX plattformen fran TWR Sweden
AB. Dérefter ager Volvo Bussar 100% av Acrivia AB.

Low Cab-Over-Engine (LCOE)

Den 27 juli, 2001 traffade Volvo Trucks North America en dverens-
kommelse om att avyttra sin LCOE-verksamhet (speciallastbilar med
hytten 6ver motorn och &gt insteg) till Grand Vehicle Works
Holdings, LLC. Genom att avyttra LCOE-verksamheten uppfyllde
Volvo de krav som stéllts av det amerikanska justitiedepartementet
for godkannande av forvarvet av Mack och Renault V..

Volvia

Den 8 februari, 2001, tréffade Volvia, ett helagt dotterbolag till AB
Volvo, ett avtal om att avyttra sin forsakringsverksamhet. Kdparen &ar
forsakringsbolaget If. Kdpeskillingen for verksamheten uppgick fill
totalt 562.

Renault V.I. och Mack

Den 2 januari 2001 genomfordes AB Volvos forvary av Renaults
lastvagnsverksamhet Mack och Renault V.. Forvarvet innebar att AB
Volvo erholl samtliga aktier i Renault V.. i utbyte mot 15% av aktier-
na i AB Volvo. Forvarvsvardet for aktierna faststalldes till 10,7 miljar-
der kronor, baserat pa Volvo aktiens borskurs vid transaktionstid-
punkten. | samband med forvarvet uppstod ett dvervarde om 8,4 mil-
jarder kronor, vilket skrivs av pa 20 &r. Vid samma tidpunkt forvarva-
des dven Renault V.I. Finance for cirka 154 miljoner franska franc.
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| tabellen nedan specificeras effekterna under 2003, 2002 och 2001
pa Volvokoncernens balansrakning och kassaflodesanalys i samband
med forvarv av dotterforetag och andra affarsenheter:

| tabellen nedan specificeras effekterna under 2003, 2002 och 2001 pa
Volvokoncernens balansrakning och kassaflédesanalys i samband med

avyttringar av dotterforetag och andra affarsenheter:

2001 2002 2003 2001 2002 2003
Immateriella anldggnings- Immateriella anlaggnings-
tillgéngar 8914 135 948 | tillgdngar —354 - -1
Fastigheter, maskiner Fastigheter, maskiner
och inventarier 9126 95 1102 | och inventarier —288 -5 —23
Tillgdngar i operationell leasing 10.195 286 95 | Varulager -939 —23 -170
Aktier och andelar 433 -214 -1303 | Ovriga fordringar —-12139 —43 -112
Varulager 9.361 234 1477 Likvida medel -1.824 -13 -1
Kortfristiga fordringar 8774 382 1562 | Minoritetskapital 176 — —
Likvida medel 4,059 105 31 | Ovriga avsattningar 2922 - 24
Ovriga tillgangar 7674 3 129 | Lén 420 - -
Eget kapital —10.356 - — | Ovriga skulder 583 52 170
Minoritetskapital - 119 — | Awyttrade nettotillgdngar —11.443 -32 -113
A;sa“”'”ga' ~14524 =83 =225 | Erhaiina likvida medel 11860 32 134
Lan — —2543 —247 —2144 | T ida medel avyttrade foretag —1.824 -13 -1
Kortfristiga skulder -30.020 -582 -1.469 = z

— Paverkan pa koncernens

Forvarvade nettotillgangar ~ 1.093 283 203 likvida medel 10.036 19 133
Erlagda likvida medel -1.093 —283 —203
Likvida medel enligt forvarvs-
analyser 4,059 105 31
Paverkan pa koncernens
likvida medel 2.966 -178 -172

Effekterna 2003 och 2002 inkluderar heldgda dotterbolag som

tidigare redovisats enligt kapitalandelsmetoden.

Joint ventures ar foretag over vilka Volvo har gemensamt bestam-
mande inflytande, tillsammans med en eller flera externa parter. Joint

Not 3 Joint ventures

ventures redovisas enligt klyvningsmetoden, i dverensstammelse
med RR 14 Joint ventures. Volvos innehav av aktier i joint ventures

framgar enligt nedan.

Dec 31, 2003 Volvos andel av joint ventures
Procentuellt  Antal agda balansrakningar 2001 2002 2003
Andelar i joint ventures innehav aktier Anlaggningstillgangar 1.026 782 665
Shanghai Sunwin Bus Corp,, Kinal 50 — Omséttningstillgangar 2,000 1484 1217
Xian Silver Bus Corp,, Kinal 50 - Summa tillgangar 3.026 2.266 1.882
Jinan Hua Wo Truck Corp,, Kina2 50 - .
Prévost Holding BV, NeerIénderna3 50 22690 | Coctkapital 354 570 281
9= ' Avséttningar 368 180 124
1 Redovisades enligt kapitalandelsmetoden till och med 2002. Léangfristiga skulder 833 361 205
2 Bildat under 2003, Kortfristiga skulder 1471 1155 882
3 Dotterbolag till och med 1 oktober 2001. 9 - - .
Summa eget kapital
o och skulder 3.026 2.266 1.882
Volvos andel av joint ventures
redovisade resultat 2001 2002 2003 Per den 31 december 2003 finns inga garantier utgivna till férdel for
Nettoomsattning 1.047 2724 1.832 joint ventures, varken av Volvo enskilt eller gemensamt med andra
Strukturkostnader 348 _ — | samagare. Vid samma tidpunkt uppgar Volvos andel av ansvars-
Rorelseresultat 61 72 51 forbindelser utgivna av joint ventures till 96 (109; 79).
Resultat efter finansiella poster —272 10 19
Nettoresultat -162 -21 3
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2001 2002 2003

varav varav varav
Medelantal anstallda Antal kvinnor, % Antal kvinnor, % Antal kvinnor, %
Shanghai Sunwin Bus Corp., Kina 621 13 622 13 617 13
Xian Silver Bus Corp., Kina 220 13 210 13 267 13
Jinan Hua Wo Truck Corp,, Kina - - - - 5 20
Prévost Holding BV, Kanada 278 19 978 11 842 15
Totalt antal anstéllda 1.119 14 1.810 12 1.731 14

Not 4 Segmentsrapportering

Redovisning per affarsomrade

Volvokoncernens verksamhet utgérs av atta affarsomraden, Volvo
Trucks, Renault Trucks, Mack Trucks, Bussar, Anlaggningsmaskiner,
Volvo Penta, Volvo Aero samt Financial Services. Forutom de atta
affarsomradena ingdr évrig verksamhet, som i huvudsak utgérs av

affarsenheter vilkas syfte ar att stodja affarsomradenas verksamhet.

Bland affarsenheterna ingar Powertrain, 3P, Volvo IT, Logistics samt
Parts.

Varje affarsomrade, forutom Financial Services, har totalt ansvar
for rorelseresultat, operativt kapital samt operativt kassaflode.
Affarsomradet Financial Services ansvarar for sitt nettoresultat och
balansrékning, dar dock vissa restriktioner och principer faststélls
centralt. | syfte att erhalla samordningsfordelar sker styrning och

Redovisning per affarsomrade

koordinering av treasuryverksamhet och skatter centralt. Volvo-
koncernens legala struktur grundar sig pa en optimal hantering av
treasury, skatter och administration och skiljer sig darfor fran den
operativa strukturen.

Affarsenheterna dr avsedda att stodja affarsomradenas verksam-
het och ar darfor inte rapporterade affarsomraden. | Volvokoncernens
externa finansiella rapportering redovisas forsaljning och rorelse-
resultat per produktomrade. Resultat inom affarsenheterna Powertrain
och Parts fordelas darvid till respektive produktomrade. Eftersom de
tre lastvagnsvarumérkena har gemensam produktutveckling, produk-
tion och andra aktiviteter inom affarsenheter, sdsom 3P och
Powertrain, och dven viss infrastruktur inom distributionsomradet,
sasom aterforsaljare, s rapporteras de tre lastvagnsvarumarkena
som ett affarsomrade.

Nettoomséattning 2001 2002 2003
Lastvagnar 116568 118752 116.969
Bussar 16.675 14.035 11978
Anlaggningsmaskiner 21135 21012 23154
Volvo Penta 7.380 7669 7596
Volvo Aero 11.784 8837 8.030
Ovrigt och elimineringar 7073 6.775 7.041
Volvokoncernen exklusive Financial Services 180.615 177.080 174.768
Financial Services 9495 9.925 9.153
Elimineringar -830 —-807 —630
Volvokoncernen totalt 189.280 186.198 183.291

Ovanstaende belopp inkluderar internforsaljning med féljande belopp: Lastvagnar 719 (400; 279), Bussar 166 (0;151), Anlaggningsmaskiner
313 (318; 201), Volvo Penta 31 (27;19), Volvo Aero 87 (74; 259) och Financial Services 630 (807; 830). Ovrigt och elimineringar inkluderar
internforsaljning pa 8.014 (7,638; 7,441) och elimineringar uppgaende till 9.330 (8.457; 8.350).

Internforsaljning mellan affarsomraden gors vanligtvis till standardsjalvkostnad inklusive kalkylranta och utvecklingskostnader. Internférsaljning

fran serviceforetag gors vanligtvis till marknadspris.

Rorelseresultat 2001 2002 2003
Lastvagnar —-2.066 1.189 3951
Bussar -916 —-94 —-790
Anlaggningsmaskiner 527 406 908
Volvo Penta 658 647 695
Volvo Aero 653 5 —44
Financial Services 325 490 926
Ovrigt 143 194 —-3.142
Volvokoncernen totalt —676 2.837 2.504

Rorelseresultatet 2003 inkluderar nedskrivningar av aktier i Scania AB och Henlys Group Plc uppgaende till 4.030, varav 429 redovisas
i resultatet for Bussar (Henlys Group) och 3.601 redovisas i resultatet for Ovriga verksamheter (Scania).

Rorelseresultatet 2001 inkluderar omstruktureringskostnader uppgaende till 3.862, varav 3.106 inom Lastvagnar, (framst avseende integra-
tionen av. Mack och Renault), 392 inom Bussar och 364 inom Anlédggningsmaskiner.
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Avskrivningar 2001 2002 2003
Lastvagnar 4647 5766 4933
Bussar 359 328 293
Anlaggningsmaskiner 622 647 653
Volvo Penta 65 80 78
Volvo Aero 814 495 545
Ovrigt 540 448 721
Volvokoncernen exklusive Financial Services 7.047 7.764 7.223
Financial Services 2914 3.080 2946
Volvokoncernen totalt 9.961 10.844 10.169
Forsknings- och utvecklingskostnader 2001 2002 2003
Lastvagnar 3614 4175 4874
Bussar 498 396 453
Anlaggningsmaskiner 674 685 904
Volvo Penta 287 352 291
Volvo Aero 211 173 224
Ovrigt 107 88 83
Volvokoncernen totalt 5.391 5.869 6.829
Resultat fran andelar i intressebolag 2001 2002 2003
Lastvagnar -130 15 -55
Bussar -11 8 1
Anlaggningsmaskiner — — —
Volvo Penta - — —
Volvo Aero —72 —70 -77
Ovrigt 125 173 297
Volvokoncernen exklusive Financial Services —-88 126 166
Financial Services 138 56 34
Volvokoncernen totalt 50 182 200
Totala tillgangar 2001 2002 2003
Operativa tillgdngar exklusive Financial Services: 1

Lastvagnar 82431 68.988 68.307
Bussar 9.083 8913 6.855
Anlaggningsmaskiner 14178 14.409 14476
Volvo Penta 2538 3.340 2604
Volvo Aero 13.389 11631 8.982
Ovrigt 2 28.600 28.166 23.664
Operativa tillgangar totalt exklusive Financial Services 150.219 135.447 124.888
Réantebarande finansiella tillgangar 37.300 32648 37516
Skattefordringar 8548 8113 7220
Totala tillgangar i Financial Services 73528 69.364 66.842
Ovrigt och elimineringar -8.670 —6.350 -5214
Volvokoncernen totalt 260.925 239.222 231.252

1 Definieras som Totala tillgdngar minus Réantebérande finansiella tillgangar och Skattefordringar.
2 Ingér innehav av aktier i Scania AB med 20.424 (24.026; 24.051).
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Eget kapital och skulder 2001 2002 2003
Operativa skulder, exklusive Financial Services: 1

Lastvagnar 56.106 50481 49.261
Bussar 3511 3.006 2600
Anlaggningsmaskiner 3928 4.079 4822
Volvo Penta 1434 1450 1460
Volvo Aero 5291 4,629 3.265
Ovrigt 3.093 2330 3291
Operativa skulder totalt exklusive Financial Services 73.363 65.975 64.699
Finansiella skulder 44342 38714 39.940
Skatteskulder 376 770 650
Skulder totalt i Financial Services 65.978 61870 58838
Ovrigt och elimineringar -8.710 —6.632 -5511
Summa skulder 175.349 160.697 158.616
Eget kapital 85.185 78.278 72420
Minoritetsintressen 391 247 216
Volvokoncernen totalt 260.925 239.222 231.252

1 Definieras som Totala skulder minus Finansiella skulder och Skatteskulder.

Andelar i intressebolag 2001 2002 2003
Lastvagnar 513 213 26
Bussar 359 296 21
Anlaggningsmaskiner - - -
Volvo Penta - — —
Volvo Aero 51 44 35
Financial Services 165 208 165
Ovriga bolag 879 896 116
Volvokoncernen totalt 1.967 1.657 363
Investeringar i anlaggningar 2001 2002 2003
Lastvagnar 5949 4797 4384
Bussar 360 256 161
Anlaggningsmaskiner 569 660 525
Volvo Penta 199 236 362
Volvo Aero 933 583 262
Ovrigt 354 244 528
Volvokoncernen exklusive Financial Services 8.364 6.776 6.222
Financial Services 5775 5461 5459
Volvokoncernen totalt 14.139 12.237 11.681

Redovisning per marknadsomrade

Nettoomsattning 2001 2002 2003
Europa 104500 105.069 109668
Nordamerika 57.724 53438 44502
Sydamerika 6.469 5070 5.080
Asien 10.887 12693 15819
Ovriga marknader 9.700 9.928 8222
Volvokoncernen totalt* 189.280 186.198 183.291
* varav:

Sverige 13615 12923 14801
USA 48407 44,652 36.406

Frankrike 26.735 26.387 25.679
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Totala tillgdngar 2001 2002 2003
Sverige 97.728 91558 89.747
Europa exklusive Sverige 76.288 71078 75612
Nordamerika 69.748 61.266 50.234
Sydamerika 7.851 4966 4996
Asien 5.662 7.006 7236
Ovriga marknader 3.648 3.348 3427
Volvokoncernen totalt 260.925 239.222 231.252
Investeringar i anlaggningar 2001 2002 2003
Sverige 4646 3701 2629
Europa exklusive Sverige 5942 5793 6.042
Nordamerika 3169 2261 2442
Sydamerika 166 147 214
Asien 180 194 299
Ovriga marknader 36 141 55
Volvokoncernen totalt 14.139 12.237 11.681

Not 5 Ovriga rorelseintakter och rorelsekostnader

2001 2002 2003
Vinster/forluster pa termins- och optionskontrakt —2.044 -195 1243
Valutakursdifferenser p& kundfordringar och leverantérsskulder 411 —266 -199
Avskrivning goodwill -1.058 -1.094 —-873
Forandring av reserv for osakra fordringar, kundfinansiering -1.326 -1.018 -812
Foréndring av reserv for osékra fordringar, dvrigt —-415 —-362 —294
Overskottsmedel fran Alecta (tidigare SPP) 43 - —
Vinst vid foérsaljning av Volvias forsakringsverksamhet 562 — —
Justering resultat vid férsaljning av Volvo Personvagnar 90 - -
Ovriga intékter och kostnader —-359 -1.217 —-432
Total —4.096 —-4.152 -1.367

Not 6 Resultat fran andelar i intresseforetag

Volvos andel i intresseforetagens resultat fore skatt framgar enligt nedan.

Resultatandelar Utdelning

2001 2002 2003 2001 2002 2003
Petro Stopping Centers Holding LP -73 -57 —73 - - -
Aviation Lease Finance 24 51 30 - - -
Ovriga bolag -79 77 15 8 20 -
Innehav som inte langre
redovisas enligt kapitalandelsmetoden
Bilia AB 4 151 128 64 42 44 47
Turbec AB3 -67 -67 77 - - -
Xian Silver Bus Corp 5 27 29 - - - -
Shanghai Sunwin Bus Corp =31 -23 - — — -
AB Volvofinans 46 - - 9 - -
Ovriga bolag - - - 15 - 4

Delsumma -2 138 —-41 74 64 51
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Resultatandelar

2001 2002 2003
Resultat vid forséljning av andelar i intresseforetag
Bilia AB 4 - - 188
Effero AB 3 - - 59
Eddo restauranger AB 2 - 32 -
AB Volvofinans 1 61 — -
Ovriga bolag -9 12 -6
Delsumma 52 44 241
Summa resultat fran andelar i intresseforetag 50 182 200
1 Avyttrat 2001. 4 Storre delen av innehavet avyttrat 2003,
2 Avyttrat 2002. 5 From 2003 Joint ventures och rapporteras enligt klyvningsmetoden.

3 Avyttrat 2003.

Not 7 Resultat fran 6vriga aktier och andelar

2001 2002 2003
Erhallen utdelning
Scania AB 637 319 501
Henlys Group Plc 25 7 7
Diamond Finance Ltd - - 5
Innehav i Volvo Technology Transfer 26 - 4
Ovrigt 6 3 3
Delsumma 694 329 520
Nedskrivningar av aktier
Scania AB - - -3.601
Henlys Group Plc - — —429
Innehav i Volvo Technology Transfer® -14 -7 -39
Ovrigt -39 - -4
Delsumma -53 -7 —4.073
Resultat vid avyttring av aktier
Mitsubishi Motors 2 768 - -
Innehav i Volvo Technology Transfer -10 -16 —-36
Ovrigt 11 3 10
Delsumma 769 -13 -26
Summa 1.410 309 -3.579

1 Volvos riskkapitalbolag.
2 Exklusive 194 som avsag kostnader for att avsluta distributionen av Mitsubishi Canter samt kostnader for avslutade utvecklingsprojekt.
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Not 8 Strukturkostnader

Strukturkostnader under 2001 uppgick till 3.862, fordelat pa 3.106
for Lastvagnar, 392 for Bussar och 364 for Anlaggningsmaskiner.
Strukturkostnader for Lastvagnar innefattade kostnader for inte-
gration av Mack och Renault Trucks i syfte att sékerstélla samord-
ningsvinster som blivit méjliga genom férvarvet. Atgarder fér integra-
tionen omfattade reduktion av produktionskapaciteten i Nordamerika,
vilket medférde ett beslut om nedlaggning av Macks monteringsfa-
brik i Winnsboro och flyttning av produktion till Volvos anlaggning i
New River Valley. Integrationen medfor vidare omstrukturering av det
globala distributionssystemet och produktionsstrukturen. Férutom
atgarder avseende integrationen utgjordes strukturatgarderna inom

Not 9 Ovriga finansiella intékter och kostnader

Lastvagnar av betydande personalnedskérningar beroende pé de
radande marknadsvillkoren, sarskilt i Nordamerika. Inom Bussar var
strukturkostnader hanférligt till stdngning av Nova Bus fabrik for
stadsbussar i Roswell, USA. Strukturkostnader inom
Anlaggningsmaskiner avsag stangning av komponenttillverkning i
Asheville, USA, och ett 6vergripande 6vertalighetsprogram.

Av de totala strukturkostnaderna var 2.259 hanforbart till avtals-
pensionering och dvertalig personal, 573 var hanforligt till nedskriv-
ningar av anlaggningstiligangar och resterande 1.030 till 6vriga
strukturkostnader.

Ovriga finansiella intakter och kostnader inkluderar valutakursvinster till ett nettobelopp om 31 (férlust 55; vinst 59).

Not 10 Inkomstskatter

Inkomstskatter fordelades enligt foljande:

2001 2002 2003
Aktuella skatter for perioden -555 -802 —984
Justering av aktuella skatter for tidigare perioder -59 156 —291
Uppskjutna skatter som uppkommit eller aterforts under perioden 1349 -121 —-831
Omvérdering av uppskjutna skattefordringar -367 242 802
Inkomstskatter hanforliga till intresseféretag —42 —65 -30
Summa inkomstskatter 326 -590 -1.334

Avséttning har skett for berdknade skattekostnader som beddéms
kunna uppkomma till f6ljd av tidigare taxeringsrevisioner i Volvo-
koncernen. Yrkanden for vilka reservering ej bedémts erforderlig
motsvarar en kostnad om 1.098 (982; 1.151). Beloppet redovisas
bland ansvarsférbindelser.

Uppskjutna skatter avser inkomstskatter som skall betalas eller
reduktioner av inkomstskatt i framtiden avseende skattepliktiga
temporéra skillnader, avdragsgilla temporara skillnader, outnyttjade
underskottsavdrag eller andra outnyttjade skatteavdrag. Uppskjutna
skattefordringar redovisas i balansrékningen i den omfattning det &ar

sannolikt att avdragen kan utnyttjas mot framtida skattepliktiga 6ver-
skott. Den 31 december 2003 uppgick varderingsreserven avseende
avdragsgilla temporara skillnader, outnyttjade underskottsavdrag och
andra outnyttjade skatteavdrag for vilka skattefordringar inte redo-
visats i balansrékningen tilll 2.718 (3.063; 2.676).

Vid utgangen av 2003 uppgick koncernens outnyttjade under-
skottsavdrag till ca 17.300, varav ca 2.300 forfaller inom 5 ar.

Svensk inkomstskatt uppgar till 28%. De framsta orsakerna till
skillnaden i skattesats mellan svensk inkomstskattesats och koncer-
nens skattesats med utgangspunkt fran resultat efter finansiella pos-
ter framgar av nedanstaende tabell.

2001, % 2002, % 2003, %
Svensk inkomstskattesats 28 28 28
Skillnad i olika verksamhetslanders skattesats 6 8 11
Realisationsvinster 7 -2 -2
Ovriga ej skattepliktiga intékter 28 -15 -23
Avskrivning pa& goodwill -17 16 13
Ovriga ej avdragsgilla kostnader -16 14 83
Skatter hanforliga till tidigare ar -3 -8 18
Omvérdering av uppskjutna skattefordringar -19 -12 -48
Ovrigt, netto 3 0 1
Inkomstskattesats for koncernen 17 29 81




Specifikation av uppskjutna skattefordringar och skatteskulder 2001 2002 2003
Uppskjutna skattefordringar:
Outnyttjade underskottsavdrag 5464 5725 5370
Andra outnyttjade skatteavdrag 501 343 329
Internvinster i lager 359 280 236
Reserv for osakra fordringar 596 536 523
Avsattningar for garantiataganden 1203 997 975
Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser 4.641 4971 4.687
Avsattningar for strukturatgarder 895 622 370
Ovriga avdragsgilla temporéra skillnader 3510 2950 2756
17.169 16.424 15.246
Vérderingsreserv —-2676 -3.063 —-2.718
Uppskjutna skattefordringar efter avdrag for varderingsreserv 14.493 13.361 12.528
Uppskjutna skatteskulder:
Extraavskrivningar fastigheter, maskiner och inventarier 2081 2059 1979
Extraavskrivningar leasingtillgdngar 2542 684 1.062
LIFO-véardering varulager 916 1075 350
Aktiverad produkt- och programvaruutveckling 571 951 1071
Obeskattade reserver 543 564 688
Ovriga skattepliktiga temporéara skillnader 1143 1329 1119
7.796 6.662 6.269
Uppskjutna skattefordringar, netto 1 6.697 6.699 6.259

1 Ovanstdende uppskjutna skattefordringar och skatteskulder redovisas i Volvos balansrakning delvis netto efter beaktande av kvittningsmdjligheter.

Not 11 Minoritetsandelar i nettoresultat och eget kapital

Minoritetsandelar i nettoresultat och eget kapital avsag framst minori- | 2001. Fran och med 1 oktober 2001 okade Henlys &garandel till
tetens andelar i Volvo Aero Norge AS (22%) och i Volvo Aero 50% och Prévost Holding BV redovisas fran detta datum enligt klyv-
Services LP (5%). Henlys Group's andel (49%) i Prévost Holding BV ningsmetoden.

redovisades som ett minoritetsintresse till och med tredje kvartalet

Not 12 Immateriella och materiella anlaggningstillgangar

Vérde Vérde Vérde
enligt enligt For-  Forvarvade enligt
balans- balans- séljningar/ och av- Omréak- Omklassi- balans-
rékning rékning Inves- utrange- yttrade verk- ningsdif- ficeringar rakning
Anskaffningsvéarde 2001 2002 teringar ringar  samheter4 ferenser  och Gvrigt 2003
Goodwill 15974 14787 - -13 878 —678 3 14977
Intrédesavgifter flygmotorprojekt 2089 2116 97 - - -12 20 2221
Utveckling av produkter och programvaror 2039 3949 1021 - 6 -91 7 4892
Ovriga immateriella tillgangar 2263 2122 58 —-504 43 -93 -30 1596
Summa immateriella
anlaggningstillgangar 22.365 22.974 1.176 -517 927 -874 0 23.686
Byggnader 17.049 16.688 586 -196 527 —-965 180 16.820
Mark och markanléaggningar 4592 4169 113 -55 183 -335 49 4124
Maskiner och inventarier 39135 38425 3.804 -1321 947 —2.080 332 40.107
Anlaggningar under uppférande
inklusive forskottshetalningar 2752 2111 436 -2 9 —-95 —648 1811
Summa fastigheter,
maskiner och inventarier 63.528 61.393 4939 -1574 1.666 —-3475 —87 62.862
Tillgdngar i operationell leasing 42077 39.367 5566 -5611 120 -3.021 —2.067 34354

Summa materiella anlaggnings-
tillgangar 105.605  100.760 10.505 —7.185 1.786 —6.496 —2.154 97.216
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For- Netto-
Varde Vérde varvade Vérde varde
enligt enligt For- och av- enligt enligt
balans- balans- saljningar/ yttrade Omrak- Omklassi- balans- balans-
Ackumulerade rakning rakning Avskriv- utrange- verk- ningsdif- ficeringar rakning rakning
avskrivningar 2001 2002 ningar? ringar  samheter4 ferenser och 6vrigt 2003 2003 3
Goodwill 2961 3490 873 -10 -18 -195 -314 3826 11151
Intradesavgifter flygmotorprojekt  1.306 1201 81 - - -10 19 1291 930
Utveckling av produkter och
programvaror 3 491 538 - 2 -33 -1 997 3.895
Ovriga immateriella tillgangar 570 747 141 -314 -4 —26 272 816 780
Summa immateriella anlagg-
ningstillgangar 4.840 5.929 1.633 -324 -20 —264 —24 6.930 16.756
Byggnader 6.408 6.445 629 -123 119 -382 75 6.763 10.057
Markanlaggningar 484 454 58 -7 9 —44 13 483 3641
Maskiner och inventarier 23402 23.695 3322 -1.066 459 —1.255 -179 24976 15131
Anlaggningar under uppforande
inklusive forskottshetalningar — — — - - — — — 1811
Summa fastigheter,
maskiner och inventarier 30.294 30.594 4.009 -1.196 587 -1681 -91 32222 30.640
Tillgdngar i operationell leasing  14.976 15842 4527 —2.997 25 -1.166 -3.078 13153 21201
Summa materiella
anlaggningstillgdngar 45.270 46.436 8.536 -4.193 612 —2.847 -3.169 45.375 51.841
1 Maskiner och inventarier avser i allt vasentligt produktionsutrustning. 4 Inkluderar dotterbolag och joint ventures som tidigare var redovisade enligt
2 Inklusive nedskrivningar, 140. kapitalandelsmetoden.
3 Anskaffningsvarde minus ackumulerade avskrivningar.
Avskrivningar per typ Investeringar per typ av
av anlaggningstillgang 2001 2002 2003 anlaggningstillgang 2001 2002 2003
Immateriella anldggningstillgangar 1265 1586 1633 Immateriella anlaggningstillgangar 2574 2011 1176
Fastigheter, maskiner och inventarier 4545 4134 4009 Fastigheter, maskiner och inventarier 5713 4802 4939
Tillgdngar i operationell leasing 4151 5124 4527 Tillgdngar i operationell leasing 5852 5424 5566
Summa 9.961 10.844 10.169 Summa 14.139 12.237 11.681

Beslutade men vid utgangen av 2003 annu ej genomfdrda investeringar i fastigheter, maskiner och inventarier uppgick till 6,4 miljarder kronor
(55;6,1).

Forvaltningsfastigheter

Med forvaltningsfastighet avses fastighet som innehas i syfte att jarder kronor. Vérdet har beraknats enligt direktavkastningsmetoden.
erhdlla hyresintakter och/eller vardestegring. Forvaltningsfastig- Avkastningskravet ar baserat pa faktiska forhallanden pa fastighets-
heternas anskaffningsvarde pa balansdagen uppgick till 1.858 och marknaden for jamforbara fastigheter med jamforbart lage. Samtliga
arets investeringar till 59. De ackumulerade avskrivningarna uppgick forvaltningsfastigheter har under &ret varit uthyrda. Arets resultat har
pa balansdagen till 409 varav arets avskrivningar 62. Forvaltnings- paverkats av hyresintakter fran forvaltningsfastigheterna om 337
fastigheternas verkliga varde pa balansdagen uppgick till ca 2,2 mil- samt direkta kostnader om 70.

(\[o] 13 Aktier och andelar

i i Dec 31, 2002 Dec 31, 2003
Koncernens innehav av aktier Organisations- Procentuellt ~ Redovisat varde  Redovisat varde
och andelar i utomstaende féretag nummer innehav 1 Mkr 2 Mkr 2

Aktier i intresseféretag redovisade
enligt kapitalandelsmetoden

Aviation Lease Finance, USA - 49 172 165
Blue Chip Jet HB, Sverige 969639-1011 40 151 98
Arbustum Invest AB, Sverige 556543-4247 40 32 33
Merkavim Metal Works Ltd, Israel - 27 22 21
Euromation AB, Sverige 556232-0134 53 20 20
Petro Stopping Centers Holdings, LP, USA - 29 80 0
Bilia AB, Sverige 556112-5690 710 -
Shanghai Sunwin Bus Corp, Kina 3 - 50 139 —
Xian Silver Bus Corp., Kina 3 - 50 135 -
Ovriga innehav 196 26

Summa aktier och andelar i intresseféretag 4 1.657 363
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Dec 31, 2002 Dec 31, 2003

Organisations- Procentuellt ~ Redovisat varde  Redovisat varde

Aktier och andelar i 6vriga bolag nummer innehav 1 Mkr 2 Mkr 2
Scania AB, Sverige 556184-8564 46/31 24,026 20424
Deutz AG, Tyskland - 11 670 670
Henlys Group Plc, Storbritannien - 10 524 95
Bilia AB, Sverige 556112-5690 2 - 28
Ovriga innehav 615 626
Summa aktier och andelar i 6vriga bolag 25.835 21.843
Redovisat varde enligt koncernens balansrakning 27.492 22.206

1 | de fall tvd procenttal anges avser det forsta andel av kapitalet och det
andra andel av rostvardet.

2 Intresseforetag redovisas enligt kapitalandelsmetoden. Ovriga foretag redo-
visas enligt anskaffningskostnadsmetoden.

Marknadsvardet av Volvos innehav av aktier och andelar i borsnote-
rade foretag per den 31 december 2003 framgar i tabellen nedan.

| de fall innehavens redovisade varde dverstiger dess marknadsvérde
har bedémningen gjorts att innehavens verkliga vérde dverstiger
dess marknadsvarde.

Redovisat véarde Marknadsvérde
Scania AB 20424 18.459
Deutz AG 670 190
Henlys Group Plc 95 95
Bilia AB 28 54
Summa innehav
i borsnoterade foretag 21.217 18.798
Innehav i onoterade foretag 989 —
Summa aktier och andelar 22.206

Scania AB

Under 1999 och 2000 férvarvade Volvo 455% av kapitalet och
30,6% av rostvérdet i Scania, en av varldens ledande tillverkare av
lastbilar och bussar. Som en eftergift i samband med Europeiska
Kommissionens godkannande av Volvos férvarv 2001 av Renault VI
och Mack Trucks atog sig Volvo att avyttra innehavet i Scania senast
i april 2004. Volvos aktieinnehav i Scania AB har vid utgangen av
2003 redovisats till ett varde av 20,4 miljarder kronor och en ned-
skrivning uppgéende till 3,6 miljarder kronor har darvid belastat rérel-
seresultatet. Det redovisade vérdet avseende innehavet av 63,8 mil-
joner B-aktier i Scania har faststallt utifran den képeskilling Volvo
erholl da dessa aktier avyttrades till Deutsche Bank den 4 mars
2004. Det redovisade vardet avseende innehavet av 27,3 miljoner
A-aktier i Scania har faststéllts till 202 kronor per aktie utifran aktiens
stangningskurs den 31 december 2003. | mars 2004 foreslog Volvos
styrelse att bolagsstdmman beslutar en utdelning till AB Volvos
aktieagare av 99% av aktierna i Ainax AB, ett helagt dotterforetag,
vilket vid tidpunkten for utdelningen kommer att inneha Volvos samt-
liga A-aktier i Scania.

Henlys Group Plc

Under 1998 och 1999 forvarvade Volvo 9,9% av kapitalet och rost-
vardet i Henlys Group Plc for ett sammanlagt anskaffningsvérde
uppgéende till 524. Henlys Group &r ett brittiskt foretag verksamma
med tillverkning och distribution av bussar och busskarosser i
Storbritannien och Nordamerika. Volvo och Henlys &ger gemensamt
aktierna i den nordamerikanska bussverksamheten Prévost och Nova
Bus. | februari och mars, 2004, tillkénnagav Henlys Group att foreta-
gets resultat for 2004 beddms bli vasentligt forsémrat jamfort med

3 Fr o m 2003 Joint ventures och redovisas enligt klyvningsmetoden.
4 Volvos andel av intresseféretagens egna kapital inklusive obeskattade
reserver uppgick till 363 (1.629; 1.951). Overvérdet var O (28; 16).

tidigare forvantningar. Pa basis av den erhalina informationen har
bedémningen gjorts att en bestaende vardenedgéng forelag vid ars-
skiftet 2003 avseende vérdet av Volvos aktier i Henlys Group Plc
och ett nedskrivning uppgdende till 429 har redovisats mot 2003 ars
resultat. Efter nedskrivningen uppgar det redovisade vérdet avseende
Volvos aktier i Henlys Group till 95 vilket motsvarade marknads-
vardet av dessa aktier vid utgangen av 2003. | bérjan av mars, 2004,
uppgick marknadsvardet av Volvos innehav till 24.

Bilia AB

2003 lamnades 41% av Volvos innehav i Bilia i utbyte mot 98% i
Kommersiella Fordon Europa AB. Detta medforde en realisations-
vinst pa 188.

Effero AB
2003 avyttrade Volvo sitt innehav i Effero med en realisationsvinst
pa 59.

Shanghai Sunwin Bus Corp
Fran och 2003 redovisas Shanghai Bus i Volvokoncernen enligt klyv-
ningsmetoden.

Xian Silver Bus Borp
Fran och 2003 redovisas Xian Silver Bus i Volvokoncernen enligt
klyvningsmetoden.

Eddo Restauranger AB
2002 avyttrade Volvo sitt innehav i Eddo med en realisationsvinst pa
32

Mitsubishi Motors Corporation (MMC)

2001 avyttrade Volvo sitt innehav samt alla réattigheter och skyldig-
heter gentemot MMC. Forséljningen medforde en realisationsvinst
om 574, efter avdrag for avecklingskostnader om 194,

AB Volvofinans
2001 avyttrade Volvo sitt innehav i Volvofinans. Forsaljningsintakten
var 871 och realisationsvinsten 61.

Arrow Truck Sales
2001 okade Volvo sitt innehav till 200% och Arrow blev darmed ett
dotterbolag till AB Volvo.

SM Motors Pte Ltd
2001 avyttrade Volvo sitt innehav i SM Motors med en realisations-
forlust pa 13.
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Forandringar av Volvokoncernens innehav av aktier och andelar: 2001 2002 2003
Enligt balansrakning 31 december foregdende ar 30481 27798 27492
Forvarv och avyttringar, netto -2.844 97 —720
Nyemissioner och aktiedgartillskott 94 89 280
Resultatandelar i intresseforetag, fore skatt -2 138 -41
Inkomstskatt, hanforlig till intressebolag —42 —65 -30
Utdelningar —74 —64 -51
Nedskrivningar —53 —7 —-4,073
Foréndring i koncernstrukturen - -210 —470
Omrakningsdifferenser 97 —-203 -118
Ovrigt 141 -81 -63
Enligt balansrékning den 31 december 27.798 27.492 22.206

4 Langfristiga fordringar i kundfinansieringsverksamhet

2001 2002 2003
Avbetalningskop 13668 14239 13011
Finansiell leasing 11534 10341 9975
Ovriga fordringar 873 627 462
Summa 26.075 25.207 23.448

(\[o] 15 Ovriga langfristiga fordringar

2001 2002 2003
Konvertibelt forlagslan i Henlys Group Plc 1 2561 2118 1746
Ovriga lan till utomstaende 2635 1364 871
Forutbetalda pensioner 358 706 152
Uppskjutna skattefordringar 7.741 7611 6.828
Ovriga fordringar 1161 686 890
Summa 14.456 12.485 10.487

1 | oktober 1999 lamnade Volvo ett konvertibelt forlagslan uppgéende till
240 MUSD till Henlys Group Plc i samband med Henlys Groups férvérv av
den amerikanska skolbusstillverkaren Bluebird. Det konvertibla forlagslanet
I6per till oktober 2009. | februari och mars 2004 tillkannagav Henlys Group
att foretagets resultat under 2004 beddms bli vasentligt forsamrat jamfort

Not 16 Varulager

med tidigare forvantningar. Efter dessa tillkénnagivanden sjonk marknads-
priset for Henlys Groups aktier véasentligt. | samband med uppréattandet av
detta arsbokslut har Volvo analyserat Henlys Groups finansiella stallning och
beddmningen har gjorts att nedskrivningsbehov ej féreligger avseende det
konvertibla férlagslanet.

2001 2002 2003
Forséljningsprodukter 20.303 17.987 17425
Produktionsmaterial m m 10.772 10.318 9.034
Summal 31.075 28.305 26.459
1 Varav varulager varderat till nettoférséljningsvérde uppgick till 12.246.
Forandring av inkuransreserv 2001 2002 2003
Enligt balansrakning 31 december foregdende ar 1333 3017 2710
Foréndring av inkuransreserv redovisad over resultatrakningen 252 248 203
Utrangeringar -162 —-348 —-338
Forvarvade och avyttrade bolag 1421 -1 -15
Effekt av &ndrade valutakurser 224 —262 -160
Omklassificeringar etc -51 56 —154
Enligt balansrékning den 31 december 3.017 2.710 2.246




Not 17 Kortfristiga fordringar i kundfinansieringsverksamhet

2001 2002 2003
Avbetalningskép 8.450 8.306 8.947
Finansiell leasing 5913 5269 5737
Aterforséljarfinansiering 7296 7.356 6.555
Ovriga fordringar 1.050 860 1.315
Summa 22.709 21.791 22,554

Not 18 Ovriga kortfristiga fordringar

2001 2002 2003
Kundfordringar 21658 17.155 16.924
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 1 2478 2846 3.036
Mervardesskatt 1684 1333 1181
Lan till externa parter 2114 1.300 3863
Forutbetalda pensioner 412 2 -
Aktuell inkomstskatt 988 634 530
Ovriga fordringar 4235 3.725 3232
Summa, efter avdrag for reserver for
osakra fordringar om 932 (1.079; 1.393) 33.569 26.995 28.766

1 Fr&n och med 2003 tillampar Volvo RR 27, Finansiella instrument: Upplysningar och klassificering. Se vidare i not 1. Till féljd av forandringen av redovisningsprinciper-
na har upplupna ranteintékter dkat med 0,6 miljarder kronor och l&nen har 6kat med 3,0 miljarder kronor per december 31, 2003.

Forandring av reserv for osékra kundfordringar 2001 2002 2003
Enligt balansrakning 31 december féregdende ar 1101 1.393 1.079
Foréndring av reserv redovisad 6ver resultatrakningen 222 224 201
Uppldsning av reserv hanforlig till konstaterade kundférluster -241 —-290 —239
Forvarvade och avyttrade bolag 303 -5 68
Effekt av &ndrade valutakurser 42 —266 -81
Omklassificeringar etc -34 23 -96
Enligt balansrakning den 31 december 1.393 1.079 932

\[o) 19 Kortfristiga placeringar

Kortfristiga placeringar bestar huvudsakligen av rantebarande vardepapper och fordelar sig enligt nedan:

2001 2002 2003
Statliga vardepapper 1399 203 203
Bank och finansinstitut 436 484 116
Vérdepapper emitterade av foretag 3968 1140 176
Fastighetsfinansierande institut 7626 14841 19.023
Ovrigt 85 39 11
Summa 13.514 16.707 19.529

Not 20 Kassa och bank

2001 2002 2003
Bankrékningar och kassa 4941 4157 5782
Placeringslan i bank 8928 4714 3424

Summa 13.869 8.871 9.206
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Not 2 1 Eget kapital

Moderbolagets aktier &r uppdelade i tva serier, A och B. Bada serierna
ger samma rattigheter, férutom att innehav av aktier i serie A berétti-
gar till en rost per aktie medan innehav av aktier i serie B beréttigar
till en tiondels rost per aktie.

Totala antalet registrerade aktier vid arsskiftet 2003 uppgick till
441520.885. Efter aterkop av 5% av de registrerade aktierna under
2001 uppgick antalet utestdende Volvoaktier vid utgadngen av 2003
till 419.444.842 varav A-aktier 131.674.699 och B-aktier
287,770,143. Nominella vardet per aktie ar 6 kronor. Totalt nominellt
vérde var 2,649 och &r baserat pa 441.520.885 registrerade aktier.
Genomsnittligt antal utestadende aktier under 2003 var 419.444.842.

Utdelningen &r enligt svensk aktiebolagslag begrénsad till det
lagre av fritt eget kapital i koncernen respektive moderbolaget efter
foreslagna avséttningar till bundet eget kapital. Fritt eget kapital i
moderbolaget uppgick till 50.878 per den 31 december 2003.

Vid utgangen av 2003 uppgick Volvoanknutna stiftelsers innehav
i Volvo till 0,17% av aktiekapitalet och 0,37% av rostvardet.

Enligt koncernens balansrakning den 31 december 2003 uppgick
fritt eget kapital till 57.002 (61.536; 70.239). Harav beraknas 0 atga
for avsattning till bundet kapital.

Not 2 2 Avsattningar fér pensioner och liknande forpliktelser

Erséattningar efter avslutad anstallning, sdsom pensioner, sjukvards-
férmaner och andra ersattningar, erlaggs till 6vervagande delen
genom fortlépande betalningar till fristiende myndigheter eller organ
som darmed Overtar forpliktelserna mot de anstéllda, d v s genom s k
avgiftsbestamda planer. Resterande del fullgors genom s k formans-
bestamda planer dar forpliktelserna kvarstar inom Volvokoncernen
eller tryggas av egna stiftelser. Betraffande formansbestamda planer
beraknas foretagets kostnader samt vardet av utestdende forpliktel-
ser per balansdagen med hjalp av aktuariella berékningar vilka syftar
till att faststalla nuvardet av utfardade forpliktelser. Formansbestamda
planer férekommer inom Volvokoncernen framférallt i dess amerikans-
ka dotterforetag dar de omfattar bade pensioner och andra férmaner,
t e x sjukvardsformaner. Andra vasentliga formansbestamda planer
omfattar tjansteman i den svenska verksamheten (framst ITP-planen)
samt anstéllda i Frankrike och Storbritannien.

Fr o m 2003 tillampar Volvo RR 29 Ersattningar till anstéllda i sin
finansiella rapportering. | enlighet med den nya rekommendationen
redovisas formansbestamda planer i koncernens samtliga dotterfore-
tag enligt gemensamma principer. | Volvos finansiella rapportering
t 0 m 2002 redovisades sadana planer enligt lokala regler och fore-
skrifter i respektive land. | enlighet med 6vergangsreglerna har en
ingdende skuld enligt RR 29 beraknats per den 1 januari 2003
vilken dversteg den redovisade skulden per den 31 december 2002
enligt tidigare principer med 2,3 miljarder kronor. Det 6verskjutande
skuldvardet har darvid per den 1 januari 2003 redovisats som en
Okning av avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser samt
en motsvarande minskning av eget kapital. Omréakning av redovis-
ningen for tidigare rakenskapsar har ej skett. Ytterligare information
avseende effekterna av denna redovisningsforandring lamnas i not 1.

| tabellerna nedan lamnas upplysningar om férmansbestamda pla-
ner inom Volvokoncernen. Upplysningarna avser tillampade antagan-
den i aktuariella berdkningar, redovisade kostnader under réaken-
skapsperioden samt vardet av forpliktelser och forvaltningstillgangar
vid periodens utgéng. Dessutom specificeras férandringar av varden
pa forpliktelser och forvaltningstillgangar under perioden samt forhal-
landet mellan verkliga varden och redovisade varden per balansdagen.

Tillampade antaganden 2003

i aktuariella berakningar 1 januari 31 december
Sverige

Diskonteringsranta 55 55
Forvantad avkastning pa

forvaltningstillgangar * 6.0 6.0
Forvéntad I16nedkningstakt 30 30
USA

Diskonteringsranta 6.75 6.25
Forvantad avkastning pa

forvaltningstillgangar 7.65 7.65
Forvantad I16nedkningstakt 35 35
Frankrike

Diskonteringsranta 55 525
Forvantad I6nedkningstakt 30 30
Storbritannien

Diskonteringsranta 55 55
Forvantad avkastning pa

forvaltningstillgdngar 7.0 7.0
Forvantad I6nedkningstakt 35 35

1 Tillampas for pafoljande rakenskapsperiod. Dessa antaganden aterspeglar
den forvantade langfristiga avkastningen pa férvaltningstillgdngarna baserat
pa den historiska avkastningen for olika kategorier av investeringar och vagt
enligt stiftelsens investeringspolicy. Den forvéantade avkastningen har berak-
nats netto efter administrativa kostnader och tillampliga skatter.



Arets pensionskostnader 2001 2002 2003
Formaner intjanade under aret 646
Rantekostnader 1377
Forvantad avkastning pa forvaltningstillgdngar -828

Aktuariella vinster och forluster 1 -

Kostnader avseende tjanstgoring under tidigare perioder:

— Oantastbara —
— Antastbara 46
Reduceringar och regleringar 3
Formaner i samband med uppsagningar 169
Arets kostnader avseende forménsbestamda pensionsplaner 1413
Arets kostnader avseende avgiftsbestdmda pensionsplaner 2461
Arets pensionskostnader 3.332 4.472 3.874

1 Aktuariella vinster och forluster redovisas for varje plan som intékt eller kostnad, d& det ackumulerade beloppet 6verstiger den s k korridoren. | sddana fall férde-
las intakten eller kostnaden éver de anstalldas genomsnittliga aterstaende tjanstgoringstid.

Arets kostnader avseende férmé&nsbestamda planer utéver pensionsplaner 2003
Formaner intjanade under &ret 107
Réntekostnader 415
Forvantad avkastning pa forvaltningstiligangar 0

Aktuariella vinster och forluster 1 -

Kostnader avseende tjanstgoring under tidigare perioder:

— Oantastbara -
— Antastbara -
Reduceringar och regleringar -4
Formaner i samband med uppsagningar 32
Arets kostnader 550

1 Aktuariella vinster och forluster redovisas for varje plan som intékt eller kostnad, d& det ackumulerade beloppet 6verstiger den s k korridoren. | sddana fall forde-
las intakten eller kostnaden éver de anstalldas genomsnittliga aterstdende tjanstgoringstid.

En 6kning av sjukvardskostnader med en procentenhet varje ar skulle minska arets kostnader med ca 11. Berakningar gjorda per den 31
Oka vardet av ackumulerade forpliktelser per den 31 december 2003 december 2003, visar en arlig okning av det vagda genomsnittet for
med ca 171 samt arets kostnader med ca 13. En minskning med 1% sjukvardsférmaner per capita med 11,5%. Okningstakten antas sjun-
skulle minska vardet p& ackumulerade férpliktelser med ca 147 samt ka gradvis till 5% och darefter kvarsta pa den nivan.

Stor- . USA .
Sverige USA Frankrike britannien Ovriga Ovriga

Forpliktelser i formansbaserade planer Pensioner ~ Pensioner ~ Pensioner  Pensioner forméner planer Summa
Forpliktelser, 1 januari 2003 5.053 11.748 2479 3.059 6917 1551  30.807
Forvarvade och avyttrade bolag, netto 37 - - - - - 37
Formaner intjanade under aret 217 195 34 76 104 127 753
Réntekostnader 271 742 146 158 414 61 1.792
Kostnader avseende tjansgoring under tidigare perioder:

— oantastbara - 14 66 - - 1 81
— antastbara - 25 - - - 21 46
Formaner i samband med uppsagningar 130 - 32 - - 39 201
Reduceringar och regleringar 2 - - — — -5 -3
Tillskjutna medel fran arbetstagare — — — 25 - 4 29
Aktuariella vinster (—) och forluster (+) -156 925 6 31 686 48 1.540
Omrakning av utlandska valutor - —-2.175 —26 271 -1279 -51  -3.802
Utbetalda ersattningar —222 —-767 —-404 -92 —-564 -201 -2.250
Forpliktelser, 31 december 2003 5.332 10.707 2.333 2.986 6.278 1595 29.231
varav

Fonderade férmansbestamda planer 4422 10433 - 2977 4769 1224  23.825
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tor- A
Forvaltningstillgdngarnas Sverige USA Frankrike britari]ioen O\tera Ovriga
verkliga varde i fonderade planer Pensioner ~ Pensioner ~ Pensioner  Pensioner férméner planer Summa
Forvaltningstillgangar, 1 januari 2003 3255 6.752 - 2221 71 1004  13.303
Forvarvade och avyttrade verksamheter, netto - - - - - - -
Verklig avkastning pa forvaltningstillgangar 337 1.201 - 227 1 66 1.832
Tillskjutna medel fran arbetsgivare — 843 - 72 81 106 1.102
Tillskjutna medel fran arbetstagare - - - 25 - 1 26
Omrékning av utlandska valutor - -1314 - -199 -18 -21  -1.552
Utbetalda erséattningar — —755 - -92 —24 -94 -965
Forvaltningstillgdngar, 31 december 2003 3.592 6.727 - 2.254 111 1.062 13.746
Avséttningar netto for pensioner och
liknande forpliktelser
Forvaltningstiligangar i férhallande till
forpliktelser, 31 december 2003 -1.740 -3.980 —2.333 —732 —-6.167 —-533 -15.485
Oredovisade aktuariella vinster (—) och forluster (+) -307 157 4 —76 619 3 400
Oredovisade kostnader avseende tjanstgoring
under tidigare perioder - 8 -3 2 -14 -2 -9
Avsattningar netto for pensioner och liknande
forpliktelser, 31 december 2003 —2.047 -3.815 —2.332 —806 —5.562 -532 -15.094
varav redovisade under rubriken
Forutbetalda pensioner (fordringar) 3 132 3 — 1 55 194
Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser —2.050 -3.947 -2.335 —806 -5563 -587 -15288

Volvos pensionsstiftelse i Sverige bildades 1996 for tryggande av
forpliktelser rorande &lderspension till tjansteman i Sverige enligt
ITP-planen. | samband med bildandet tillférdes stiftelsen ett forvalt-
ningskapital uppgaende till 2.456 vilket motsvarade vardet pa pen-
sionsforpliktelserna vid denna tidpunkt. Sedan bildandet har ytter-
ligare kapital om netto 232 tillforts stiftelsen. Forvaltningskapitalet

i Volvos svenska pensionsstiftelse placeras i svenska och utlandska
aktier och fonder samt i réntebarande vardepapper enligt en fordel-
ning som beslutas av stiftelsens styrelse. Under 2001och 2002
minskade vardet pa stiftelsens forvaltningskapital till foljd av ned-
gangen pa aktiemarknaden och avsattningar for tryggande av pen-
sionsforpliktelser utdver vardet av stiftelsens kapital redovisades med
292 for 2001 samt 807 for 2002 bland koncernens pensionskost-
nader. Enligt RR 29 Ersattningar till anstallda som tillimpas fran och
med 2003 paverkas koncernens pensionskostnader av en forvantad
avkastning pa forvaltningstillgangarna och awikelser mellan forvan-
tad avkastning och verklig avkastning behandlas som aktuariella
vinster eller forluster. Den 31 december 2003 uppgick vardet av
stiftelsens forvaltningskapital till 3.592, varav 47% var placerat i aktier
eller aktiefonder. Vardet av utfardade pensionsforpliktelser uppgick
vid samma tidpunkt till 4.422. Svenska foretag kan trygga nya pen-
sionsforpliktelser genom avséttningar i balansrakningen eller genom
overforing av medel till pensionsstiftelsen. En kreditforsakring maste
dessutom tecknas avseende vardet av utfardade forpliktelser. Utdver
formaner betraffande alderspension omfattar ITP-planen aven tex
kollektiv familjepension vilken Volvo finansierar genom en forsékring
hos forséakringsbolaget Alecta. Enligt ett uttalande fran Redovisnings-
radets akutgrupp ar detta en formansbestamd plan som omfattar
flera arbetsgivare. For rakenskapsaret 2003 har Volvo inte haft till-

gang till information fran Alecta som mgjliggjort redovisning av
denna plan s&som en férmansbestamd plan. Planen har saledes
redovisats som en avgiftsbestamd plan.

Pensionsforpliktelser for Volvos dotterforetag i USA tryggas i
huvudsak genom overféringar av medel till fristdende pensionsplaner.
Per utgangen av 2003 uppgick det sammanlagda vardet av pen-
sionsforpliktelser i sddana fristaende planer till 10.433. Det samman-
lagda vardet av forvaltningskapital i dessa planer uppgick vid samma
tidpunkt till 6.727, varav 63% var placerat i aktier eller aktiefonder.
Enligt regelverket for tryggande av pensionsforpliktelser foreskrivs
vissa miniminivaer avseende vardet pa forvaltningstillgangar i forhal-
lande till véardet pa forpliktelser. Under 2003 overforde Volvo medel
uppgaende till 843 till pensionsplanerna for att folja detta regelverk.
Till och med 2002 redovisades férmanshaserade pensionsplaner hos
Volvos dotterforetag i USA enligt US GAAP. | enlighet med dessa
redovisningsregler redovisades i Volvos bokslut for 2001 och 2002
s k "minimum liability adjustments” for tdckande av underskott i kon-
cernens amerikanska pensionsplaner. Effekten harav pa
Volvokoncernens balansrakning under respektive rakenskapsar
specificeras i nedanstaende tabell.

2001 2002
Langfristig fordran avseende
forutbetalda pensioner 274 71
Uppskjutna skattefordringar — 122
Summa tillgangar 274 193
Eget kapital -1417 —2.542
Avsattningar for pensioner och
liknande forpliktelser 1691 2735
Summa eget kapital och skulder 274 193




Not 2 3 Ovriga avsattningar

Vérde enligt Varde enligt Avsatt- Forvarvade Omrak- Varde enligt

balansrdkning  balansrékning ningar och lansprék-  och avyttrade nings- Omklassi-  balansrékning

2001 2002 aterforingar tagande bolag differenser ficeringar 2003

Garantiataganden 5.989 5977 5.687 -5.257 50 -286 4 6.175

Avséttningar i forsakrings-

verksamhet 265 419 -33 - — - 0 386

Strukturatgarder 2342 1417 41 -516 -5 -103 107 941
Avséttningar for

restvarderisker 1716 1.698 -165 -219 21 -137 9 1207
Avsattningar for

servicekontrakt 1.705 1478 369 -378 48 —91 55 1481

Ovriga avsittningar 5.366 4.820 1645 —-1544 59 -323 —-368 4289

Summa 17.383 15.809 7.544 —-7.914 173 -940 -193 14.479

Not 24 Langfristiga skulder

de storsta lanen ar fordelade per valuta. Merparten ar emitterade av ranterisker med hjélp av derivatinstrument. Se vidare not 34.

Nedanstaende uppstallning visar koncernens langfristiga skulder dar om lanevillkor avser 31 december 2003. Volvo sékrar valuta- och
Volvo Treasury AB och Volvo Group Finance Europe BV. Uppgifter

Obligationslan 2001 2002 2003
GBP 1999/2003, 4,6% 154 - -
DKK 1998/2005, 4,0% 317 310 58
SEK 1997-2003/2005-2008, 3,08-9,8% 2502 5.950 6.372
JPY 1995-2003/2005-2011, 0,13-3,33% 2130 888 1443
HKD 1999/2006, 7,99% 136 113 94
CZK 2001/2005-2010, 2,6—6,5% 466 306 514
USD 1998-2003/2005-2008, 1,32—1,78% 2,070 2154 1274
EUR 1995-2003/2005-2011, 0,1-7,62% 22907 24.120 23.047
Ovriga obligationslan 33 29 288
Summa 30.715 33.870 33.090
Ovriga lan 2001 2002 2003
USD 1966—-2003/2005-2015, 1,31-13,0% 10.023 7.280 5634
EUR 1986—2003/2005-2013, 0,5-9,59% 1453 1841 3245
GBP 1995-2001/2005-2009, 4,43-7,14% 915 1.028 1.786
SEK 1992-2003/2006—2013, 4.15-7,49% 650 224 349
BRL 2000-2003/2005-2011, 9,85-21,64% 641 435 626
CAD 2002-2003/2006—-2008, 3,53—-3,7% 80 972 1527
AUD 2002/2005-2006, 5,99-6,43% - 400 208
Ovriga lan 274 369 209
Summa 6vriga langfristiga 1an 14.036 12.549 13.584
Forutbetalda leasing intékter 1.898 1.481 1.186
Restvardesskulder 7.250 5.121 3.249
Ovriga langfristiga skulder 231 102 192
Summa 54.130 53.123 51.301

Sékerheter ar stallda for 1.777 (1.358; 1.703) av ovanstaende 1an.
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De langfristiga skulderna forfaller till betalning enligt féljande:

2005 15391
2006 9218
2007 9.665
2008 5688
20009 eller senare 6.712
Summa 46.674

Balansrakningens belopp for 1&n omfattar:

2001 2002 2003
Banklan 7417 5442 3430
Ovriga lan1 29.400 20576 23988
Summa 36.817 26.018 27.418

Banklan innefattar kortfristig del av langfristiga skulder med 1.659
(1.046; 1.484). Ovriga lan innefattar kortfristig del av 1&ngfristiga

Den évervagande delen av 6vriga langfristiga skulder forfaller till
betalning inom 5 ar.

Vid arets slut uppgick beviljade men ej utnyttjade kreditfaciliteter,
vilka kan utnyttjas utan forbehall, till ca 15 miljarder kronor (18; 22).
Av dessa faciliteter var ca 13 miljarder kronor s k stand-by faciliteter
for upplaning med varierande |optider fram till slutet av 2007. Det
utgdr en avgift for beviljade kreditfaciliteter, normalt ej éverstigande
0,25% av de outnyttjade kreditfaciliteterna.

Not 2 5 Kortfristiga skulder

skulder med 14.470 (11.138; 12.608) samt commercial papers med
5836 (8.762; 15.966).
Av koncernens kortfristiga skulder utgjorde 49.561 (48.599;
50.935) eller 64% (65; 58) ej rantebarande skulder.
Balansrakningens belopp for évriga kortfristiga skulder omfattar:

2001 2002 2003
Forskott fran kunder 3112 2589 1821
Aktuell inkomstskatt 707 621 459
Loner och kallskatter 4368 4335 4630
Mervérdesskatt 772 1.056 988
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 7724 7315 8113
Forutbetalda leasing intakter 2033 1652 1230
Restvardesskulder 4341 3.985 3201
Ovriga skulder 5.156 4832 4591
Summa 28.213 26.385 25.033

Banklan for vilka sikerheter har stéllts uppgick vid arets utgéng till
96 (588; 472). Motsvarande belopp for andra kortfristiga skulder
utgjorde 1.987 (1.775; 1.732).

1 Fran och med 2003 tillimpar Volvo RR 27, Finansiella instrument: Upplys-
ningar och klassificering. Se vidare not 1. Till foljd av férandringen av redo-
visningsprinciperna har dvriga lan 6kat med 3,0 miljarder kronor och forut-
betalda rantekostnader har ékat med 0,6 miljarder kronor den 31 december
2003.

\[o) 2 6 Stéllda panter

2001 2002 2003
Inteckningar i fast egendom 264 356 248
Tillgdngar i operationell leasing 1246 964 2031
Foretagsinteckningar 394 495 350
Fordringar 1063 1180 678
Varulager 199 66 76
Bankrakningar, 1an och placeringar 556 549 426
Ovrigt 15 - -
Summa 3.737 3.610 3.809

Skulder for vilka ovanstdende panter stallts som sékerhet uppgick vid arets utgang till 3.860 (3.721; 3.907).



\[o] 2 7 Ansvarsforbindelser

2001 2002 2003
Kreditgarantier
— utfardade for intresseforetag 67 219 154
— utférdade for kunder och dvriga 5557 3337 3508
Skatteansprak 1151 982 1.098
Ovriga ansvarsforbindelser 3,666 4796 4851
Summa 10.441 9.334 9.611

Redovisade belopp avseende ansvarsforbindelser avser Volvokoncer-
nens riskexponering brutto. De redovisade beloppen har saledes inte
reducerats med hansyn till vardet av erhalina motgarantier eller andra
sakerheter i fall da en legal kvittningsratt saknas. Den 31 december
2003 uppgick det beraknade vardet av erhdlina motgarantier eller
andra sakerheter, t ex i form av beréknade nettoforséaljningsvarden
avseende begagnade produkter till 5.149.

Regressataganden avser dverlatna fordringar i kundfinansierings-
verksamheten, med avdrag for skuldforda kreditrisker. Skatteansprak
avser framstallda eller férvantade yrkanden mot Volvokoncernen, for
vilka reservering ej bedémts erforderlig.

Rattsliga processer

I mars 1999 var en Volvo FH 12 lastbil inblandad i en brand i Mont
Blanc tunneln. Branden, som varade i 50 timmar, orsakade avsevarda
skador pa tunneln. 39 personer omkom i branden och 34 fordon blev
instangda i tunneln. Det &r fortfarande oklart vad som orsakade
branden. Mont Blanc tunneln dppnades ater for trafik under 2002.
En expertgrupp har utsetts av en domstol i Nanterre, Frankrike, for
att utreda orsakerna till branden och vilka skador den orsakade. Det
ar for narvarande inte majligt att férutse resultatet av denna under-
sokning eller andra pagéende franska legala aktiviteter rérande bran-
den. En utredningsdomare som utsetts for att utreda eventuellt
straffréttsligt ansvar med anledning av branden har slutligt bestamt
att alla parter som tidigare varit foremal for utredning, inklusive Volvo
Lastvagnar AB, skall stéllas till ansvar i domstol for vallande till

annans dod. Det kan forvantas att rattegangen kommer att héllas
under 2005.

En stdmningsansdkan har getts in till en domstol i Nanterre av det
forsakringsbholag som forsakrade det franska bolag som skotte drif-
ten av tunneln mot vissa Volvobolag och tillverkaren av trailern.
Karanden fordrar ersattning for skada som pastas ha orsakats det
franska driftsholaget. Karanden har vidare begért att méalet skall
vilandeforklaras i avwaktan pa att ovan namnda expertgrupp har av-
givit sin rapport. Domstolen i Nanterre har darefter beslutat att den
inte ar behodrig domstol utan att en domstol i Bonneville, vid vilken ett
flertal andra mal &r anhangiga rorande branden, &r behérig domstol.
Med anledning hérav ar det sannolikt att det till slut & domstolen i
Bonneville som kommer att préva alla civilréttsliga tvister som an-
héngiggjorts i Frankrike mot Volvobolag rérande Mont Blanc tunnel
branden. Volvobolag &r dven inblandade i rattegangar betraffande
angransande fragor i Aosta, Italien och Bryssel, Belgien. Volvo kan
for narvarande inte forutse resultatet av dessa rattegangar.

AB Volvo och Renault SA har en tvist avseende det slutliga vardet
pa forvarvade tillgdngar och skulder i Renault V.I. och Mack. Denna
tvist kan resultera i en dndrad vardering, vilket paverkar beloppet av
forvéarvade likvida medel samt Volvos redovisade goodwill-belopp. Ut-
gangen av tvisten kan inte beddémas med sékerhet. Det &r Volvos upp-
fattning att tvisten inte kommer att leda till ett hogre goodwillbelopp.

Volvo &r inblandat i ett antal andra rattegdngar av mindre betydel-
se. Volvo bedémer inte att dessa sammantaget medfor ndgon bety-
dande paverkan pa koncernens finansiella stallning.

(\[o] 28 Kassaflode

Ovriga ej kassapaverkande poster avsag riskreserveringar och forluster
avseende osékra kundfordringar och kundfinansieringsfordringar,
1.079 (1.306; 1.541), underskott i den svenska pensionsstiftelsen,

— (807, —), realisationsvinster vid forsaljning av dotterfoéretag och andra
affarsenheter, 85 (—; 829), nedskrivning av aktier i Scania AB och
Henlys Group Plc, 4.030 (—; —) samt 6vrigt, =95 (—158; —173).

Nettoinvesteringar i kundfinansieringsfordringar medftrde under
2003 ett negativt kassaflode om 4,3 miljarder kronor (5,7; 3,7).
Harav reducerades likvida medel med 15,6 miljarder kronor (14.9;
16,6) avseende nyinvesteringar i finansiella leasingkontrakt och
avbetalningskontrakt.

Nettoinvesteringar i aktier och andelar under 2003 och 2002 upp-
gick till =0,1 miljarder kronor. Nettoinvesteringar i aktier och andelar
under 2001 uppgick till 3,9 miljarder kronor, i huvudsak hénforligt till
forséljningen av Volvos innehav i Mitsubishi Motors Corporation.

Kassaflode fran forvarvade och avyttrade dotterforetag och andra
affarsenheter, netto uppgick under 2003 till 0,0 miljarder kronor och
under 2002 till —0,1 miljarder kronor. Kassaflode fran forvarvade och
avyttrade dotterforetag och andra affarsenheter, netto 2001 uppgick
till 13,0 miljarder kronor och inkluderade framst erhallen slutlikvid for
forséljningen av Volvo Personvagnar om 12,1 miljarder, avyttringen av
Volvias forsakringsverksamhet samt forvarvade likvida medel inom
Mack Trucks och Renault V..

Nettoinvesteringar i 1an till utomstaende uppgick under 2003, 2002
och 2001 till 0,9, 1,7 respektive 0,2 miljarder kronor .

Arets férandring av obligationslan och évriga 1&n dkade likvida
medel med 1.9 miljarder kronor (minskning 0,1, 6kning 6,2). Arets
nyupplaning, framst emission av obligationslan och commercial paper-
program, tillférde 254 miljarder kronor (33,1; 314). Arets amorteringar
uppgick till 23,5 miljarder kronor (33,2, 25,2).
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Framtida inbetalningar fran ej annullerbara finansiella och operatio-
nella leasingkontrakt (minimileaseavgifter) vid arets slut uppgick till

Not 29 Leasing

Hyreskostnader férdelas enligt foljande:

2001 2002 2003
27.5§6 (2§.3?7; 31.109), varav 25.548 (25.737; 28.%83) avség Finansiell leasing;
kur_ldflnlg_nsenngsbolag. De framtida inbetalningarna fordelar sig Variabla avgifter 2 11 29
enligt féljande: - -
Finansiell leasing Operationell leasing Operationell leasing:
Variabla avgifter -82 —-46 -58
2004 6.480 8976 Hyresutbetalning -899 -1.238 -1.187
2005-2008 10927 7151 Leasingavgifter avseende
2009 och senare 91 747 objekt som vidareuthyrs 14 16 69
Summa 17.498 11.874 Summa —971 ~1.279 ~1.205
Reserv for osakra fordringar
avseende framtida inbetalningar -168 Redovisat varde pa tillgdngar under finansiella leasingavtal:
Ej intjanade finansiella intakter -1618 2002 2003
Nuvarde av framtida inbetalningar Anskaffningsvarde:
frén ej annullerbara leasingkontrakt 15712 Byggnader 110 143
Framtida hyresutbetalningar (minimileasavgifter) avseende ej Mark och markanlaggningar 32 66
annullerbara hyreskontrakt vid arets slut uppgick till 5.009 (4.335; Maskiner och inventarier 24 69
5.192). Tillgéngar i operationell leasing 1499 1129
De framtida hyresutbetalningarna fordelar sig enligt féljande: Summa 1.665 1.407
Finansiell leasing Operationell leasing Ackumulerade avskrivningar:
2004 355 1148 Byggnader —62 —27
2005-2008 937 1.653 Mark och markanlaggningar — —
2009 och senare 67 849 Maskiner och inventarier -11 -3
Summa 1.359 3.650 Tillgéngar i operationell leasing —646 -561
Summa —719 -591
Redovisat varde enligt balansrékning:
Byggnader 48 116
Mark och markanlaggningar 32 66
Maskiner och inventarier 13 66
Tillgdngar i operationell leasing 853 568
Summa 946 816

\[o) 30 Néarstdende

Volvokoncernen har mellanhavanden med vissa intresseféretag. Mellanhavandena bestar huvudsakligen av forséljning av fordon till aterfor-
séljare. Affarsmassiga villkor och marknadspris anvands vid kép och forséljning av varor och tjanster till/fran intresseféretag. Bilia AB rappor-

terades som ett intresseforetag till och med 30 juni 2003.

2001 2002 2003
Forséljning till intresseféretag 2179 2813 1486
Kop fran intresseforetag 18 44 24
Fordringar hos intresseforetag 31 december 65 370 253
Skulder till intresseforetag 31 december 38 6 32

Koncernens innehav av aktier i intresseféretag visas i Not 13, Aktier och andelar.

Volvokoncernen har ocksa mellanhavanden med Renault S.A. och
dess dotterbolag. Forsaljning till och kép fran Renault S.A. uppgick till
2.893 (1.523; 1.839) och 2.756 (3.608; 3.265). Fordringar hos och
skulder till Renault S.A. uppgick till 501 (426; 568) och 537 (642;
1.128) vardera per den 31 december 2003. Forséljningen var huvud-
sakligen fran Renault Trucks till Renault S.A. och utgjordes av kom-
ponenter och reservdelar. Inképen gjordes huvudsakligen av Renault
Trucks fran Renault S.A. och bestod till storsta delen av latta lastbilar.

Den 2 maj 2003 férvarvade Volvo CE North America tillgangar
hanforliga till L.B. Smith, Inc.s distributionsverksamhet vilken inte
konsolideras eftersom innehavet &r avsett att vara tillfalligt. Forsalj-
ningen fran Volvo CE till denna verksamhet fran 2 maj till 31 decem-
ber 2003 uppgick till 1.301 och fordringarna vid arsskiftet uppgick till
15.



(o) 3 1 Statliga stod

Under 2003 har statliga stéd uppgéende till 121 erhéllits, varav 77 har redovisats i resultatrakningen. Stoden har huvudsakligen erhallits fran

EU-kommissionen och svenska staten.

\[o] 3 2 Personal

| enlighet med bolagsstdmmans beslut 2003 skall styrelsens arvode
utgora ett fast belopp om 5.200.000 kronor att férdelas enligt
styrelsens bestammande. Till styrelseordforande Lars Ramqvist utgar
1.200.000 kronor. Fast och rérlig 16n samt évriga formaner for kon-
cernchef och stéllféretrdédande koncernchef faststélls av styrelsen
efter rekommendation av styrelsens ersattnignskommitté. Ersattnings-
kommittén utvarderar &ven principer for ersattning till koncernledning-

en saval som principer for rorliga loner, aktiebaserade incentivepro-
gram, pensionsprogram samt avgangsvederlag till hogre chefer och
utfardar rekommendationer infor styrelsens beslut. Dessutom god-
kénner Ersattningskommittén ersattning till medlemmarna i
koncernledningen. Fast och rorlig I6nedel i enlighet med vad som
beskrivs nedan samt 6vriga formaner for ovriga ledande befattning-
shavare bereds och faststélls av dennes chef i samrad med hans
eller hennes dverordnad.

Erséttning till ledande Ovriga Pensions- Finansiella

befattningshavare, kronor Fast [6n Rorlig 16n férméner kostnader instrument Totalt
Styrelsens ordférande 1.200.000 - - - - 1.200.000
VD och koncernchef 10.191.761 3417.935 515636 10.825.500 1.600.000 26.550.832
Koncernledning 46234744 14157308 9134452 25008600 10.720.000 105.255.104
Totalt 57.626.505 17.575.243 9.650.088 35.834.100 12.320.000 133.005.936

VDs anstallningsvillkor

Leif Johansson, VD i AB Volvo och koncernchef for Volvokoncernen,
har en fast arslén, utéver den fasta lonen kan han erhalla en rorlig
I6n. Den rorliga lonedelen baseras p& koncernens rorelseresultat och
kassafldde och & maximerad till 50% av den fasta I6nen. Fér 2003
mostvarade den rérliga lénedelen 33% av den fasta arslonen. Leif
Johansson deltar ven i koncernens personaloptionsprogram; under
2003 tilldelades han 50.000 optioner, tilldelningen baserades pa
uppfyllda finansiella mal for 2002. Leif Johansson har rétt till pen-
sion fran 55 &rs alder. Tidigare intjanad pension hos annan arbets-
givare samordnas, vilket medfér att Volvo inte bér hela pensionskost-
naden for Leif Johansson. Pensionen, som ar formansbestamd och
oantastbar, intjdnas successivt fram till pensionsaldern och &r fullt
intjanad vid 55 ars alder. For tiden mellan 55 och 65 &r utgar pen-
sion med 70% av den pensionsmedférande l6nen. For tiden efter

65 &r utgéar pension med 50% av den pensionsmedférande lonen.
Pensionsmedférande 16n utgérs av 12 ganger den aktuella manads-
I6nen, Volvos interna formansvarde for tjanstebil samt av en genom-
snittligt intjanad rorlig 16nedel, maximerad till 50% av I6nen, under de
senaste fem kalenderaren. Leif Johansson har en uppségningstid om
12 manader vid uppséagning fran AB Volvos sida och 6 manader om
han sjalv sager upp sig. Vid uppséagning fran Volvos sida har Leif
Johansson rétt till avgangsvederlag motsvarande tva ars fast och
rorlig 16n samt ersattning motsvarande genomsnittligt intjanad rorlig
I6nedel under de senaste fem aren. Avgangsvederlaget reduceras for
eventuella inkomster efter avslutad anstélining hos Volvo.

Rorlig 16n

Leif Johansson, koncernledningen och dotterbolagens ledningar
samt ett antal nyckelpersoner har férutom fast 16n en rorlig 16nedel.
Den rérliga I6nedelen foljer av ett av Volvos styrelse 1993 antaget

och 2000 och 2001 reviderat system, och baseras pa Volvo-
koncernens och/eller det egna bolagets resultat och kassaflode.
Rorlig 16n kan uppga till maximalt 50% av fast lon.

Avgangsvederlag och fortida alderspension
Anstallningsavtalen fér medlemmar av koncernledningen samt vissa
évriga ledande befattningshavares innehaller regler om avgangs-
vederlag vid uppsagning fran féretagets sida samt regler om fortida
alderspension. Reglerna om avgangsvederlag innebér att den an-
stéllde vid uppségning fran foretagets sida &r berattigad till vederlag
motsvarande manadslonen i 12 eller 24 manader beroende pa alder
vid uppsagningen. | vissa avtal som ersétter tidigare ingangna avtal
ar den anstéllde berattigad till avgangsvederlag motsvarande ménads-
I6nen i 30 till 42 mé&nader. For avtal ingdngna efter varen 1993
avraknas fran avgangsvederlaget, om den anstallde paborjar annat
arbete, 75% av inkomsten fran det nya arbetet.

Fortida &lderspension kan erhallas fran 60 ars alder. Pensionen
intjanas successivt fram till pensionsaldern och &r fullt intjanad vid
60 ars alder. Fram till ordinarie pensionsélder utgar d& 70% av den
pensionsmedférande I6nen. Fran ordinarie pensionsalder utgar 50%
av den pensionsmedférande lénen.

Incentiveprogram

Volvo har for narvarande tva optionsprogram till ledande befattning-
shavare, ett kdpoptionsprogram och ett personaloptionsprogram.
Personaloptionerna kan endast utnyttjas om innehavaren &r anstélld
vid slutet av intjaningsperioden. Om innehavarens anstallning av-
slutas pa annat vis &n genom avsked eller egen uppséagning, kan
optionerna utnyttjas i relation till hur stor del av intjaningsperioden
innehavaren varit anstalld. Om innehavaren pensioneras under in-
tjaningsperioden har han eller hon ratt att utnyttja samtliga optioner.

59




60

Koncernen

Noter

Nytt aktierelaterat incitamentsprogram

Styrelsen har foreslagit bolagsstdmman att fatta beslut om ett nytt
aktiebaserat incitamentsprogram for ledande befattningshavare i
Volvokoncernen som skall ersétta det nuvarande optionsprogrammet.
Programmet innebdr att totalt maximalt 110.000 Volvoaktier kan till-
delas cirka 165 ledande befattningshavare. Antalet aktier som kan

Program frén tidigare &r

tilldelas foreslas vara beroende av graden av uppfyllelse av vissa
finansiella mal for rakenskapsaret 2004. Under forutsattning att
namnda mal uppfylls i sin helhet och att kursen for Volvos B-aktie vid
tilldelningstillfallet &r 243 kr, kommer Volvos kostnad inklusive sociala
avgifter for incitamentsprogrammet att uppga till omrking 35 MKr.
Styrelsen har foreslagit bolagsstdamman att det aktierelaterade incenti-
veprogrammet kan sakras genom 6verférande av Volvos egna aktier.

Arets program

2001/2004
1999/2004, 2000/2005, personal- .
képoptioner kdpoptioner optioner 2003/2008 personaloptioner

Finansiella instrument antal antal antal antal vérde forman

Styrelsens ordférande — - - - - —

VD och koncernchef 5.045 8821 13.600 50.000 1.600.000 1.600.000

Ovriga ledande befattningshavare 41.052 108.108 82,645 1.000.000 32.000.000 32.000.000

Totalt 46.097 116.929 96.245 1.050.000 33.600.000 33.600.000

Totalt antal
utestaende optioner

Sammafattning av 31 dec, 31 dec, Varde/  Intjanandetid,

optionsprogram Tilldelningsdatum 2002 2003 Ldsenpris Loptid option ar
18 maj 1999—

1998, kdpoptioner 1 5 maj, 1999 58.659 46.097 290,70 4 maj 2004 68,70 e/t
28 apr 2000—

1998, kdp optioner 2 28 april, 2000 119.956 116.929 31350 27 apr 2005 55,75 e/t
31 mar 2002—

2000, personaloptioner 3 12 jan, 2000 595.000 - 23935 31 mar 2003 35,00 2
4 maj 2003—

2000, personaloptioner 3 4 maj, 2001 163.109 96.245 159,00 3 maj, 2004 22.00 2
2 maj 2006—

2002, personaloptioner 3 2 maj, 2003 — 1.050.000 163.00 1 maj 2008 3200 3

1 Kopoptionerna ger innehavaren ratt att fran en tredje part for varje option
forvarva 1,03 B-aktier i Volvo. Optionspriset grundade sig p& en mark-
nadsmaéssig vérdering av Trygg-Hansa Livforsékrings AB. Antalet optioner
motsvarar en del av befattningshavarens intjanade rérliga I6nedel. Optioner-
na finansierades till hélften av féretaget och till halften av optionsinne-
havarens rérliga l6nedel.

2 Kopoptionerna ger innehavaren rétt att fran en tredje part for varje option
forvarva en B-aktie i Volvo. Optionspriset grundade sig p& en marknads-
massig vardering av UBS Warburg. Optionerna finansieras till halften av
foretaget och till halften av optionsinnehavarens rorliga I16nedel.

3 | januari 2000 togs ett beslut att infora ett incitamentsprogram for ledande
befattningshavare inom Volvokoncernen i form av sa kallade personalop-
tioner. Beslutet avser tilldelning av optioner for ar 2000, 2001 och 2002.

Fornyat personaloptionsprogram fér 2003

Styrelsen i AB Volvo har beslutat férnya det personaloptionsprogram
genom vilket ledande befattningshavare i Volvokoncernen tilldelas
optioner avseende B-atkier i AB Volvo. Programmet inférdes 2000
och férnyades bade 2001 och 2002. Det nya programmet omfattar
cirka 150 ledande befattningshavare. Tilldelningen kan maximalt
uppga till 1.135.000 optioner, varav koncernchef och VD Leif
Johansson kan erhélla maximalt 50.000 optioner. Storleken p&
optionstilldelningen bestams utifran hur val vissa uppsatta finansiella

Befattningshavarna har inte erlagt ndgon betalning for optionerna. Personal-
optionerna ger innehavaren ratt att l6sa in sina optioner alternativt erhalla
det varde som utgérs av skillnaden mellan den d& aktuella aktiekursen och
faststalld I16senkurs vid tilldelning. Det teoretiska optionsvardet vid tilldelning
ar baserat pa Black & Scholes optionsvarderingsmodell. Vad géller de
optioner som tilldelades under 2000 och 2001 har Volvo sékrat de atagan-
den (inklusive sociala avgifter) som foretaget ingétt i samband med denna
tilldelning, for framtida kursuppgéngar genom en Total Return Swap. For det
fall att aktiekursen vid slutdatum understiger I6senkursen kommer Volvo, for
varje utestdende option, till utstéllaren av swappen betala ut skillnaden
mellan l6senkursen och den aktuella aktiekursen. Styrelsen har foreslagit
bolagsstdamman att de optioner som tilldelades 2003 skall kunna sékras
genom overforing av Volvos egna aktier.

mal for ar 2003 uppfylls. Nagon optionstilldelning kommer inte att
ske under 2004 da de finansiella malen ej uppfylits.

Samtliga &taganden avseende personaloptionsprogrammen, inklu-
sive Total Return Swapparna, marknadsvérderas I6pande. Forandringar
i dtagandena redovisas i resultatrakningen, kostnaden for personal-
optionsprogrammen uppgick till 65 Mkr under 2003 (kostnad 36,
intakt 15). Per den 31 december 2003 uppgick avsattningen for
personaloptionsprogrammen till 74 Mkr.
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Forandring av antalet utestdende optioner per program Program
Antal optioner 2000 2001 2003
31 dec 2000 595.000 - -
Tilldelade - 163.109 -
Forfallna — - -
Utnyttjade - — —
31 dec 2001 595.000 163.109 -
Tilldelade - - —
Forfallna — - -
Utnyttjade - — —
31 dec 2002 595.000 163.109 -
Tilldelade - - 1.125.000
Forfallna 595.000 9792 75.000
Utnyttjade - 57.072 —
31 dec 2003 - 96.245 1.050.000
2001 2002 2003

varav varav varav
Medelantal anstallda Antal kvinnor, % Antal kvinnor, % Antal kvinnor, %
AB Volvo
Sverige 105 53 132 54 117 54
Dotterbolag
Sverige 24463 17 24434 18 25553 17
Véstra Europa 26.043 13 24996 14 26.604 15
Ostra Europa 1862 13 2087 14 2.302 15
Nordamerika 13.450 18 12.759 17 11.136 19
Sydamerika 2071 11 2057 11 2216 11
Asien 2599 10 2526 13 3599 13
Ovriga marknader 1438 10 1555 11 1629 13
Koncernen totalt 72.031 15 70.546 16 73.156 16

2003
Antal p& Varav

Styrelseledamoter och ledande befattningshavare balansdagen kvinnor, %
AB Volvo
Styrelseledaméter 13 15
Verkstéllande direktorer och andra ledande befattningshavare 15 7
Koncernen
Styrelseledamoter 1018 13

Verkstallande direktorer och andra ledande befattningshavare 1412 14
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2001 2002 2003

Léner och Styrelse varav Ovriga Styrelse varav Ovriga Styrelse varav Ovriga
ersattningar och vD! tantiem anstallda och VD1 tantiem anstallda och vD! tantiem anstallda
AB Volvo
Sverige 244 19 703 227 34 939 296 77 857
Dotterbolag
Sverige 644 113 72774 64,6 90 75534 7 10,7 80285
Vastra Europa 356,0 142 76613 3817 157 7.802,2 3903 258 83521
Ostra Europa 117 38 2144 6,1 - 2470 73 - 2815
Nordamerika 1745 143 7.1359 1701 132 6.200,9 1845 129 50753
Sydamerika 485 27 3553 375 18 2982 383 - 2768
Asien 477 12 660,1 435 11 7001 424 09 6704
Ovriga marknader 130 - 2311 9,2 - 2957 89 - 3258
Koncernen totalt 740,2 49,4  23.605,8 735,4 442 231914 779.0 58,0 23.096,1
Loner, ersétt- 2001 2002 2003
ningar och varav varav varav
sociala kost- Loéner och Sociala pensions- Loner och Sociala pensions- Loéner och Sociala pensions-
nader ersattningar kostnader kostnader  ersattningar kostnader kostnader  erséattningar kostnader kostnader
AB Volvo? 947 1119 925 116,6 1928 1679 1153 80,0 54,0
Dotterbolag 242513 89951 3.239,7 238102 100160 43041 237598 105658 3.820,2
Koncernen
totalt 3 24.346,0 9.107,0 3.332,2 23.926,8 10.208,8 44720 23.8751 10.645,8 3.874,2
1 Inklusive nuvarande och tidigare styrelseledaméter, VD och vice VD. 3 Av koncernens pensionskostnader avser 170,7 (135,9; 100,3) styrelse
2 Av moderbolagets pensionskostnader avser 19,3 (47,1; 21,9) styrelse och VD. Koncernens utestdende pensionsforpliktelser till dessa uppgar till

och VD. Bolagets utestdende pensionsforpliktelser till dessa uppgar till 732,7 (670,3; 558,4).

2908 (334,7; 319,1).

Not 33 Erséttning till revisorer

Revisionsarvoden 2001 2002 2003
Revisionsarvoden till PricewaterhouseCoopers 60 63 66
Revisionsarvoden till 6vriga revisionsbyraer 14 4 3
Totalt 74 67 69
Ovriga ersattningar till PricewaterhouseCoopers

Revisionsnéra tjanster 59 22 23
Erséttning for skattetjanster 47 43 30
Ersattning for dvriga tjanster 15 25 11
Totalt 121 90 64
Arvoden och ovriga ersattningar till externa revisorer 195 157 133
Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och att utféra samt radgivning eller annat bitrade som foranleds av iakt-
bokféringen samt styrelsens och verkstéllande direktdrens forvalt- tagelser vid sddan granskning eller genomférandet av sddana 6vriga

ning, 6vriga arbetsuppgifter som det ankommer pa bolagets revisorer arbetsuppgifter. Allt annat &r andra uppdrag.




Not 34 Finansiella risker och instrument

Volvokoncernen &r i sin verksamhet exponerad for olika typer av
finansiella risker. Koncerngemensamma policies, vilka uppdateras
och faststalls arligen, ligger till grund for respektive koncernféretags
hantering av dessa risker. Malen for koncernens policies avseende
finansiell riskhantering &r att optimera koncernens kapitalkostnader
genom att tillvarata stordriftsfordelar, att minimera negativa resultat-
effekter till foljd av andrade valutakurser eller marknadsréntor, att
optimera risktagande samt att klargéra ansvarsfordelningen for
finans- och treasuryverksamhet inom koncernen. Uppféljning och
kontroll av att faststallda policies efterlevs sker kontinuerligt p& saval
central som lokal nivd. Huvuddelen av Volvokoncernens finansiella
transaktioner utférs genom Volvos internbank, Volvo Treasury, som
bedriver sin verksamhet inom faststallda riskmandat och limiter.
Kreditrisker hanteras huvudsakligen pa affarsomradesniva.

| avsnitten nedan beskrivs innebérden av olika finansiella risker
samt mal och policies for hantering av dessa risker. Vidare lamnas i
forekommande fall upplysningar om redovisade véarden och verkliga
varden pa balansdagen for Volvos innehav av finansiella instrument.
Volvos redovisningsprinciper avseende finansiella instrument beskrivs
i not 1. Vid berékning av verkliga varden for finansiella instrument har
Volvo i forsta hand anvant officiella kurser eller priser noterade pa
kapitalmarknaden. | fall d& sddana saknas har varderingen skett
genom diskontering av framtida kassafloden till marknadsranta for
respektive 16ptid. For instrument med Kkortare 16ptid an tre manader
har det redovisade vardet antagits utgéra en god approximation av
det verkliga vardet. Samtliga angivna verkliga varden representerar
beraknade vérden vilka inte nédvandigtvis kommer att realiseras.

Valutarisker

Valutarisker i Volvos verksamhet &r relaterade till férandringar i
vardet av kontrakterade och forvantade framtida betalningsfloden
(kommersiell valutaexponering), férandringar i vardet av 1an och plac-
eringar (finansiell valutaexponering) samt forandringar i vardet av till-
gangar och skulder i utlandska dotterféretag (valutaexponering av
eget kapital). Malet for Volvos valutariskhantering &r att kortsiktigt
minimera negativa effekter p& Volvos resultat och finansiella stéllning
till foljd av valutakursférandringar.

Kommersiell valutaexponering

| syfte att sakra vardet av framtida betalningsfloden i utlandska valu-
tor anvénder Volvo terminskontrakt och valutaoptioner. Enligt koncer-
nens valutapolicy sékras 50—-80% av det prognosticerade nettoflodet
i respektive valuta fér de kommande 6 manaderna, 30—60% for
manad 7 till 12 och kontrakterade floden efter 12 manader skall
normalt sékras. Nominellt belopp avseende samtliga utestaende ter-
mins- och optionskontrakt den 31 december 2003 uppgick till 16,5
miljarder kronor (20,9; 12,1). Verkligt varde fér dessa kontrakt upp-
gick vid samma tidpunkt till 1.335. Vid ett antagande om att den
svenska kronan vid en tidpunkt apprecierades med 10% mot samt-
liga utlandska valutor skulle det verkliga vardet pa utestdende kon-
trakt uppga till 2.715. Om vérdet av den svenska kronan istallet vid
en tidpunkt devalverades med 10% skulle det verkliga vérdet pa
utestdende kontrakt uppga till —45. | verkligheten férandras normalt
inte valutakurser vid en tidpunkt och i samma riktning och den
verkliga effekten av valutakursférandringar kan darfor avvika fran
ovanstdende kanslighetsanalys. Ytterligare specifikationer avseende
utestdende kontrakt framgér av nedanstaende tabeller.

Utestdende termins- och optionskontrakt for sakring av kommersiella valutarisker, 31 december 2003
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Ovriga Marknads
Valutor valutor véarde 2
Nettoflode Nettoflode Nettoflode
Miljoner usD GBP EUR Netto SEK
Forfalloar 2004 belopp 895 138 490 1994
kurs1 821 1311 919
Forfalloar 2005 belopp 130 —4 -3 —296
kurs1 9,69 1455 913
Forfallor 2006 belopp 92 0 0 -170
kurs1 843 0 0
Summa 1.117 134 487 1.528
varav optionskontrakt 177 0 116 -148
Marknadsvarde av utestaende
valutakontrakt, Mkr 2 1.430 16 79 -190 1.335
1 Genomsnittlig kontraktskurs.
2 Utestaende valutakontrakt varderade till verkligt varde.
Nettofldden per valuta 2003 Ovriga
Valutor valutor Totalt
Miljoner usD GBP EUR Netto SEK
Nettofldde 2003 belopp 926 260 1298
kurs 3 80778 132023 91258
Nettoflode, Mkr 3 7.500 3.400 11.800 6.800 29.500
Kurssékrad andel, % 4 97 53 38

3 Genomsnittlig valutakurs under rakenskapsaret.
4 Utest&ende valutakontrakt avseende kommersiell exponering med forfallor 2004 i procent av nettoflode 2003.
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Utestdende termins-och optionskontrakt for valutakurssakring av kommersiella valutarisker

31 dec 2001 31 dec 2002 31 dec 2003
Nominellt Redovisat Verkligt Nominellt Redovisat Verkligt Nominellt Redovisat Verkligt
belopp 1 varde varde belopp t varde varde belopp 1 varde varde
Valutaterminskontrakt
— fordran 9.780 16 554 25.857 149 1017 19823 53 1449
— skuld 20.022 =271 —-1.753 10.210 -5 —-202 6.104 - —-208
Kopta optioner
— fordran 173 - 0 4484 - 94 8.012 - 148
— skuld 75 -1 -1 117 - -1 110 - -
Utstéllda optioner
— fordran - - - - - - - - -
— skuld - - - 3458 — -53 7.082 - 54
Delsumma —-256 -1.200 144 855 53 1.335
Ravaruterminskontrakt
— fordran - - - 223 — 272 148 - 19
— skuld - - - 88 — -113 119 - -14
Summa —-256 -1.200 144 1014 53 1.340

1) Nominellt belopp representerar kontraktens bruttobelopp. Merparten av de utestdende kontrakten har varderats till aktuellt marknadsvarde och i 6vriga fall har

diskonterade kassafloden anvants for att berékna verkligt varde.

Finansiell valutaexponering

Lan och placeringar i koncernens dotterféretag sker huvudsakligen
genom Volvo Treasury i lokala valutor och darigenom minimeras
finansiell valutaexponering i respektive foretag. Volvo Treasury anvan-
der olika derivatinstrument for att kunna tillhandahalla ut- och inlaning
i olika valutor utan att dka foretagets egen risk. Volvokoncernens
finansiella nettostalining paverkas av forandrade valutakurser efter-
som finansiella tillgangar och skulder &r fordelade mellan koncern-
foretag vilka bedriver sin verksamhet i olika valutor. Redovisade
varden, verkliga varden och ytterligare specifikationer avseende
derivatinstrument som anvénds for hantering av valuta- och rante-
risker relaterade till finansiella tillgangar och skulder lamnas

i tabellen pa sidan 65.

Valutaexponering av eget kapital

Det koncernmassiga vardet av tillgdngar och skulder i utlandska
dotterforetag paverkas av valutakurser i samband med omrékning till
svenska kronor. FOr att minimera valutaexponering av eget kapital
optimeras fortlopande storleken pa eget kapital i utlandska dotter-
foretag med hansyn till kommersiella och legala forutséttningar.
Kurssakring av eget kapital kan férekomma i fall da ett utlandskt
dotterforetag bedéms som 6verkapitaliserat. Nettotillgdngar i utlandska
dotter- och intresseféretag uppgick vid utgangen av 2003 till 22,6
miljarder kronor. Av detta belopp var 0,7 miljarder kronor kurssékrat
genom lan i utlandska valutor. Kurssékringsbehov avseende investe-
ringar i intresseforetag och 6vriga foretag avgaérs fran fall till fall.

Réanterisker

Med ranterisker avses risker att andrade rantenivaer paverkar kon-
cernens resultat och kassaflode (kassaflodesrisker) eller det verkliga
vardet av finansiella tillgdngar och skulder (prisrisker). Genom match-
ning av rantebindningstiden for finansiella tillgangar och skulder min-
skas exponeringen for ranterisker. Ranteswappar anvands for att
forandra rantebindningstiden for koncernens finansiella tillgangar
och skulder. Valutaranteswappar mojliggor upplaning i utlandska
valutor fran olika marknader utan att tillféra valutarisk. Volvo innehar
aven standardiserade réanteterminskontrakt (futures) och FRA:s
(forward rate agreement). Merparten av dessa kontrakt anvands for
att sakra rantenivaer for kort upplaning eller placering. Redovisade

varden, vekliga varden och ytterligare specifikationer avseende
derivatinstrument som anvands for hantering av valuta- och rén-
terisker relaterade till finansiella tillgangar och skulder lamnas i vid-
staende tabell.

Kassaflodesrisker

Exponeringen for kassaflodesrisker till foljd av andrade rantenivaer
avser framst koncernens kundfinansieringsverksamhet och rantenetto.
Inom kundfinansieringsverksamheten skall matchningsgraden for
rantebindning p& in- och utldning enligt policy dverstiga 80%. Vid
utgangen av 2003 var denna matchningsgrad 94%. Volvos rante-
barande tillgangar, vid sidan av tillgangar i kundfinansieringsverk-
samheten, bestod vid utgdngen av 2003 framst av likvida tillgangar
placerade i rantebarande vardepapper med korta loptider. Malsatt-
ningen &r att genom anvandningen av derivatinstrument nd en rante-
bindningstid pa sex manader fér koncernens likvida tillgdngar. Den
31 december 2003 var den genomsnittliga rantan pa de likvida till-
gangarna 3,3%. Volvos rantebarande skulder, fransett 1an avsedda
for finansiering av kreditportfoljen i kundfinansieringsverksamheten,
omfattade vid samma tidpunkt frdmst avséttningar for pensioner och
liknande forpliktelser. Vid arsskiftet fanns 1&n i USD pé 2,9 miljarder
kronor med en genomesnittlig rantebindningstid pa 4,2 ar. Resterande
1an hade, efter hansyn taget till derivatinstrument, rantevillkor
motsvarande en rantebindningstid p& sex manader. Genomsnittlig
ranta vid arsskiftet uppgick till 4,1%.

Vid ett antagande att marknadsrantorna for samtliga valutor plot-
sligt steg en procentenhet (100 rantepunkter) fran rantenivan den
31 december 2003 skulle Volvos resultat efter finansiella poster,
med alla andra variabler oforandrade, under en tolvmanadersperiod
paverkas positivt med 77. Vid ett antagande om att marknadsrantor-
na p& motsvarande sétt sjonk med en procentenhet (100 rantepunk-
ter), skulle Volvo's resultat efter finansiella poster paverkas negativt
med motsvarande belopp. Det bér uppmérksammas att ovanstaende
kanslighetsanalyser baseras pa antagande som sallan forekommer i
verkligheten. Marknadsrantor stiger eller sjunker i verkligheten oftast
inte vid en tidpunkt. | k&nslighetsanalysen antas vidare en paral-
leliforskjutning av avkastningskurvan samt att rantor pa bade tillgan-
gar och skulder paverkas pa samma satt av andrade marknadsrantor.
Effekten av verkliga ranteférandringar kan darfor avvika fran fran
ovanstaende analys.




Utestdende derivatinstrument for hantering av valuta- och ranterisker relaterade till finansiella tillgangar och skulder

31 dec 2001 31 dec 2002 31 dec 2003
Nominellt Redovisat Verkligt Nominellt Redovisat Verkligt Nominellt Redovisat Verkligt
belopp varde varde belopp varde varde belopp varde varde
Réanteswappar
— fordran 62456 3670 4549 78571 2822 4404 90428 3253 4,662
— skuld 86.328 —-3.888 —4.633 73257 -1568 —2536 93.400 -1431 —2.266
Rénteterminskontrakt
— fordran 230.323 120 120 260921 216 216 426873 183 182
— skuld 250.390 -126 —-126 255503 -217 —-220 437570 -193 -198
Valutaterminskontrakt
— fordran 6.306 96 100 15962 211 202 14.639 216 238
— skuld 21465 —428 —435 5443 -70 -72 1774 —67 -39
Kopta optioner, caps och floors
— fordran - - - - - - 291 - 15
— skuld - — — 200 - -7 200 — -5
Utstéllda optioner, caps och floors
— fordran - - — - - - - - —
— skuld - - - - - - - - -
Summa —-556 —425 1394 1987 1961 2589
Prisrisker denna portfdlj férdelas mellan ett stort antal enskilda kunder och

Exponering for prisrisker till foljd av andrade rantenivaer avser finan-
siella tillgangar och skulder med langre rantebindningstid (*fast
ranta”). En jamforelse mellan redovisade varden och verkliga varden
av Volvos samtliga finansiella tillgdngar och skulder samt derivat-
instrument framgar av tabellen pé sidan 66.

Marknadsrisk avseende investeringar i aktier

eller aktieliknande instrument

Volvokoncernen &r indirekt exponerad for marknadsrisker avseende
aktier och likande instrument genom att forvaltningskapital, vilket har
overforts till fristiende pensionsplaner, delvis placeras i instrument av
detta slag. Ytterligare information avseende tillgangar och forpliktel-
ser i sddana planer lamnas i not 22. Fransett Volvos pensionsplaner
sker investeringar i aktier endast d& detta motiveras for verksam-
hetsméassiga andamal. | not 13 visas en jamforelse mellan redovisade
varden och marknadsvérden i Volvos innehav i bérsnoterade bolag.

Kreditrisker

Volvos kreditgivning styrs av koncerndvergripande policies och regler
for kundklassificering. Kreditportféljen skall innehélla en sund fordel-
ning mellan olika kundkategorier och branscher. Kreditriskerna han-
teras genom aktiv kreditbevakning, rutiner for uppfoljning och i fore-
kommande fall &tertagande av produkter. Vidare bevakas fortlopande
att erforderliga reserveringar sker for osakra fordringar. Kredit-
portfélien inom Volvos kundfinansieringsverksamhet uppgick den

31 december 2003 till cirka 60 miljarder kronor. Kreditrisken inom

aterforsaljare. Sakerheter finns i form av de finansierade produkter-
na. | kreditgivningen efterstrévas en balans mellan riskexponering
och férvantad avkastning. Volvokoncernens finansiella tillgangar for-
valtas till storsta delen av Volvo Treasury och placeras p& penning-
och kapitalmarknaderna. Alla placeringar maste uppfylla kraven pa
lag kreditrisk och hdg likviditet. Motparter for bade placeringar och
derivattransaktioner bor enligt Volvos kreditpolicy erhallit en rating
om A eller battre hos nagot av de valetablerade kreditrating-instituten.

Vid anvéndning av derivatinstrument uppkommer en motpartsrisk,
d v s att motparten inte fullfoljer sin del av kontraktet vilket innebar
att en potentiell vinst inte blir realiserad. N&r det &r mojligt tecknas
kvittningsavtal (s k master netting agreements) med respektive mot-
part for att reducera exponeringen. Motpartsriskexponeringen for
futures-kontrakt begransas genom daglig eller méanatlig kontantover-
foring motsvarande vardeférandringen pa 6ppna kontrakt. Beraknad
bruttoexponering for motpartsrisker avseende valutaterminskontrakt,
ranteswappar och ranteterminskontrakt, kopta optioner och ravaru-
kontrakt uppgick den 31 december 2003 till 1.687, 4.844, 163 samt
19.

Likviditetsrisker

Volvo forsékrar sig om att halla en god finansiell beredskap genom
att standigt halla en viss andel av omsattningen i likvida tillgangar.
En god balans mellan kort och 1&ng upplaning samt upplanings-
beredskap i form av kreditfaciliteter skall sakra det langsiktiga finan-
sieringsbehovet.
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Redovisade varden och verkliga varden av finansiella instrument !

31 dec 2001 31 dec 2002 31 dec 2003
Redovisat Verkligt Redovisat Verkligt Redovisat Verkligt
varde varde véarde varde varde véarde
Tillgangar
Aktier och andelar for vilka:
ett verkligt varde kan beraknas 2 25245 17.661 25220 15537 21217 18.798
ett verkligt véarde ej kan beréknas 3 586 - 615 - 626 —
Fordringar i kundfinansieringsverksamhet 48784 49102 46.998 47508 46.002 46.244
Lan till utomstdende och 6vriga rantebarande fordringar 7334 7.897 4807 4735 6.483 6.623
Kortfristiga placeringar 13514 13.399 16.707 16.659 19,529 19518
Summa 95.463 88.059 94.347 84.439 93.857 91.183
Skulder
Langfristiga obligationslan och dvriga lan 44751 46731 46419 48.282 46,674 48.175
Kortfristiga banklan och évriga lan 36.817 36.900 26.018 26.083 27418 27655
Summa 81.568 83.631 72.437 74.365 74.092 75.830
Derivatinstrument
Volvokoncernens utestaende valutariskkontrakt
avseende kommersiell exponering —256 -1.200 144 855 53 1335
Volvokoncernens utestdende ravarukontrakt - - — 159 — 5
Volvokoncernens utestaende ranteriskkontrakt
avseende finansiell exponering -556 -425 1394 1987 1961 2589
1 | tabellen visas endast jamforelse mellan redovisade varden och verkliga 2 Avser framst Volvos agande i Scania AB, Deutz AG samt Henlys Group Plc.
varden for rantebarande balansposter samt derivatinstrument. For icke rénte- For dessa upplysningsandamal anvands noterade marknadsvarden vid arets
barande finansiella instrument, sdsom kundfordringar och leverantorsskulder, slut som verkligt varde.
anses redovisat varde dverensstamma med verkligt varde. 3 Ingen enskild av dessa aktieposter representerar nagot véasentligt belopp.

En sammanfattning av nettoresultat och eget kapital i Volvo- Tillampning av US GAAP ger foljande effekt pa nettoresultat och

koncernen beréknat enligt amerikanska redovisningsprinciper (US eget kapital:

GAAP) lamnas i nedanstaende tabeller.

Nettoresultat 2001 2002 2003

Nettoresultat enligt svenska redovisningsprinciper -1.467 1393 298

Poster som okar respektive minskar redovisat resultat
Derivatinstrument och sékringar (A) —298 1772 882
Foretagsforvarv (B) —744 1.094 556
Marknadsnoterade véardepapper (C) -153 —-9.616 4007
Strukturkostnader (D) -579 - -
Pensioner och liknande forpliktelser (E) 456 669 —651
Overskottsmedel fran Alecta (F) 111 410 2
Utveckling av programvaror (G) -212 -212 -211
Produktutvecklingskostnader (H) -1.962 -1236 —-352
Intradesavgifter flygmotorprojekt (1) -324 —-219 -20
Ovrigt (J) 31 37 0
Inkomstskatt pa gjorda justeringar (K) 821 -357 -532

Nettoforandring av resultat —2.853 —7.658 3681

Nettoresultat beréaknat enligt US GAAP -4.320 —6.265 3.979

Nettoresultat i kronor per aktie enligt US GAAP -10:20 -14:90 9:50

VAgt genomsnitt av antal utestdende aktier (i tusental) 422429 419.445 419.445




Eget kapital 2001 2002 2003
Eget kapital enligt svenska redovisningsprinciper 85.185 78278 72420
Poster som 6kar respektive minskar redovisat eget kapital
Derivatinstrument och sakringar (A) -1584 188 1054
Foretagsforvarv (B) 4125 5219 5788
Marknadsnoterade véardepapper (C) —7.328 -9.813 —2.326
Strukturkostnader (D) - - -
Pensioner och liknande forpliktelser (E) 272 —-20 1658
Overskottsmedel fran Alecta (F) -412 -2 —
Utveckling av programvaror (G) 542 330 119
Produktutvecklingskostnader (H) -1.962 -3.263 —-3.568
Intrédesavgifter flygmotorprojekt (1) -719 —-855 -874
Ovrigt (J) 17 54 52
Inkomstskatt pa gjorda justeringar (K) 3155 1.066 467
Nettoférandring av redovisat eget kapital -3.894 —7.096 2370
Eget kapital beréknat enligt US GAAP 81.291 71.182 74.790

Vasentliga skillnader mellan svenska och amerikanska
redovisningsprinciper

A. Derivatinstrument och sékringar. Volvo anvander terminskontrakt
och valutaoptioner i syfte att sakra vardet av framtida betalningsflo-
den i utlandsk valuta samt ravaruinkop. | Volvokoncernens bokslut
sker ej vardering av utestdende kontrakt, som med stor sékerhet
kommer att tdckas av prognosticerade floden genom varutransaktio-
ner. Enligt US GAAP tillampas inte sékringsredovisning for dessa
instrument och foljdaktligen redovisas utestdende terminskontrakt
och optioner till marknadsvéarden. De orealiserade vinster och forlus-
ter som darigenom uppkommer inkluderas vid berékning av resulta-
tet. For 2003 berdknades orealiserade vinster, netto avseende
termins- och optionskontrakt till 1.287 (870; forluster 944).

Volvo anvénder derivatinstrument for att sékra vardet av dess
finansiella stallning. | enlighet med US GAAP, redovisas samtliga ute-
stdende derivatinstrument till verkligt varde. De orealiserade vinster
och forluster som darigenom uppkommer inkluderas vid berékning av
resultatet. Delar av Volvos sékringar av finansiell exponering kvalifi-
cerar for sékringsredovisning enligt US GAAP. For sékrade balans-
poster redovisas derivatinstrumenten till verkligt varde och aven den
sékrade balansposten redovisas till verkligt varde avseende den risk
och period som sékrats och véardeférandringar inkluderas vid berdk-
ning av resultatet. For kassaflodessakringar redovisas endast derivat-
instrumenten till verkligt vérde och orealiserade vinster och forluster
inkluderas i eget kapital ("other comprehensive income”) och péver-
kar nettoresultatet forst nar den sékrade transaktionen intraffar.

Nettoresultat Eget kapital

Derivatinstrument och sakringar 2001 2002 2003 2001 2002 2003
Derivatinstrument kommersiell exponering 342 1814 417 -944 870 1287
Derivatinstrument finansiell exponering —685 43 92 —685 —642 315
Derivatinstrument sékring av finansiella balansposter 808 426 -36 808 1234 315
Justering till marknadsvérde for sakrade balansposter —765 511 36 —763 -1274 -138
Effekt av byte av redovisningsprinciper 2 - - - - -
Justering for avslutade sékringar av finansiella balansposter — - 373 - - —725
Derivatinstrument och sékringar berdknade enligt

US GAAP —298 1772 882 —1.584 188 1.054

B. Foretagsforvarv. Forvarv av vissa dotterbolag redovisas pa skilda
sétt enligt Volvos redovisningsprinciper och enligt US GAAP. Skillna-
den hanfor sig framfor allt till redovisning och avskrivning av goodwill.
Fr o m 2002 tillampar Volvo SFAS 141 "Business Combinations”
och SFAS 142 "Goodwill and Other Intangible Assets” vid berékning-
en av nettoresultat och eget kapital i enlighet med US GAAP. | enlig-
het med 6vergangsreglerna i SFAS 142 har Volvo identifierat
"Reporting units” och faststéllt redovisat varde samt verkligt véarde for
varje "Reporting unit” den 1 januari 2002. Inga nedskrivningar av
goodwill har redovisats till foljd av de véarderingar som utférts i enlig-
het med 6vergangsreglerna. | Volvos resultatrakning for 2003 upp-
rattad i enlighet med svenska redovisningsprinciper, har resultatet
belastats med 873 (1.094) avseende avskrivningar av goodwill.
| enlighet med SFAS 142 skall goodwill och andra immateriella till-
gangar utan tidsbegransad nyttjandeperiod ej skrivas av enligt plan
utan istallet prévas arligen for nedskrivningsbehov. Avskrivning av
goodwill redovisad i enlighet med svenska redovisningsprinciper
aterfores foljdaktligen vid berékningen av nettoresultat och eget
kapital i enlighet med US GAAP. Vidare har provning skett av beho-

vet av nedskrivningar avseende redovisad goodwill den 31 december
2003. Inga nedskrivningar har redovisats till foljd av dessa prévningar.

Under 2003 forvarvade Volvo Construction Equipment tillgangar
hanforliga till LB. Smiths aterforsaljarverksamhet i USA. Enligt svenska
redovisningsregler klassificeras verksamheten som ett tillfalligt inne-
hav och konsolideras darfor inte i Volvokoncernen. Enligt US GAAP
har den férvarvade verksamheten konsoliderats och avsattningar har
gjorts for internvinster i L.B. Smiths lager vid arsskiftet. Konsolideringen
av L.B. Smith i enlighet med US GAAP paverkade Volvos resultat
efter finansiella poster negativt med 138. Koncernens totala tillgang-
ar 0kade med 1,1 miljarder kronor.

Under 2003 bytte Volvo ut storre delen av sitt dgande i Bilia AB
mot 98% av aktierna i Kommersiella Fordon AB (KFAB). | enlighet
med svenska redovisningsprinciper faststalldes forvarvsvardet pa
aktierna i KFAB till 0,9 miljarder kronor och goodwill hanforlig till
transaktionen uppgick till 0,6 miljarder kronor. | enlighet med US
GAAP uppgick forvarvsvardet for aktierna till 0,7 miljarder kronor och
goodwill faststélldes till 0,5 miljarder kronor. Volvos realisationsvinst
vid forséljningen av Bilia-aktierna var foljdaktligen 179 lagre enligt
US GAAP é&n enligt svenska redovisningsprinciper.
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Nettoresultat Eget kapital

Goodwill 2001 2002 2003 2001 2002 2003
Goodwill enligt svenska redovisningsprinciper —1.058 -1.094 -873 13013 11.297 11151
Poster som paverkar redovisning av goodwill

Forvérv av Renault V1. och Mack Trucks Inc. —153 430 415 2899 3329 3744

Forvarv av Volvo Construction Equipment Corporation -91 51 51 1226 1277 1328

Ovriga forvary - 613 407 - 613 841
Nettoforandring enligt US GAAP —2441 1094 873 4125 5219 5913
Goodwill berédknad enligt US GAAP -1.302 0 0 17.138 16.516 17.064

1 Resultatet berdknat enligt US GAAP var totalt 744 lagre an enligt svenska redovisningsprinciper, varav 244 avsag hogre goodwill avskrivningar och 500 avsag

oOvriga forvarvsjusteringar.

Under 2001 forvarvade AB Volvo samtliga aktier i Renault V.I. och
Mack Trucks av Renault SA i utbyte mot 15% av aktierna i AB Volvo.
| samband med forvarvet uppstod en goodwill om 8,4 miljarder kro-
nor. Motsvarande belopp enligt US GAAP uppgick till 11,5 miljarder
kronor. Skillnaden ar huvudsakligen hénforlig till principen for fast-
stéllande av kopeskillingens storlek. | enlighet med svenska redovis-
ningsprinciper faststélls képeskillingen da ett dotterféretag forvarvas
genom emission av egna aktier till marknadsvérdet for dessa aktier
vid transaktionens genomférande. Enligt US GAAP faststalls kdpe-
skillingen utifran aktiernas marknadsvarde under en period fore och
efter tidpunkten da villkoren for forvarvet faststalldes och offentlig-
gjordes. Goodwill-vardet kan komma att justeras efter avgérande av
tvisten mellan AB Volvo och Renault SA avseende det slutliga véardet
pa forvarvade tillgangar och skulder i Renault V.I. och Mack Trucks.

AB Volvo forvarvade 1995 utestdende 50% av aktierna i Volvo
Construction Equipment Corporation (fd VME) fran Clark Equipment
Company, USA. | samband med forvarvet redovisades ett Gvervarde
(goodwill) p& 2,8 miljarder kronor. | Volvokoncernens bokslut skrevs
aktieinnehavet ner med 1,8 miljarder kronor, vilket berdknades mot-
svara den del av 6vervardet, som vid forvarvet hanforde sig fill varu-
mérket Volvo. | enlighet med US GAAP har évervéardet uppgaende till
2,8 miljarder kronor skrivits av éver dess beddmda nyttjandeperiod
(20 ar) till och med 2001. Fr o m 2002 sker €] planenlig avskrivning
av goodwill i enlighet med SFAS 142 (se ovan).

C. Marknadsnoterade vardepapper. Vid redovisning enligt US GAAP
tillampar Volvo SFAS 115: "Accounting for certain investments in
debt and equity securities” SFAS 115 avser aktier och andra varde-
papper med noterade marknadsvérden. Dessa vardepapper skall
klassificeras som antingen "innehav fill slutforfall” redovisade till
anskaffningskostnad, "trading” redovisade till marknadsvéarde med
orealiserade vinster och forluster inkluderade i resultatrakningen eller
"tillgéngliga for forsaljning” redovisade till marknadsvarde med ore-
aliserade vinster och forluster i "Other comprehensive income” och
darigenom inkluderade i eget kapital.

Den 31 december 2003 uppgick orealiserade forluster efter
avdrag for orealiserade vinster avseende vardepapper "tillgangliga for
forséljning” till 2.315 (9.763; 7.211). Forséljning av aktier "tillgangliga
for forsaljning” tillférde — (—; 3,2 miljarder) kronor under 2003 och
realisationsvinst fore skatt for dessa vérdepapper uppgick till
— (—; 0,6 miljarder) kronor.

| enlighet med beskrivningen ovan skall vardepapper klassifice-
rade som "tillgangliga for forsaljning” redovisas till marknadsvarde vid
utgangen av varje rakenskapséar med orealiserade vinster eller forlus-
ter inkluderade i "Other comprehensive income”. Om marknadsvardet
har understigit det redovisade vardet under en langre tidsperiod
forutsatts det dock enligt US GAAP att vardenedgangen &r "annat
an tillfallig” ("other than temporary”). | sddana fall &r det enligt US
GAAP tvingande att en nedskrivning redovisas over resultatrakning-
en med en motsvarande aterforing av orealiserade forluster i "Other
comprehensive income”. Nedskrivningar uppgéende till till 62
(9.683; —) har féljdaktligen belastat nettoresultatet enligt US GAAP.
Nedskrivningarna under 2002 var framst hénforliga till Volvos
innehav i Scania AB. Det kvarstaende vérdet av orealiserade vinster
fore skatt vilka inkluderats i "Other comprehensive income” uppgick
efter dessa nedskrivningar till till 3.399 den 31 december 2003.

| enlighet med svenska redovisningsprinciper har nedskrivningar
skett i de fall innehavens verkliga varde beddémts understiga dess
anskaffningsvérde. Under 2003 har enligt svenska redovisnings-
principer nedskrivningar skett avseende Volvos innehav i Scania AB
och Henlys Group Plc med 3.601 respektive 429. Se vidare i not 13.




SFAS 115- SFAS 115-
Sammanstéllning av vardepapper till- Redovisat Verkligt justering, justering,
gangliga for forsaljning respektive trading varde 1 varde 2 brutto Inkomstskatt netto
Trading 31 december 2003 19.083 19.072 -11 3 -8
Trading 1 januari 2003 16.130 16.080 -50 14 —-36
Férandring 2003 39 -11 28
Tillgangliga for forséljning
Kortfristiga placeringar 446 446 - - -
Aktier och konvertibla forlagslan 22963 20.648 -2315 —-29 —2.344
Tillgéngliga for forsaljning
31 december 2003 23409 21.094 -2315 -29 —-2.344
1 januari 2003 27.760 17997 -9.763 22 —-9741
Férandring 20033 7448 -51 7397

1 Enligt svenska redovisningsprinciper.
2 | dessa upplysningar anges marknadsvarden vid arets utgang som verkligt varde.

3 Av nettojusteringen avseende SFAS 115 under 2003 har 3.969 redovisats som
en 6kning av nettoresultatet enligt US GAAP och 3.428 har redovisats i Other
comprehensive income.

Redovisat vérde och marknadsvarde for dessa marknadsnoterade vardepapper fordelar sig enligt foljande:

1 januari 2003 31 december 2003

Redovisat varde 1

Verkligt varde 2 Redovisat varde 1 Verkligt varde 2

Tillgéngliga for forséljning

Kortfristiga placeringar 422 422 446 446
Aktier och konvertibla forlagslan 27338 17575 22963 20648
Trading 16.130 16.080 19.083 19.072

1) Enligt svenska redovisningsprinciper.

2) | dessa upplysningar anges marknadsvarden vid arets utgang som verkligt varde.

D. Strukturkostnader T 0 m 2000 redovisades kostnader for
strukturatgarder det ar genomférandet av dessa beslutats i respek-
tive bolags styrelse. Enligt US GAAP redovisades kostnader for
strukturatgarder endast under férutsattning att en tillrackligt detalje-
rad plan for atgardernas genomférande foreligger vid redovisnings-
periodens utgang. Fr o m 2001 tillimpas Redovisningsradets
Rekommendation RR 16 Avsattningar, ansvarsforbindelser och even-
tualtillgdngar, vilken i allt vasentligt 6verensstamde med US GAAP
vid den tidpunkten. Fr o m 2003, nér SFAS 146 "Accounting for
Costs Associated with Exit or Disposal Activities” tillampas enligt US
GAAP, ar det ater skillnader jamfort med svenska redovisningsprinci-
per avseende den tidpunkt d& kostnader for strukturatgarder skall
redovisas i resultatrakningen. Emellertid har inga skillnader identifie-
rats avseende affarstransaktioner under 2003.

E. Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser. Fr o m 2003
redovisas avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser i
Volvos konsoliderade bokslut i enlighet med RR 29 Erséttningar till
anstéllda, vilken i allt vasentligt dverensstammer med IAS 19
Employee benefits. Se not 1 och 22. Enligt US GAAP ska pensioner
och liknande forpliktelser redovisas i enlighet med SFAS 87,
"Employers Accounting for Pensions” och SFAS 106, "Employers
Accounting for Post-retirement Benefits Other than Pensions”.
Skillnaden mellan Volvos redovisningsprinciper och US GAAP &r
hanforlig till olika 6vergangsdatum, redovisning av s k past service
costs och minimum liability adjustments. SFAS 106, "Employers’
Accounting for Post-retirement Benefits Other than Pensions”.

Periodens kostnader for pensioner och liknande forpliktelser 2001 2002 2003
Periodens kostnader i enlighet med svenska redovisningsprinciper 3910 5.087 4424
Periodens kostnader i enlighet med US GAAP 3454 4418 5.075
Justering av arets resultat i enlighet med US GAAP, fore inkomstskatt 456 669 —-651
Avséttningar netto for pensioner och liknande forpliktelser Dec 31, 2001 Dec 31, 2002 Dec 31, 2003
Avséttningar netto for pensioner och liknande forpliktelser i enlighet

med svenska redovisningsprinciper -13.877 —-15528 —15.094
Skillnad avseende aktuariell berékningsmetod —284 170 -
Oredovisade aktuariella vinster (=) och forluster (+) 1154 1.350 5296
Oredovisade tillgdngar (—) och forpliktelser (+) enligt 6vergangsregler FAS87, netto -52 -33 -29
Oredovisade kostnader avseende tjanstgoring under tidigare ar - - 659
Justering till minimiskuld —546 -1507 —4.268
Avséttningar netto for pensioner och liknande forpliktelser

i enlighet med US GAAP —13.605 —15.548 -13.436

Prognosticerade forpliktelser, ackumulerade forpliktelser och forvalt-
ningstillgangar for pensionsplaner, dar de ackumulerade forpliktelser-

na éverstiger forvaltningstillgdngarna, uppgick till 18.867; 18.340
och 13475 per den 31 december 2003.
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Noter

F. Overskottsmedel fran Alecta. Under mitten av 1990-talet och
uppstod 6verskott inom férsékringsbolaget Alecta (tidigare SPP)
genom att avkastningen fran forvaltningen av ITP-férsakringarnas till-
géngar overstigit motsvarande pensionsatagandens ékningstakt. De
Overskott som uppstod fram till och med 1998 férdelade Alecta fore-
tagsvis genom beslut i december 1998. Enligt uttalande fran
Redovisningsradets akutgrupp skall éverskottsmedel fran Alecta
redovisas i foretagen da de beloppsmassigt kan nuvardesberaknas
pa ett tillforlitligt satt. Regelverket for hur aterbaring skall ske fast-
stalldes under 2000. | enlighet med svenska redovisningsprinciper,
redovisades en intdkt om 683 i koncernens resultatrékning under
2000. Enligt US GAAP har 6verskottsmedlen redovisats i resultat-
rakningen da de aterbetalats.

G. Utveckling av programvaror. Enligt US GAAP (SOP 98-1,
"Accounting for the costs of computer software developed or obtain-
ed for internal use”), skall utgifter av denna art aktiveras och skrivas
av Over dess beddmda nyttjandeperiod. | Volvos redovisning enligt
US GAAP tillampas SOP 98—1 fr o m 1999. Till och med 2000
kostnadsfordes utgifter for detta andamal fortlopande i Volvos redo-
visning. Fr o m 2001 tillampar Volvo Redovisningsradets Rekom-
mendation RR 15 Immateriella tillgdngar. Redovisning av utveckling
av programvaror enligt RR 15 dverenstammer i allt vésentligt med
US GAAP. Skillnader mellan svenska och amerikanska redovisnings-
principer avser darmed utgifter under 1999 och 2000.

H. Produktutvecklingskostnader. Fr o m 2001 tillampar Volvo
Redovisningsradets Rekommendation RR15, Immateriella tillgangar,
vilken i allt vésentligt dverensstdmmer med motsvarande rekommen-
dation utfardad av International Accounting Standards Committee
(IASC). Enligt RR 15 skall utgifter for utveckling av nya produkter,
produktions- och informationssystem redovisas som immateriella till-
géngar om sadana utgifter med hog sakerhet kommer att leda till
framtida ekonomiska fordelar for féretaget. Anskaffningsvardet for
sadan immateriell tillgang skall avskrivas over dess bedémda nyttjande-
period. Rekommendationen skall inte tillampas retroaktivt pa tidigare
rakenskapsar. Enligt US GAAP kostnadsfors samtliga utgifter for
utveckling av nya- och befintliga produkter da de uppstar.

I. Intrédesavgifter flygmotorprojekt. Vid deltagande i flygmotorprojekt
i samarbete med andra foretag erlagger Volvo Aero i vissa fall en
intradesavgift for att deltaga i projekten. Dessa intradesavgifter akti-
veras och skrivs av pa 5-10 ar. Enligt US GAAP kostnadsfors sada-
na intradesavgifter da de uppstar.

J. Ovrigt. Ovrigt inkluderar skillnader avseende rantekostnader,
leasing, optionsprogram och garantier.

I enlighet med US GAAP aktiveras rantekostnader som uppstatt
i samband med finansiering av byggnation av fastigheter m m och
skrivs av dver tillgdngens bedémda nyttjandeperiod. | Volvokoncernens
bokslut redovisas dessa rantekostnader det ar de uppstar.

Skillnaden avseende leasingtransaktioner avser sale-leaseback-
afféarer fore 1997.

Enligt svenska redovisningsprinciper gors avsattningar for perso-
naloptionsprogram avseende skillnaden mellan optionernas l6senpris
och aktuell borskurs for aktien vid periodens slut. Enligt US GAAP
periodiseras sadana avsattningar 6ver optionsprogrammets in-
tjanandeperiod.

| enlighet med FIN 45 "Guarantor's Accounting and Disclosure
Requirement for Guarantees, Including indirect Guarantees of
indebtness for Others”, skall en skuld redovisas vid den tidpunkt ett
foretag utfardar en garanti vilken motsvarar det verkliga véardet av de
forpliktelser som Gvertagits enligt garantidtagandet. Enligt svenska
redovisningsprinciper skall en skuld redovisas i den utstréckning ett
foretag bedomer att en kostnad kommer att uppsta till féljd av
garantidgtagandet. Den 31 december 2003 uppgick bruttovardet av
utfardade kreditgarantier for externa parter till 3.879. Det verkliga
vardet avseende dessa garantier, vilket redovisats enligt US GAAP,
uppgick till 244. Erhédlina motgarantier avseende dessa forpliktelser
uppgick till 167.

K. Inkomstskatt pa gjorda justeringar. Uppskjuten skatt redovisas
generellt avseende temporara skillnader vilka uppstar genom skillna-
der mellan US GAAP och svenska redovisningsprinciper. Under
2002 inférdes en ny lagstiftning i Sverige genom vilken det inte
langre ar tillatet att kvitta forluster vid avyttring av naringsbetingade
aktier mot vinster i verksamheten. Till foljd av den nya lagstiftningen
har en skattekostnad uppgaende till 2.123 belastat Volvos nettore-
sultat enligt US GAAP vilken avser nedskrivning av uppskjutna skat-
tefordringar hanférliga till orealiserade forluster pa aktieinnehav klas-
sificerade som "tillgangliga for forsaljning”

Comprehensive income 2001 2002 2003
Nettoresultat beraknat enligt US GAAP -4.320 —6.265 3979
Other comprehensive income, netto efter skatt
Omrakningsdifferenser 1015 —2222 —606
Orealiserade vinster och forluster pa vardepapper (SFAS 115):
Orealiserade vinster (+) eller forluster (—) under aret -1532 2425 3.366
Avgar: Omklassificering av vinster () eller forluster (+) vilka ingar i arets nettoresultat 733 7558 62
Justeringar till minimiskuld avseende pensioner och liknande forpliktelser
("minimum liability adjustments”) -1622 —-3234 186
Verkligt vérde avseende derivatinstrument som sékrar framtida kassafloden (SFAS 133) - - -11
Ovrigt 41 -165 -12
Other comprehensive income delsumma -1.365 —488 2985
Comprehensive income beraknat enligt US GAAP -5.685 -6.753 6.964

Kompletterande US GAAP information

Klassificering

Enligt SFAS 95 omfattar "cash and cash equivalents” endast medel
med en Ioptid som ar tre manader eller kortare fran forvarvstidpunk-
ten. En del av Volvos likvida medel (se not 19 och 20) uppfyller inte

detta krav. Foljaktligen skulle forandringar i denna del av likvida
medel redovisas som investeringar enligt SFAS 95.

Resultat fran andelar i intresseforetag redovisas fore inkomstskatt
enligt svenska redovisningsprinciper och efter inkomstskatt enligt US
GAAP. Inkomstskatter hanfdrliga till intresseféretag uppgick till 30
(65; 42).



Moderbolaget AB Volvo

Organisationsnummer 556012-5790.

Forvaltningsberattelse

Under 2003 forvarvades Bilias lastvagns- och entreprenadmaskins-
verksamhet genom att Volvos innehav i Bilia (41%) lamnades i ut-
byte mot 98% av aktierna i den forvarvade verksamheten, Kommer-
siella Fordon Europa AB.

| resultat frn aktier och andelar i koncernféretag ingar utdelning-
ar med 4.368 Mkr (770; 24.814), nedskrivningar av aktier med
1579 Mkr (531; 12.217) samt lamnade transferprisjusteringar och
koncernbidrag om netto 406 Mkr (3.835; 3.450). Resultat fran 6vri-
ga aktier och andelar inkluderar nedskrivning av aktier i Scania AB
samt Henlys Group Plc med 3.901 Mkr respektive 429 Mkr samt
utdelning fr&n Scania AB med 501 Mkr (319; 637).

Bokfort varde av aktier och andelar i koncernféretag uppgick till
41.329 Mkr (38.950; 38.140), varav 40.060 Mkr (38.537; 37.725)
avség aktier i helagda dotterbolag. Dotterbolagens motsvarande
egna kapital (inklusive kapitalandel i obeskattade reserver men
exklusive minoritetens andel) uppgick till 51.395 Mkr (49.657; 39.752).

Av aktier och andelar i utomstaende foretag avsag 1 Mkr (628;
659) intressefdretag som i koncernbokslutet redovisas enligt kapita-
landelsmetoden. De delar av intresseforetagens egna kapital som
motsvarar AB Volvos dgarandel var sammanlagt 98 Mkr (861; 844).
| aktier och andelar i utomstéende foretag ingar bérsnoterade aktier
i Deutz AG, Henlys Group Plc samt Bilia AB bokfdrda till 790 Mkr.
Borsvardet pa dessa innehav uppgick vid arsskiftet till 339 Mkr. P&
basis av information offentliggjord av Henlys Group i februari och
mars 2004, har bedémningen gjorts att en bestaende vardenedgang

forelag vid arsskiftet 2003 avseende vardet av Volvos aktier i Henlys
Group Plc. Nedskrivning uppgéende till 429 Mkr har redovisats mot
2003 érs resultat, varefter redovisat varde pa AB Volvos aktier i
Henlys Group uppgar till 95 Mkr, vilket motsvarar marknadsvardet av
dessa aktier vid utgangen av 2003. Ingen nedskrivning av innehavet
i Deutz AG har gjorts eftersom innehavets verkliga varde bedéms
oOverstiga dess marknadsvarde.

Aktier i Scania AB redovisas vid utgangen av 2003 bland omsatt-
ningstillgéngar till ett varde av 20.424 Mkr och en nedskrivning upp-
gaende till 3.901 Mkr har darvid belastat resultatet. Det redovisade
vardet avseende innehavet av B-aktier i Scania har faststallts utifran
den kopeskilling AB Volvo erholl d& dessa aktier avyttrades till
Deutsche Bank den 4 mars, 2004. Det redovisade vérdet avseende
innehavet av A-aktier i Scania har faststallts till 202 kronor utifran
aktiens stéangningskurs den 31 december 2003. | mars 2004 fore-
slog AB Volvos styrelse att bolagsstamman beslutar en utdelning till
AB Volvos aktiedgare av 99% av aktierna i Ainax AB, ett helagt
dotterforetag, vilket vid tidpunkten for utdelningen kommer att inne-
ha AB Volvos samtliga A-aktier i Scania. Ytterligare information
angéende innehavet i Scania framgéar av not 10.

Finansiella nettotillgangar/skulder uppgick till —3.606 Mkr (3.281;
12.207).

Eget riskbarande kapital (eget kapital med tillagg av obeskattade
reserver) uppgick till 62.296 Mkr eller 89% av balansomslutningen.
Vid utgangen av 2002 var motsvarande andel 85%.

Resultatrakning

Nettoomsattning 500 441 458
Kostnad for salda produkter -500 -441 —458
Bruttoresultat - - -
Administrationskostnader not 1 —424 -560 -498
Ovriga rorelseintakter och rorelsekostnader 0 16 52
Resultat frén aktier och andelar i koncernféretag not 2 9599 -3.599 1.812
Resultat fran aktier och andelar i intresseféretag not 3 22 54 283
Resultat fran évriga aktier och andelar not 4 1258 326 -3.822
Rorelseresultat 10455 -3.763 -2.173
Rénteintékter och liknande resultatposter not 5 455 503 139
Réntekostnader och liknande resultatposter not 5 —-467 —261 -196
Ovriga finansiella intakter och kostnader not 6 -163 -34 -117
Resultat efter finansiella poster 10.280 —-3555 —2.347
Bokslutsdispositioner not 7 2 — 0
Inkomstskatter not 8 832 1.070 158

Nettoresultat

11114 —2.485 —2.189
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Balansrakning

Tillgangar
Anlaggningstillgdngar

Rattigheter not 9 0 0 0

Fastigheter, maskiner och inventarier not 9 35 31 23
Finansiella anlaggningstillgangar

Aktier och andelar i koncernféretag not 10 38.140 38.950 41.329

Aktier och andelar i utomstaende foretag not 10 26224 26.168 813

Ovriga langfristiga fordringar not 11 1282 65.646 2362 67.480 2.520 44.662
Summa anlaggningstiligdngar 65.681 67511 44.685
Omséttningstillgangar

Kortfristiga fordringar hos koncernféretag 6.072 2543 3.729

Ovriga kortfristiga fordringar not 12 524 250 85

Aktier i Scania AB not 10 — - 20.424

Kortfristiga placeringar hos koncernféretag not 13 17.873 9.045 924

Kassa och bank 7 0 0
Summa omséttningstillgangar 24476 11.838 25.162
Summa tillgangar 90.157 79.349 69.847
Eget kapital och skulder
Eget kapital
Bundet eget kapital

Aktiekapital (441.520.885 aktier a 6 kronor) 2649 2649 2.649

Reservfond 7241 9.890 7241 9.890 7.241 9.890
Fritt eget kapital

Kvarstaende vinst 51.150 58.908 53.067

Nettoresultat 11114 62264 —2.485 56.423 —-2.189 50.878
Summa eget kapital 72154 66.313 60.768
Obeskattade reserver not 14 1528 1528 1.528
Avséttningar

Avsattningar for pensioner not 15 342 425 437

Ovriga avsattningar not 16 37 379 41 466 29 466
Langfristiga skulder not 17

Skulder till koncernféretag 4.455 4.330 3.252
Kortfristiga skulder

Lan fran koncernféretag 1.800 1.081 1.054

Leverantdrsskulder 46 36 42

Ovriga skulder till koncernféretag 9616 5312 2518

Ovriga kortfristiga skulder not 18 179 11641 283 6.712 219 3.833
Summa eget kapital och skulder 90.157 79.349 69.847
Stallda panter - - -
Ansvarsforbindelser not 19 150.295 133.330 128.411




Forandringar i Eget kapital

Bundet eget kapital Fritt eget Summa

Aktiekapital Reservfond kapital eget kapital

Enligt balansrakning 31 december 2000 2.649 7.241 52.486 62.376
Utdelning - - -3.356 —-3.356
Aterkép av egna aktier - - -8.336 -8.336
Emission av aktier till Renault SA - - 10.356 10.356
Nettoresultat 2001 - — 11114 11114
Enligt balansrédkning 31 december 2001 2.649 7.241 62.264 72.154
Utdelning - - -3.356 -3.356
Nettoresultat 2002 — — —2.485 —2.485
Enligt balansrakning 31 december 2002 2.649 7.241 56.423 66.313
Utdelning — — —-3.356 —-3.356
Nettoresultat 2003 - — —2.189 —2.189
Enligt balansréakning 31 december 2003 2.649 7.241 50.878 60.768

Aktiekapitalets fordelning pa olika aktieslag m m framgér av kommentar till koncernens bokslut (not 21).

Kassaflodesanalys

Den I6pande verksamheten

Rorelseresultat 10.455 -3.763 -2.173
Avskrivningar som belastat detta resultat 17 2 1
Ovriga ej kassapaverkande poster not 20 16.309 -815 288
Forandringar i rorelsekapital:

Okning (—)/minskning (+) av fordringar -219 50 18

Okning (+)/minskning (-) av skulder och avséttningar 65 -36 -29
Erhallna rantor och liknande poster 662 504 131
Erlagda réntor och liknande poster -410 —263 -175
Ovriga finansiella poster -206 -8 -124
Betalda inkomstskatter -530 210 -6
Kassaflode fran den l6pande verksamheten 26.143 -4119 —2.069
Investeringsverksamheten
Investeringar i anlaggningar -9 -1 0
Forséljning av anlaggningar 0 3 7
Aktier och andelar i koncernforetag, netto not 20 15.849 -1544 -1.033
Aktier och andelar i utomstéende foretag, netto not 20 3181 66 -1
Aterstar efter nettoinvesteringar 45164 -5595 -3.096
Finansieringsverksamheten
Okning (+)/ minskning (-) av 1an not 20 —15.659 —775 -1.078
Lamnade Ian, netto not 20 60 891 -591
Utdelning till AB Volvos aktiedgare -3.356 -3.356 -3.356
Aterkép av egna aktier -8.336 — -
Forandring av likvida medel 17.873 -8.835 -8.121
Likvida medel vid arets borjan 7 17.880 9.045
Likvida medel vid arets slut 17.880 9.045 924

Likvida medel

| likvida medel ingér Kassa och bank samt Kortfristiga placeringar hos Volvo Treasury.
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Noter

Belopp i miljoner kronor (Mkr) dar annat ej anges. Beloppen inom
parentes anger tidigare ars varden, dar forsta vardet avser 2002 och
det andra 2001.

En redogorelse for Volvos redovisningsprinciper aterfinns i kom-
mentar till koncernens bokslut not 1. Redovisning av koncernbidrag
har skett i enlighet med Redovisningsradets Akutgrupps uttalande.
Koncernbidragen redovisas bland Resultat fran aktier och andelar
i koncernforetag.

Fr o m 2003 tillampar Volvokoncernen "RR 29 Ersattningar till
anstéllda” i sin finansiella rapportering. | moderbolaget tillampas lik-
som tidigare &r FAR:s Rekommendation Nr 4. "Redovisning av pen-
sionsskuld och pensionskostnad”. Detta innebér skillnader vid redo-
visning av formansbaserade planer avseende pensioner samt vid vér-
dering av forvaltningstillgdngar placerade i Volvos pensionsstiftelse.

Fran och med 2002 redovisas samtliga resultat fran aktier och
andelar som en del av rorelseresultatet istallet for som tidigare bland
finansiella poster. Jamforelsear har omarbetats i enlighet med den
forandrade klassificeringen.

Inkop och férsaljning mellan koncernforetag
Av nettoomséttningen avsag 372 (320; 353) koncernforetag, medan
inkopen fran koncernforetag uppgick till 173 (191; 188).

Erséttning till revisorer

Arvoden och 6vriga erséttningar till externa revisorer uppgick for
verksamhetsaret 2003 till 25 (23; 51), varav 5 (2; 3) avseende revi-
sion, fordelat p& PricewaterhouseCoopers 5 (2; 3) och 6vriga O

(0; 0), samt 20 (21, 48) avseende konsultationer utférda av
PricewaterhouseCoopers.

\[o)# 1 dministrationskostnader

| administrationskostnader ingar avskrivningar pa 1 (2; 17) varav 1 (2; 3) avser maskiner och inventarier, O (0; 1) byggnader och — (—; 13)

rattigheter i Volvo Ocean Race.

\[o) 2 Resultat fran aktier och andelar i koncernféretag

Av resultatet avser 4.368 (770; 24.814) utdelningar fran koncern-
foretag. Transferprisjusteringar och koncernbidrag uppgar netto till
—406 (—3.835; —3.450). Avyttringar av aktier har inneburit realisa-
tionsresultat pa 60 (—3; 452). Nedskrivningar av aktieinnehav har

\[o) 3 Resultat fran aktier och andelar i intresseforetag

Utdelningar fran intresseféretag som i koncernbokslutet redovisas
enligt kapitalandelsmetoden uppgar till 47 (44; 42). Resultatandelen
i Blue Chip Jet HB uppgar till =14 (—25; —20). Byte av aktier i Bilia

Av resultatet avsdg 508 (326; 663) utdelningar fran 6vriga bolag.
| detta belopp ingar utdelning fran Scania AB med 501 (319; 637)
och Henlys Group Plc med 7 (7; 26). Nedskrivning av aktieinnehav

Not 5 Ranteintékter och réantekostnader

Av ranteintékter och liknande resultatposter, 139 (503; 455), utgjor-

de rantor fran koncernforetag 139 (503; 420) och av rantekostnader

gjorts med 1.579 (531; 12.217) och nedskrivning av en langfristig
fordran har gjorts med 631.

2001 séldes dotterbolaget Herkules VmbH, innehavaren av akti-
erna i Mitsubishi Motors Corporation, till DaimlerChrysler varvid en
vinst pa 172 redovisades i AB Volvo.

AB, mot aktier i Kommersiella Fordon Europa AB, resulterade i en
vinst uppgaende till 250. | resultatet for 2002 ingick en vinst vid
avyttring av aktier i Eddo Restauranger AB uppgéende till 35.

Not 4 Resultat fran 6vriga aktier och andelar

har gjorts med 4.330 (—; —), varav 3.901 avser Scania AB och 429
Henlys Group Plc. Overféring av aktier i samt rattigheter och skyldig-
heter gentemot Mitsubishi Motors Corporation till dotterforetaget
Herkules VmbH, resulterade 2001 i en vinst om 595.

och liknande resultatposter, 196 (261; 467), avsag 155 (221; 451)
rantor till koncernféretag.



Not 6 Ovriga finansiella intakter och kostnader

Bland ovriga finansiella intakter och kostnader ingar kostnader for
valutakursdifferenser pa lan, intakter for garantiprovisioner fran dotter-
foretag, orealiserad vinst (forlust) for sakring av personaloptionspro-

gram, kostnader for bekréftade kreditfaciliteter, kostnader for
Volvoaktiens registrering pa olika fondborser samt ar 2001 &ven till-
kommande finansiella kostnader med anledning av tidigare genom-
ford taxeringsrevision.

Not 7 Bokslutsdispositioner

2001 2002 2003
Avskrivning utéver plan -1 - 0
lanspraktagen ersattningsfond 3 - -
Summa 2 - 0

Not 8 Inkomstskatter

2001 2002 2003
Aktuell skatt -280 -51 -
Uppskjuten skatt 1112 1121 158
Summa inkomstskatter 832 1.070 158
Aktuell skatt fordelas enligt foljande:
Aktuell skatt 2001 2002 2003
Aktuell skatt for perioden - — —
Justering av aktuell skatt for tidigare perioder -280 —51 -
Summa inkomstskatter -280 -51 -

Uppskjuten skatt avser en beraknad skatt pa forandringen av under-
skottsavdrag samt sa kallade temporara skillnader. Uppskjutna skat-
tefordringar redovisas i den man det ar sannolikt att beloppet kan
utnyttjas mot framtida skattepliktiga 6verskott.

Uppskjuten skatt pa forandring av underskottsavdrag uppgar till
148 (1.111; 1.110) och pa forandring av 6vriga temporéra skillnader

till 10 (10; 2). Inga inkomstskatter har redovisats direkt mot eget
kapital.

De framsta orsakerna till skillnaden mellan skatt enligt géllande
skattesats (28%) och redovisad inkomstskatt for prioden framgar av
nedanstaende tabell.

2001 2002 2003
Resultat efter finansiella poster 10.282 -3555 —2.347
Inkomstskatt enligt géllande skattesats (28%) -2.879 995 657
Realisationsvinster och -forluster 81 1 87
Skattefria utdelningar 7.353 350 1362
Redovisning av uppskjuten skatt - -70 —
Ej avdragsgilla nedskrivningar av aktieinnehav -3421 -150 -1.831
Ovriga ej avdragsgilla kostnader -39 -11 -120
Ovriga e] skattepliktiga intakter 17 6 3
Justering av aktuell skatt for tidigare perioder —-280 -51 —
Periodens inkomstskatt 832 1.070 158
Specifikation av uppskjutna skattefordringar 2001 2002 2003
Underskottsavdrag 1110 2221 2.369
Reserv for osakra fordringar 1 1 2
Avsattningar for forpliktelser 117 125 137
Ovriga avdragsgilla temporara skillnader 2 4 1
Uppskjutna skattefordringar 1.230 2.351 2.509
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Not 9 Immateriella och materiella anlaggningstillgangar

Varde enligt Varde enligt Varde enligt

balansrakning balansrakning Forsaljningar/ Omklassi- balansrakning
Anskaffningsvéarde 2001 2002 Investeringar utrangeringar ficering 2003
Rattigheter 52 52 - - - 52
Summa immateriella anlaggningstillgangar 52 52 - - - 52
Byggnader 17 15 0 -5 1 11
Mark och markanlaggningar 8 7 - -2 — 5
Maskiner och inventarier 47 47 0 0 0 47
Anlaggningar under uppférande 1 1 - - -1 -
Summa materiella anlaggningstillgangar 73 70 0 —7 0 63

Varde enligt Varde enligt Arets Varde enligt Nettovarde

balansrakning balansrakning avskriv- Forsdljningar/  balansrékningar enligt balans-
Ackumulerade avskrivningar 20012 20023 ningar utrangeringar 20032 rakning 2003
Rattigheter 52 52 - - 52 0
Summa immateriella
anlaggningstillgdngar 52 52 - - 52 0
Byggnader 2 1 0 0 1 10
Mark och markanlaggningar — - 0 — — 5
Maskiner och inventarier 36 38 1 - 39 8
Anlaggningar under uppférande - - - - - -
Summa materiella anlaggningstillgangar 38 39 1 0 40 23
Taxeringsvérdet for byggnader var 7 (7; 8) samt for mark 3 (4; 4). 1 Inklusive nedskrivningar.
Investeringar i materiella anldggningstillg&ngar uppgick till 0 (1; 10). 2 Inklusive ackumulerade nedskrivningar.
Beslutade men vid utgdngen av 2003 annu ej genomforda investe- 3 Anskaffningsvarde minus ackumulerade avskrivningar.

ringar uppgick till 1 (2; 1).

\[o)# Aktier och andelar

Innehavet av aktier och andelar specificeras i AB Volvos innehav av aktier, sid 81-83. Férandringar av innehavet av aktier och andelar framgar

nedan:
Koncernféretag Utomstaende foretag

2001 2002 2003 2001 2002 2003
Enligt balansrakning 31 december foregdende &  39.729 38140 38950 28587 26224 26.168
Forvarv/nyteckningar 15581 1.055 2796 1 -25 0
Avyttringar —22.388 -3 —1.998 —2.344 —6 -587
Aktiedgartillskott 17435 289 3.160 - - -
Nedskrivningar -12.217 -531 -1579 —-20 —25 —4.344
Omklassificering, Scania AB - - — - - —-20424

Enligt balansrékning 31 december 38.140 38.950 41.329 26.224 26.168 813




Aktier och andelar i koncernforetag

Unders 2003 genomfoérdes forvarv av Bilias lastvagns- och entrepe-
nadmaskinsverksamhet genom att Volvos innehav i Bilia (41%) lam-
nades i utbyte mot 98% av aktierna i den forvarvade verksamheten,
Kommersiella Fordon Europa AB. Anskaffningsvérdet for aktierna

i Kommersiella Fordon Europa AB uppgar till 855.

Samtliga aktier i Volvo do Brasil Veiculos Ltda och Comercio é
Participacao Volvo Ltda, med ett sammanlagt varde av 1.941 erhélls
i form av utdelning fran Volvo Global Trucks AB. Dessa aktier lamna-
des sedan som aktiedgartillskott till Volvo Holding Sverige AB.

Aktiedgartillskott lamnades aven till Volvo Financial Services AB,
400, Volvo China Investment Co Ltd, 347, Volvo Powertrain AB, 182,
Volvo Holding Mexico, 110, Volvo Technology Transfer AB, 75, Volvo
Business Services AB, 85 och Celero Support AB, 20.

Volvo Bus de Mexico med bokfort vérde 50, likviderades.

Nedskrivning gjordes under &ret avseende innehavet i Volvo
Bussar AB, 1.054, Sotrof AB, 500 och Celero Support AB, 20 .

2002: | VNA Holding Inc forvarvades nyemitterade preferensaktier
for 1.054.

Aktiedgartillskott lamnades till Volvo China Investment Co Ltd med
107, varefter aktierna skrevs ned med motsvarande belopp. Aktie-
agartillskott lamnades &ven till Volvo Holding Mexico, 89, Volvo
Technology Transfer AB, 50, Volvo Bussar AB, 28, samt till Celero
Support AB, 15.

Nedskrivning gjordes vid arskiftet av innehavet i Sotrof AB, 400.

2001: Samtliga aktier i Renault V.. forvarvades fran Renault SA,
betalades med egna Volvoaktier och bokfordes till ett varde av
10.700. Darefter avyttrades aktierna koncerninternt till Volvo Holding
France SA.

Aktierna i Mack Trucks Inc forvarvades fran Renault V.. for 3.225
och nyemitterade aktier tecknades for 1.490. Vid arsskiftet skrevs
innehavet ned med 1.490.

Aktieagartillskott pa 8.678 lamnades till det nybildade dotterbola-
get Volvo Global Trucks AB, som darefter forvarvade Volvo Last-
vagnar AB for motsvarande belopp.

Aktierna i Volvo Powertrain AB och Volvo Parts AB forvarvades
frén Volvo Lastvagnar AB.

Aktierna i Mitsubishi Motors Corporation och samtliga rattigheter
och skyldigheter gentemot bolaget med ett sammanlagt varde av
3.010, lamnades som aktiedgartillskott till ett nybildat dotterbolag;
Herkules VmbH, med séte i Tyskland. Bolaget saldes darefter till
DaimlerChrysler.

Aktiedgartillskott lamnades till Volvo Holding Sverige AB, 4.900,
Volvo Aero AB, 299, Volvo Parts AB, 200, Volvo Holding Mexico, 159
och Volvo Technology Transfer AB, 100.

Nedskrivning gjordes av innehaven i Sotrof AB, 6.966 och VFHS
Finans AB, 3.460.

Aktier och andelar i utomstaende bolag

Under 1999 och 2000 férvarvade AB Volvo 455% av kapitalet och
30,6% av rostvardet i Scania, en av vérldens ledande tillverkare av
lastbilar och bussar. Som en eftergift i samband med Europeiska
Kommissionens godkannande av AB Volvos forvarv 2001 av Renault
V.. och Mack Trucks Inc. atog sig AB Volvo att avyttra innehavet i
Scania senast i april 2004. AB Volvos aktieinnehav i Scania AB har
vid utgangen av 2003 redovisats till ett varde av 20.424 och en ned-
skrivning uppgéende till 3.901 har darvid belastat rérelseresultatet.
Det redovisade vardet avseende innehavet av 63,8 miljoner B-aktier
i Scania har faststallts utifrdn den képeskilling AB Volvo erhéll da
dessa aktier avyttrades till Deutsche Bank den 4 mars, 2004. Det
redovisade vardet avseende innehavet av 27,3 miljoner A-aktier i
Scania har faststéllts till 202 kr per aktie utifran aktiens stangnings-
kurs den 31 december 2003. | mars 2004 foreslog AB Volvos
styrelse att bolagsstdamman beslutar om en utdelning till AB Volvos
aktiedgare av 99% av aktierna i Ainax AB, ett helagt dotterbolag,
vilket vid tidpunkten for utdelningen kommer att inneha AB Volvos
samtliga A-aktier i Scania.

Under 1998 och 1999 forvarvade AB Volvo 9,9 % av kapitalet
och rostvérdet i Henlys Group Plc for ett sammanlagt anskaffnings-
véarde uppgaende till 524. Henlys Group &r ett brittiskt foretag verk-
samma med tillverkning och distribution av bussar och busskarosser
i Storbritannien och Nordamerika. AB Volvo och Henlys &ger gemen-
samt aktierna i den nordamerikanska bussverksamheten Prévost och
Nova Bus. | februari och mars 2004, tillkdnnagav Henlys Group att
foretagets resultat for 2004 beddms bli vasentligt forsamrat jamfort
med tidigare forvantningar. Pa basis av den erhallna informationen
har bedémningen gjorts att en bestaende vardenedgang forelag vid
arsskiftet 2003 avseende vardet av AB Volvos aktier i Henlys Group
Plc och en nedskrivning uppgaende till 429 har redovisats mot 2003
ars resultat. Efter nedskrivningen uppgér det redovisade vardet av-
seende AB Volvos aktier i Henlys Group till 95, vilket motsvarar
marknadsvardet av dessa aktier vid utgdngen av 2003. | borjan av
mars 2004 uppgick marknadsvérdet av AB Volvos innehav till 24.

Andelarna i Blue Chip Jet HB skrevs ned med 14, vilket motsva-
rar arets resultatandel. 2003 lamnades 41% av Volvos innehav i Bilia
i utbyte mot 98 % av aktierna i Kommersiella Fordon Europa AB.
Detta medforde en reavinst pa 250.

2002: Forvarvskostnaderna for Scaniaaktier, kopta tidigare r,
minskade med 25.

Andelarna i Blue Chip Jet HB skrevs ned med 25, vilket mot-
svarade &rets resultatandel.

Resterande aktier i Eddo Restauranger AB avyttrades till Amica
AB.

2001: Samtliga aktier i Mitsubishi Motors Corporation, bokforda
till 2.344, dverfordes till ett helagt tyskt dotterforetag vilket darefter
avyttrades till DaimlerChrysler.

Not 11 Ovriga langfristiga fordringar

2001 2002 2003
Uppskjutna skattefordringar 1230 2351 2509
Ovriga fordringar 52 11 11
Summa 1.282 2.362 2.520
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Not 12 Ovriga kortfristiga fordringar

2001 2002 2003
Inkomstskattefordringar 258 — -
Kundfordringar 27 45 16
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 52 48 48
Ovriga fordringar 187 157 21
Summa 524 250 85

Reserven for osakra fordringar uppgick vid arets utgang till 7 (5; 5).

Not 13 Kortfristiga placeringar hos koncernforetag

Kortfristiga placeringar hos koncernféretag omfattar placeringar hos Volvo Treasury pa 924 (9.045; 17.873).

(\[o] 14 Obeskattade reserver

Varde enligt Boksluts- Vérde enligt Boksluts- Varde enligt

Sammansattning och férandring balansrékning dispositioner balansrékning dispositioner balansrékning

av obeskattade reserver 2001 2002 2002 2003 2003

Periodiseringsfond 1525 - 1525 - 1525
Ackumulerade 6veravskrivningar

Mark 3 - 3 - 3

Summa 1.528 - 1.528 - 1.528

Avsattningar for pensioner och liknande formaner motsvarar det for-
sékringstekniskt beraknade vardet for dtaganden som ej forsékrats
hos tredje part eller tryggats genom &verforing av medel till pen-
sionsstiftelser. Det inkluderar ataganden som forfaller till betalning
inom ett ar. AB Volvo har forsékrat pensionsborgendrernas rattig-
heter hos tredje part. Av redovisat belopp avsag 42 (60; 10) avtals-
enliga ataganden inom ramen for PRI-systemet.

Under 1996 bildades tv& koncerngemensamma pensionsstiftelser
for tryggande av pensionsataganden enligt ITP-planen. Volvos
Pensionsstiftelse 1995 avsag pensionsmedel intjanade t o m 1995
och Volvos Pensionsstiftelse 1996 avsag pensionsmedel intjanade

Not 15 Avsattningar for pensioner

fran och med 1996. Under 2000 slogs stiftelserna samman till en
stiftelse. Inga pensionsmedel har éverforts fran AB Volvo till Volvos
Pensionsstiftelse och ingen gottgorelse har erhallits.

Pensionskostnaderna i AB Volvo uppgick till 85 (168; 93).
Kapitalvardet av samtliga pensionsforpliktelser i AB Volvo uppgick vid
2003 é&rs utgang till 804. Dessa har tryggats dels genom "Avsatt till
pensioner” och dels genom medel i pensionsstiftelser. P4 AB Volvo
belopande tillgangar i pensionsstiftelserna vérderade till marknads-
varde understeg motsvarande forpliktelser med 42. Med anledning
harav redovisas en avsattning for tdckning av detta underskott.

Not 16 Ovriga avsattningar

Ovriga avsattningar inkluderar avsattningar for skatter med 21 (21; 24).



Not 1 7 Langfristiga skulder

De langfristiga lanen forfaller till betalning enligt féljande:

2005 3180
2006 -
2007eller senare 72
Summa 3.252
2001 2002 2003
Inkomstskatteskulder — 6 -
Loner och kallskatter 30 38 39
Ovriga skulder 50 93 110
Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter 99 146 70
Summa 179 283 219

Inga sékerheter &r stéllda for de kortfristiga skulderna.

Langfristiga skulder till koncernforetag inkluderar lan fran Renault VI,
pa 3.180 (3.204; 3.329).

Not 1 9 Ansvarsforbindelser

Av ansvarsforbindelserna 128.411 (133.330; 150.295) var 128.399
(133.298; 149.829) lamnade for koncernforetag.

Garantier for olika kreditprogram ingdr med belopp som motsvarar
kreditramarna. Dessa uppgar till 123.503 (129.471; 147.246), varav
for koncernforetag 123.498 (129.446; 146.786).

Vid utgdngen av respektive ar uppgick utnyttjat belopp till 67.603
(69.672; 72.804), varav for koncernféretag 67.591 (69.640;
72793).

\[o] 20 Kassaflode

2001 2002 2003
Ovriga ej kassapaverkande poster
Nedskrivningar av aktieinnehav och langfristiga fordringar 12237 557 6.555
Utdelningar, transferprisjusteringar och koncernbidrag 5119 -1.408 —-6.017
Resultat vid forsaljning av aktier -1.047 -32 -310
Ovrigt 0 68 60
Summa 16.309 -815 288
Yiterligare information framgdr av not 2, 3 och 4.
Aktier och andelar i koncernforetag, netto
Investeringar —-7671 -1616 -1151
Forsaljningar 23520 72 118
Nettoinvesteringar i aktier och andelar i koncernforetag 15.849 -1.544 -1.033

Renault V.. sdldes 2001 koncerninternt fér 10.700.
Erhalina likvider vid férséljningen av Volvo Personvagnar Holding AB innebar ett

Aktier och andelar i utomstaende foretag, netto

positivt kassafléde om — (—; 12.539).
Ovriga investeringar och forsaljningar av koncernféretag framgdr av not 10.

Investeringar -1 25 -1
Forsaljningar 3182 41 -
Nettoinvesteringar i aktier och andelar i utomstaende bolag 3.181 66 -1
Mitsubishi Motors Corporation avyttrades under 2001 for 3.182.

Ovriga investeringar och férsaljningar av utomstiende foretag framgar av not 10.

Okning/minskning av lan

Nyupptagna lan 104 1.054 -
Amorteringar —-15.763 -1.829 -1.078
Forandring lan, netto — 15.659 - 775 -1.078
Lamnade lan, netto

Nya lamnade 1&n —-40 - -631
Erhallna amorteringar 100 891 40
Forandring lamnade 1&n, netto 60 891 -591

79




80

Moderbolaget AB Volvo

Noter

Not 2 1 Finansiella risker och instrument

En redogoérelse for Volvos redovisningsprinciper avseende finansiella swappar for att sékra finansiella skulder i koncernféretag. Swapparna

instrument aterfinns i not 1 och not 34 i kommentarer till koncer- har forfallodr mellan 2006 och 2009. Valutaterminskontrakt har
nens bokslut. Sékringstransaktioner for AB Volvo utférs av Volvo ingatts for att valutasékra langfristig skuld till Renault V.. (Se not 17).
Treasury AB. Moderbolaget har under 2003 anvént sig av rante- Dessa kontrakt fornyas var sjatte manad.

Utestdende derivatinstrument for hantering av valutarisker relaterade till finansiella skulder

31 december 2003

Nominellt belopp Redovisat véarde Marknadsvérde

Rénteswappar

— skuld 2874 -14 -50
Valutaterminskontrakt

— fordran 3.190 11 13
Not 2 2 Personal
Loner och ersattningar uppgick till 115 (117; 95). De sociala kostna- Antalet anstallda var vid arets slut 132 personer (124; 122).
derna uppgick till 110 (193; 112) varav pensionskostnader 85 (168; Uppgifter om medelantal anstéllda, I6ner och erséttningar inklusive
93). Harav avsag 59 (47; 22) styrelse och VD. Bolagets utestaende personaloptionsprogram samt kénsfordelning av styrelse och ledan-
pensionsforpliktelser till dessa uppgick till 366 (335; 319). de befattningar finns i kommentar till koncernens bokslut not 32.
Sjukfrénvaro 1 juli-31 dec 2003
Total sjukfranvaro i procent av ordinarie arbetstid 26 %

varav sammanhangande sjukfranvaro pa 60 dagar eller mer 46,8 %

Sjukfranvaro (i procent av ordinarie arbetstid) fordelad efter kon:

Man 14 %
Kvinnor 37 %
Sjukfranvaro (i procent av ordinarie arbetstid) fordelad efter alderskategori:

29 ar eller yngre 05 %
30-49 ar 22 %

50 ar eller aldre 34 %




AB Volvos innehav av aktier

AB Volvos innehav av aktier
och andelar i utomstaende foretag

Scania AB, Sverige 2 556184-8564 46/31 24325 20424
Deutz AG, Tyskland 2 - 11 670 670
Bilia AB, Sverige 2 556112-5690 2 612 25
Henlys Group Plc, Storbritannien 2 - 10 524 95
Blue Chip Jet HB, Sverige 969639-1011 40 16 1
Ovriga innehav 21 22
Summa redovisat varde, utomstaende foretag 26.168 21.237

11 de fall tvd procenttal anges avser det forsta andel av kapitalet och det andra andel av réstvardet.
2 Innehavens marknadsvarde aterfinns i not 13 (Koncernens noter).

AB Volvos innehav av aktier och
andelar i koncernforetag

Volvo Global Trucks AB, Sverige 556605-6759 100 8.420 8.420
Volvo Lastvagnar AB, Sverige 556013-9700 100 - -
Volvo Lastvagnar Sverige AB, Sverige 556411-6878 100 - -
Volvo Finland AB, Finland - 100 - -
Volvo Trucks (Deutschland) GmbH, Tyskland - 100 — —
Volvo Europa Truck NV, Belgien - 100 - -
Volvo Trucks (Schweiz) AG, Schweiz - 100 - —
Volvo Truck Espafia, SA, Spanien - 100 - -
Volvo Truck and Bus Ltd, Storbritannien 1 - 100 - -
Volvo Polska SP.O.O., Poleln - 100 - -
Volvo Truck Latvia Sia, Lettland - 100 - -
Volvo Truck Czech S R O, Tjeckien - 100 — -
Volvo Truck Slovak, Slovakien - 100 — —
Volvo Ukraine LLC, Ukraina - 100 - -
Volvo do o Beograd, Jugoslavien — 100 — —
Volvo Macedonia Ltd, Makedonien — 100 - -
Volvo Romania SRL, Ruménien - 100 - -
Volvo Bulgaria EOOD, Bulgarien - 100 - -
Volvo Otomotiv Turk Ltd STI, Turkiet - 100 — —
Volvo Trucks Canada Inc, Kanada - 100 - -
Volvo Trucks de Mexico, Mexiko - 100 — —
Volvo Peru Sociedad Anonima, Peru - 100 - -
Volvo Truck East Asia (Pte) Ltd., Singapore - 100 - -
Volvo Truck Korea Ltd,, Sydkorea - 100 - -
Volvo Truck Australia Pty Ltd., Australien - 100 - -
Volvo India Ltd,, Indien - 100 - -

Renault V.., Frankrike - —

France Vehicules Industriels, Frankrike - 100 - -
Renault Trucks UK Ltd, Storbritannien - 100 - -
Renault Trucks Nederland BV, Nederlanderna - 100 - -
Renault VI Belgique, Belgien - 100 - -
Renault Trucks Deutschland GmbH, Tyskland - 100 - -
Renault Lastbiler Danmark A/S, Danmark - 100 - -
Renault Vehicules Industriels Suisse, Schweiz - 100 - -
Renault VI Espafia SA, Spanien - 100 - -
Renault Trucks, Espana, Spanien - 100 - -
Renault Trucks Italia Spa, Italien - 100 - -
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AB Volvos innehav av aktier och
andelar i koncernféretag

Renault Trucks Osterreich GmbH, Osterrike - 100 - -
Renault Trucks Polska SP Z.00, Polen - 100 — —
Renault Trucks Hungaria KFT, Ungern - 100 — —
Renault Trucks CR, SRO, Tjeckien - 100 - -
Renault Trucks Argentina, Argentina - 100 - —
SARL Renault Trucks Algerie, Algeriet - 100 - -
Mack Trucks Inc., USA - 100 3225 3225
Mack Canada, Kanada - 100 — —
Mack Leasing System, Inc., USA - 100 — —
Mack de Venezuela, CA, Venezuela - 100 - -
Mack Vehiculos Industriales, CA, Venezuela - 100 — —
Mack Vehucolos Industriales de Mexico SA de CV, Mexico - 100 - —
Mack Trucks Australia Pty Ltd., Australien - 100 - -
Volvo Bussar AB, Sverige 556197-3826 100 2912 1.859
Saffle Karosseri AB, Sverige 556058-3485 100 — —
Acrivia AB, Sverige 556540-1691 100
Carrus Oy, Finland - 100 — —
Volvo Busse Deutschland GmbH, Tyskland - 100 - -
Prévost Holding BV, Kanada 2 - 50 - -
Shanghai Sunwin Bus Co, Kina 2 — 50 — —
XIAN Silver Bus Co, Kina 2 - 50 — —
Volvo Construction Equipment NV, Nederlanderna - 100 2582 2582
Volvo Wheel Loaders AB, Sverige 556310-1319 100 - -
Volvo Construction Equipment Components AB, Sverige 556527-6820 100 - -
Volvo Articulated Haulers AB, Sverige 556360-1615 100 - —
Volvo Construction Equipment Customer Support AB, Sverige 556310-1301 100 — —
Volvo Construction Equipment International AB, Sverige 556310-1293 100 - -
Volvo Construction Equipment Cabs AB, Sverige 556527-6838 100 - -
Volvo Construction Equipment SA, Belgien - 100 - -
Volvo Construction Equipment Europe Ltd., Storbritannien - 100 — —
Volvo Construction Equipment Europe GmbH, Tyskland - 100 - —
Volvo Compact Service Equipment GmbH, Tyskland - 100 - -
Volvo Motor Graders Ltd., Kanada - 100 — —
AB Volvo Penta, Sverige 556034-1330 100 421 421
Volvo Penta Norden AB, Sverige 556127-7533 100 - -
Volvo Penta Europe AB, Sverige 556541-0429 100 - -
Volvo Penta Central Europe GmbH, Tyskland - 100 - -
Wuxi da Hao Power, Co Ltd, Kina - 70 - -
Volvo Aero AB, Sverige 556029-0347 100 2885 2885
Volvo Aero Engine Services AB, Sverige 556328-9171 100 - -
Volvo Aero Support AB, Sverige 556413-0184 100 - -
Volvo Aero Norge AS, Norge - 78 - -




AB Volvos innehav av aktier och
andelar i koncernforetag

VNA Holding Inc., USA - 100 3510 3510
Volvo Trucks North America, Inc, USA - 100 — —
Volvo Construction Equipment North America Inc,, USA - 100 — —
Volvo Penta of The Americas, Inc, USA - 100 - -
Volvo Aero North America Inc., USA - 100 - -
Volvo Aero Services LP, USA - 95 - -
Volvo Treasury North America Inc, USA - 100 - -
Volvo Commercial Finance LLC The Americas, USA - 100 — -

Volvo Holding Sverige, Sverige 556539-9853 100 5693 7634

Volvo Treasury AB, Sverige 556135-4449 100 3.044 3.044

Sotrof AB, Sverige 556519-4494 100 2488 1988

Volvo Group Finance Europe BV, Nederldnderna - 100 1.003 1.003
Volvo Construction Equipment Korea Co Ltd, Sydkorea - 100 - -

Volvo Financial Services AB, Sverige 556000-5406 100 486 886

Kommersiella Fordon Europa AB, Sverige 556049-3388 98 — 855

Volvo China Investment Co Ltd, Kina - 100 275 622

Volvo Truck & Bus Ltd, Storbritannien 1 - 100 413 413

Volvo Holding Mexico, Mexico - 100 278 388

Volvo Technology Transfer AB, Sverige 556542-4370 100 286 361

Volvo Powertrain AB, Sverige 556000-0753 100 166 348

Volvo Parts AB, Sverige 556365-9746 100 200 200

Volvo Group Insurance Forséakrings AB, Sverige 516401-8037 100 182 182

Volvo Business Services AB, Sverige 556029-5197 100 27 107

Volvo Holding Danmark AS, Danmark — 100 104 104

Volvo Norge AS, Norge - 100 56 56

Volvo Malaysia Sdn, Malaysia - 100 48 48

Celero Support AB, Sverige 556039-1798 100 25 25

Volvo Bus de Mexico, Mexico - 100 50 -

Ovriga bolag 171 163

Summa redovisat varde, koncernforetag 3 38.950 41.329

1 Volvo Global Trucks och AB Volvo dger tillsammans 100%

83

2 Joint ventures. Redovisas i Volvokoncernen enligt klyvningsmetoden.
3 AB Volvos andel av dotterbolagens egna kapital (inklusive kapitaldel i obeskattade reserver) utgjorde 51.395 (49.657).
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Forslag till vinstférdelning
Revisionsberattelse

Forslag till vinstférdelning

Koncernen
Enligt koncernens balansrékning den 31 december 2003 uppgick fritt eget kapital till
57.002 Mkr (61.536). Harav berdknas O Mkr atga for avsattning till bundet kapital.

AB Volvo Mkr
Kvarstaende vinstmedel 53.067
Tillkommer nettoresultat fér 2003 —2.189
Summa 50.878

Styrelsen och verkstéllande direktoren foreslar att ovanstdende belopp disponeras enligt

foljande:

Mkr

Till aktieagarna utdelas 8:00 kronor per aktie 3.356
Till aktiedgarna utdelas 27.060.958 aktier i dotterféretaget Ainax AB 1 5.403
Till nasta ar Gverfores 42.119
Summa 50.878

1 For 31 aktier i AB Volvo erhdlles 2 aktier i Ainax AB. Utdelningsforslaget omfattar 27.060.958 aktier av
totalt 27.320.838 aktier i Ainax AB. Vid utdelningstidpunkten kommer tillgdngarna i Ainax AB att utgéras
av 27.320.838 A-aktier i Scania AB samt ett rorelsekapital uppgaende till 200.000.000 kr. | ovanstéende
forslag till vinstférdelning har A-aktier i Scania AB vérderats till 196 kr per aktie, motsvarande marknads-
vardet den 31 december, 2003, 202 kr per aktie, reducerat med 6 kr per aktie, avseende forvantad utdel-
ning vilken ej kommer att tillfalla Ainax AB. Det slutliga vardet avseende aktier i Ainax AB som foreslas
utdelas kommer faststallas vid bolagsstammans beslut om utdelning, baserat pd marknadsvardet av A-
aktier i Scania AB vid denna tidpunkt.

Goteborg den 14 mars 2004

Finn Johnsson

Per-Olof Eriksson Patrick Faure Haruko Fukuda
Tom Hedelius Leif Johansson
Neelie Kroes Louis Schweitzer Ken Whipple
Lars-Goran Larsson Olle Ludvigsson Johnny Ronnkvist

Revisionsberéttelse har avgivits den 14 mars 2004
PricewaterhouseCoopers AB
Olof Herolf Olov Karlsson

Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor



Revisionsberattelse for AB Volvo

Vi har granskat &rsredovisningen, koncernredovisningen och bokforingen samt styrelsens och
verkstallande direktorens forvaltning i AB Volvo for ar 2003. Det &r styrelsen och verkstéllande
direktéren som har ansvaret for rakenskapshandlingarna och forvaltningen. Vart ansvar ar att
uttala oss om arsredovisningen, koncernredovisningen och forvaltningen pa grundval av var
revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebér att vi planerat
och genomfort revisionen for att i rimlig grad forsdkra oss om att arsredovisningen och kon-
cernredovisningen inte innehaller vasentliga fel. En revision innefattar att granska ett urval av
underlagen for belopp och annan information i rakenskapshandlingarna. | en revision ingar
ocksa att prova redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstéllande direktorens tillamp-
ning av dem samt att bedoma den samlade informationen i arsredovisningen och koncern-
redovisningen. Som underlag till vart uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat vasentliga
beslut, tgarder och forhallanden i bolaget for att kunna beddéma om nagon styrelseledamot
eller verkstéllande direktoren &r erséttningsskyldig mot bolaget. Vi har &ven granskat om nagon
styrelseledamot eller verkstallande direktoren p& annat satt har handlat i strid med aktiebolags-
lagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Vi anser att var revision ger oss rimlig
grund for vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har upprattats i enlighet med &rsredovisnings-
lagen och ger darmed en réattvisande bild av bolagets och koncernens resultat och stallning i
enlighet med god redovisningssed i Sverige.

Vi tillstyrker att bolagsstamman faststéller resultatrakningen och balansrakningen for
moderbolaget och for koncernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvalt-
ningsberéttelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstéllande direktdren ansvarsfrinet
for rakenskapsaret.

Goteborg den 14 mars 2004
PricewaterhouseCoopers AB
Olof Herolf Olov Karlsson

Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor
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11-arsoversikt

11-arsoversikt

Nettoomséttning

Koncernens resultatrakning

111.155 155.866 171.511 156.060 183.625 212.936

125.019 130.070 189.280 186.198 183.291

Kostnad fér salda produkter

—85.840 —-115.092 -128.529 —121.249 —138.990 —163.876

—99.501 -104.548 —155.592 —151.569 —146.879

Bruttoresultat 25315 40.774 42982 34811 44635 49.060 25518 25522 33.688 34.629 36.412
Forsknings- och utvecklingskostnader —-4438 —-4652 7343 8271 -8659 -10104 -4525 4876 -5391 -5869 -6829
Forsaljningskostnader -11480 -15737 -17418 -14895 -17.160 -19.042 -8865 -10140 -15766 -16.604 -16.866
Administrationskostnader -6131 -7711 -7399 -6685 —-7018 -8091 -4791 -4974 -6709 -5658 -5467
Ovriga rorelseintakter och kostnader —1.146 -3262 -1.657 -1087 -3141 -2634 —-611 622 -4096 -4152 -1367
Resultat fran andelar i intresseforetag —1.749 5861 2119 314 2929 444 567 444 50 182 200
Resultat fr&n évriga aktier och andelar 444 1667 788 9,007 1168 4526 170 70 1410 309 3579
Resultat vid forsaljning av dotterbolag - - 3032 - - - 26695 - - - -
Strukturkostnader 1 -1.600 - -1817 — - -2331 — - -3862 - —
Rorelseresultat —785 16.940 13.287 13.194 12754 11.828 34.158 6.668 —676 2.837 2.504
Rénteintékter och liknande resultatposter 4.041 2927 3801 4530 3197 1268 1812 1588 1275 1217 1.096
Réntekostnader och liknande

resultatposter -5458 3572 -3686 3114 -2699 -1315 -1505 -1845 -2274 -1840 -1888
Ovriga finansiella intékter och kostnader —440 83 -354 -407 —76 -162 131 -165 -191 —201 -55
Resultat efter finansiella poster —2.642 16.378 13.048 14.203 13.176 11.619 34.596 6.246 -1.866 2.013 1.657
Inkomstskatter -468 -2783 3741 -1825 -2583 -3140 -2270 -1510 326 -590 -1.334
Minoritetsandelar i resultat -356 -365 -45 99 -112 —42 -104 =27 73 -30 -25
Nettoresultat -3.466  13.230 9.262 12.477 10.481 8.437 32222 4709 -1.467 1.393 298

1 1995 nedskrivning av dvervarde i Volvo Construction Equipment.

Koncernens resultatrakning med Financial Services redovisat enligt kapitalandelsmetoden

Nettoomsattning 109.978 154.668 166.541 150.425 178.531 205.712 116.382 120.392 180.615 177.080 174.768
Kostnad for salda produkter —135.027 —-158.077 —92.772 —97.131 —149.477 —145.453 —141.256
Bruttoresultat 43504 47.635 23.610 23.261 31.138 31.627 33.512
Forsknings- och utvecklingskostnader -8659 -10104 -4525 -4876 -5391 -5869 -6.829
Forsaljningskostnader -16.763 -18468 -8117 —9.285 -14663 -15.393 -15891
Administrationskostnader -6889 7950 -4632 -4651 6474 -5464 5259
Ovriga rérelseintakter och kostnader -3.015 -2515 -587 309 -3071 —-2989 -540
Resultat frdn Financial Services 375 681 1.066 1499 325 490 926
Resultat fran andelar i intresseforetag 3.033 354 478 341 —86 126 166
Resultat fran dvriga aktier och andelar 1168 4526 170 70 1408 309 3581
Resultat vid forsaljning av dotterbolag - - 26695 - - - -
Strukturkostnader - -2331 — - -3862 - —
Rorelseresultat —785 16.940 13.287 13.194 12754 11.828 34.158 6.668 —676 2.837 2.504
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Koncernens balansrakning

Immateriella anldggningstillgangar 2284 4545 5626 2277 3.284 5778 6618 6925 17525 17045 16756
Fastigheter, maskiner och inventarier 25922 25991 25094 26458 30793 36207 19788 22231 33234 30799 30.640

Tillgangar i operationell leasing 2235 2205 2.847 4968 13501 22285 12337 14216 27101 23525 21201
Aktier och andelar 26299 18548 18087 12412 4583 3393 29213 30481 27798 27492 22206
Varulager 21390 23380 23929 23148 27993 32128 21438 23551 31075 28305 26459
Fordringar i kundfinansierings-

verksamhet 8.019 9351 10336 15552 32304 46.798 34313 41791 48784 46998 46.002
Réntebarande fordringar 602 1516 2766 4.080 4667 4735 18617 19228 8.079 5.490 6.632
Ovriga fordringar 1 26323 28597 26,708 25603 27.087 34197 24019 26352 39946 33990 32621
Likvida medel 21442 24449 23306 26661 20603 20224 29269 15968 27383 25578 28735
Tillgdngar 134516 138.582 138.699 141.159 164.815 205.745 195.612 200.743 260.925 239.222 231.252
Eget kapital 1 27088 43332 51200 57876 61951 69375 97692 88338 85185 78278 72420
Minoritetskapital 6.686 838 605 504 899 860 544 593 391 247 216
Avséttningar for pensioner

och liknande forpliktelser 6.139 6.097 6.890 3150 3296 2936 2130 2632 14647 16236 15288
Ovriga avséttningar 14235 13914 14602 14988 19657 25187 14832 14941 18427 16721 15048
Lan 42675 33551 28166 31886 41217 64230 53345 66233 81568 72437 74092
Ovriga skulder 37693 40850 37236 32755 37795 43157 27069 28006 60.707 55303 54188
Eget kapital och skulder 134516 138.582 138.699 141.159 164.815 205.745 195.612 200.743 260.925 239.222 231.252
Stallda panter 4613 6.527 5434 6.503 6.743 5388 3930 2990 3737 3610 3.809
Ansvarsforbindelser 8.656 7581 7.450 6.188 5.406 6.737 6.666 6.789 10441 9.334 9611

1 From 1997 har anpassning skett till Redovisningsradets rekommendation, Inkomstskatter, RR 9.

Koncernens balansrakning exklusive Financial Services?!

Immateriella anldggningstillgangar 4544 5623 2258 3.262 5692 6518 6781 17366 16919 16662
Fastigheter, maskiner och inventarier 25246 23430 24720 28755 33944 17318 19652 30370 27789 27.248
Tillgangar i operationell leasing 0 0 49 1.366 1817 1611 4245 15020 11155 8976
Aktier och andelar 20.782 20699 16.359 9894 11744 35296 37366 35145 34750 30.022
Varulager 23047 23813 23042 27756 31883 21053 22998 30557 27564 25848
Fordringar i kundfinansieringsverksamhet 0 0 0 227 384 9 15 114 99 118
Réntebarande fordringar 1516 2720 4.060 4664 4715 18617 19286 12426 8.495 9413
Ovriga fordringar 28596 26110 24312 25802 31398 21075 24882 38815 34256 33.079
Likvida medel 21811 20637 23170 16605 15439 24465 10958 24874 24154 28102
Tillgangar 125542 123.032 117.970 118.331 137.016 145.962 146.183 204.687 185.181 179.468
Eget kapital 43332 51200 57876 61951 69375 97692 88338 85185 78278 72420
Minoritetskapital 703 351 448 859 804 544 593 391 247 216
Avsattningar for pensioner och liknande 6.060 6.855 3126 3.266 2904 2118 2619 14632 16218 15264
Ovriga avséttningar 11806 12525 12618 15962 19435 9.861 8277 14085 13893 12792
Lan 24266 16301 13432 1.047 5018 12206 18233 29710 22494 24677
Ovriga skulder 39375 35800 30470 35246 39480 23541 28123 60684 54051 54.099
Eget kapital och skulder 125,542 123.032 117.970 118.331 137.016 145962 146.183 204.687 185.181 179.468

1 Financial Services redovisat enligt kapitalandelsmetoden.
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11-arsoversikt

cernens kassaflédesanalys

Rorelseresultat 1 -08 169 133 132 128 118 75 6,7 -07 28 25
Avskrivningar 38 51 56 54 6.8 96 52 63 100 108 102
Ovriga ej kassapaverkande poster 2 -35 -49 -03 -04 05 20 49
Forandringar i rorelsekapital 2 35 -89 -73 -112 47 15 -10 -33 64 10 04
Finansiella poster och inkomstskatt 2 -04 -20 -17 -13 -21 -13 -09
Kassaflode fran den

|6pande verksamheten 6,5 131 11,6 74 20,4 16,0 9,7 8,0 14,1 15,3 171
Investeringar i anlaggningar -35 -43 -6,5 -82 -99 -105 -4.9 54 -81 -6,7 -6,0
Investeringar i leasingtillgadngar =17 -25 -2,6 -39 -98 -12,7 -5,6 -57 -58 -52 -53
Forsaljning av anlaggningar

och leasingtillgdngar 08 14 13 20 18 26 16 21 26 32 29
Fordringar i kundfinansierings-

verksamhet, netto 19 -15 -16 -48 -155 -12.8 71 -45 -37 -57 -43
Aktier och andelar, netto 05 82 20 14,1 10,7 55 -259 -16 39 -0,1 -01
Forvarv och avyttringar av dotterbolag

och andra affarsenheter, netto 04 - 44 -09 -13 -56 310 0,0 13,0 -0,2 00
Aterstar efter nettoinvesteringar 4.9 14,4 -0,2 57 -3,6 -17,5 -1,2 7,1 16,0 0,6 4.3
Forandring av lan -59 -83 15 6.8 56 195 16,3 81 62 -01 19
Lan till utomstéende, netto -0,2 -09 -0,9 -19 -04 -0,3 -32 03 0.2 17 09
Aterkop egna aktier - - - - - - - -118 -83 - -
Utdelning till AB Volvos aktiedgare -0,6 -0,6 -15 -19 -20 -22 -2,6 =31 -34 -34 -34
Ovrigt 02 -13 07 -50 -59 -02 -01 00 01 01 01
Forandring av likvida medel,

exklusive omrakningsdifferenser -1,6 3,3 -0,4 37 -6,3 -0,7 9,2 -13,6 10,8 -1,1 3,8
Omrékningsdifferenser pa likvida medel 1,3 -03 -0,7 -03 03 03 -0,2 03 06 -0,7 -0,6
Forandring av likvida medel -0,3 3,0 -1,1 3,4 -6,0 -0,4 9,0 -13,3 11,4 -1,8 3,2

1 1999, exklusive reavinst vid forséljning av Volvo Personvagnar om 26,7 miljarder kronor.
2 Redovisas pa en rad 1993-1996.

Operativt kassafléde exklusive Financial Services

Rorelseresultat 129 128 124 111 64 52 -10 23 16
Avskrivningar 48 4.4 50 6,4 31 38 70 78 72
Ovriga ej kassapaverkande poster [—4,0 -55 -05 -16 0,0 10 41
Foréndringar i rorelsekapital -63 111 { 34 07 -17 -30 6,0 04 07
Finansiella poster och inkomstskatt L—O,S -23 -17 -08 -23 -11 -07
Kassaflode fran den lI6pande

verksamheten 11,4 6,1 16,3 10,4 5,6 3,6 9,7 10,4 12,9
Investeringar i anlaggningar -64 -80 -95 -102 -4.7 51 77 -63 -58
Investeringar i leasingtillgangar -08 -08 -05 -09 -05 -0,6 -05 -0,1 -0,1
Forséaljning av anlaggningar och leasingtillgéngar 12 18 10 15 08 0,7 11 11 0,6
Fordringar i kundfinansierings-

verksamhet, netto — — 03 -0,3 0,1 0,0 08 0,0 0,0

Operativt kassafléde 54 -0,9 7,6 0,5 1,3 -14 34 51 7,6
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Export fran Sverige

Volvokoncernen, totalt 36.130 43330 56059 54589 58569 64401 52719 46251 50394 52730 49300
Nyckeltal 5

Bruttomarginal, % 12 228 26,2 251 223 244 232 20,3 193 17,2 179 192
Forsknings- och utvecklingskostnader

i % av nettoomsattning 1 2 40 3,0 43 53 49 49 39 41 30 33 39
Forsaljningskostnader i %

av nettoomsattning 1 2 103 101 102 95 94 9,0 70 77 81 8,7 91

Administrationskostnader i %

av nettoomsattning 1.2 55 49 43 43 39 39 40 39 36 31 3,0

Avkastning pa eget kapital, % neg 365 193 237 17,2 130 349 50 neg 17 04
Rantetéckningsgrad, ggr 0,6 55 46 55 58 9,6 231 45 neg 22 19

Sjalvfinansieringsgrad, % 3 148 247 151 73 115 78 108 89 125 176 204

Sjalvfinansieringsgrad exklusive

Financial Services, % 3 190 87 181 108 127 72 137 196 243
Finansiell nettostéllning, Mkr —20592 -6.999 201 10672 16956 12232 28758 9392 -7.042 -6063 -2426
Finansiell nettostéllning i procent

av eget kapital och minoritetskapital -610 -159 04 183 27,0 174 293 10,6 -82 =77 -33

Andel eget kapital och minoritetskapital, % 251 319 374 414 38,1 341 50,2 443 328 328 314
Andel eget kapital och minoritetskapital

exklusive Financial Services, % 4 351 419 494 531 512 673 60,8 418 424 405
Andel eget kapital, % 201 313 369 410 376 337 499 44,0 326 327 313
1 Nyckeltalen redovisas som en féljd av den nya arsredovisningslagen 1997. 4 Financial Services hade en marginell paverkan pa andelen eget kapital och
Varden for perioden 1993 till 1996 har omréaknats enligt den nya lagen. minoritetskapital fore 1994.
2 1993-1996 inklusive Financial Services. Fr o m 1997 redovisas Financial 5 From 1997 har anpassning skett till Redovisningsradets rekommendation,
Services enligt kapitalandelsmetoden. Inkomstskatter, RR 9. Resultat per aktie ar beraknat som nettoresultat delat
3 From 1999 presenteras Volvos kassaflodesanalys i enlighet med med genomsnittligt antal aktier.
Redovisningsradets Rekommendation, Redovisning av kassafloden, RR 7.
Tidigare ars véarden har omréknats i enlighet med den nya presentations-
formen.




90

11-arsoversikt

AKTIESTATISTIK

Data per aktie (justerat for emissioner och split) 1

Resultat, kr * -890 31:80 2020 26:90 2320 19110 7300 11:20 -3:50 3:30 0.70
Kontantutdelning, kr 1.55 3:40 4:008  4:30 5:.00 6:00 7:00 8:.00 8.00 8.00 8:009
Aktiekurs vid arets slut, kr, B-aktie 108 140 136 151 213 186 220 15650 176 142 220
Direktavkastning, %, B-aktie 2 14 24 29 29 23 32 32 51 45 56 36
Effektiv avkastning, %, B-aktie 3 60 32 0 30 46 -10 22 -23 176 -148 60,6
P/E-tal (kurs/resultat), B-aktie 4 neg 4 7 6 9 9 3 14 neg 43 310
EBIT-multipel 5 36 7 7 16 9 11 10 10 25 23 14
Utdelningsandel, % 6 neg 11 20 16 22 31 10 71 neg 242 1143
Eget kapital, kr 7 70 98 110 125 140 157 221 222 203 187 173
Avkastning pa eget kapital, % neg 365 19,3 237 172 130 349 50 neg 17 04

Ovriga aktiedata

Antal &gare vid arets slut 147300 182.700 206.700 176.800 225500 210.600 238.000 230.000 214.000 211.000 208500

1422 1386 1386 1386 1247 1317 1317 1317

3214 3029 3029 3029 2726 2878 2878 2878

4636 4525 4415 4415 4217 4224 4194 4194

237 237 345 270 424 403 273 314

3164 3627 3713 4796 3912 3444 3494 4048

3010 2608 4255 2158 1430 1690 60,8 955

Antal utestdende A-aktier

vid arets slut, miljoner 253 1422 1422
Antal utestdende B-aktier

vid &rets slut, miljoner 523 3019 3214
Genomsnittligt antal utestdende

aktier, miljoner 4159 4589
Arlig omsattning A-aktier,

Stockholm, miljoner 328 541 232
Arlig omsattning B-aktier,

Stockholm, miljoner 4655 3633 3633
Arlig omsattning A- och

B-aktier, London, miljoner 1507 2875 2328
Arlig omséttning ADR, Nasdag, miljoner 115 19,0 735

83,0 518 50,5 549 16,0 15,0 11,0 104

1 From 1997 har anpassning skett till Redovisningsradets rekommendation,
Inkomstskatter, RR 9. Resultat per aktie &r beraknat som nettoresultat delat
med genomsnittligt antal utestdende aktier.

Utdelning i kronor per aktie dividerad med borskurs vid arets slut.

Borskurs vid arets slut inklusive under aret utbetald utdelning dividerad med
bérskurs vid &rets ingang (1997 inklusive inlésen, 1996 inklusive utdelning
en aktie i Swedish Match, 2000 inklusive premie i samband med aterkop).

4 Borskurs vid arets slut dividerad med resultat per aktie.

De storsta aktiedgarna i Volvo, 31 december 2003 1

5 Marknadsvarde vid arets slut plus finansiell nettoskuld och minoritets-
andel dividerat med rorelseresultat, exklusive jamforelsestdrande poster och
nedskrivning av aktier.

Utdelning dividerad med resultat per aktie.
7 Eget kapital dividerat med antalet utestdende aktier vid arets slut.

Samt en aktie i Swedish Match per Volvoaktie, a 21:74 (vagt genomsnitt
de 10 forsta handelsdagarna efter bérsnotering).

9 Enligt styrelsens forslag, samt tva aktier i Ainax per 31 Volvoaktier.

Aktieférdelning, 31 december 2003

Renault SA 88.304.177 20,0 20,0 1-1.000 aktier 196.954 63 71
Franklin Templeton fonder 26.049.296 15 59 1.001-10.000 aktier 10542 45 58
Capital Group fonder 11472150 0,7 26 10.001-100.000 aktier 772 34 50
Robur aktiefonder 11.166.411 46 25 100.001- 272 858 821
SHB 8.155.195 48 1,8 Totalt 208.540 100 100
Alecta 7.710.940 37 17

Andra AP-fonden 7.667.863 33 17

Fjarde AP-fonden 7484795 23 17

SEB fonder 6682957 24 15 1 Som ett resultat av aterképet av egna aktier &gde AB Volvo 5% av bolagets
SHB/SPP fonder 6.600.046 11 15 egna aktier den 31 december, 2003.

Totalt 181.293.830 44,4 41,1

2 Baserat pa samtliga registrerade aktier.
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REDOVISNING PER AFFARSOMRADE

Nettoomsattning

Lastvagnart Vastra Europa 14025 21121 22548 21244 22280 27837 30006 30415 60841 61406 63097
Ostra Europa 599 948 1299 1721 2274 3089 2265 3158 5526 6424 7.004
Nordamerika 11817 13951 13069 8510 12206 17659 22303 17048 33630 33721 28151
Sydamerika 3188 4780 4641 2759 3832 3777 2190 3111 3993 3277 3464
Asien 2170 2474 2863 2577 2410 2047 2010 3432 4659 5919 9206
Ovriga marknader 330 1379 1330 1443 1503 1267 1492 1911 7919 8005 6.047
Totalt 32.129 44.653 45750 38.254 44505 55.676 60.266 59.075 116.568 118.752 116.969
Bussar Vastra Europa 3.380 3838 4709 4660 5082 5528 5735 6.767 6263 6695 6.153
Ostra Europa 62 102 34 80 190 366 226 182 373 409 381
Nordamerika 43 34 736 1575 2314 5574 6871 7723 6847 3838 2984
Sydamerika 897 1005 1087 853 1.002 910 469 732 757 366 329
Asien 986 868 844 1112 1562 1519 943 1269 1839 2022 1447
Ovriga marknader 119 289 285 247 432 389 469 514 596 705 684
Totalt 5.487 6.136 7.695 8527 10582 14.286 14.713 17.187 16.675 14.035 11.978
Anlagg- Véastra Europa 4199 7163 7836 9557 9901 10029 10326 10383 11576
nings_— Ostra Europa 112 93 263 336 193 255 341 454 772
maskiner?  Nordamerika 1403 3385 5680 6548 5725 5823 6145 5667 5428
Sydamerika 556 598 991 957 498 776 847 709 636
Asien 339 937 1036 1092 1903 2484 2773 3048 3707
Ovriga marknader 307 628 847 882 662 626 703 751 1035
Totalt 6.916 12.804 16.653 19.372 18.882 19.993 21.135 21.012 23.154
Volvo Penta Véastra Europa 1541 1753 2065 2048 2219 2725 2986 3204 3789 3846 4081
Ostra Europa 0 0 1 2 34 23 26 30 38 99 108
Nordamerika 859 1326 1139 1142 1332 1412 1.770 2257 2175 2261 2109
Sydamerika 74 92 99 109 136 153 134 160 213 127 146
Asien 434 464 458 486 643 476 692 794 988 1141 947
Ovriga marknader 78 107 116 98 102 142 153 154 177 195 205
Totalt 2.986 3.742 3878 3885 4466 4931 5761 6599 7380 7.669 7.596
Volvo Aero Vastra Europa 2281 2400 2590 2950 3682 4231 4560 4651 4788 3422 3951
Ostra Europa 0 13 27 8 6 47 16 42 87 28 49
Nordamerika 1326 1104 1100 1071 3066 3502 4557 5040 5841 4573 3301
Sydamerika 4 0 4 4 257 284 193 134 187 177 152
Asien 5 66 66 89 264 336 491 701 708 497 428
Ovriga marknader 11 5 3 21 201 184 136 145 173 140 149
Totalt 3.627 3588 3790 4143 7476 8584 9953 10.713 11.784 8.837 8.030

Ovrigt och elimineringar? 10912 10636 4321 2669 3436 4781 6807 6825 7073 6775 7041
Nettoomsattning exklusive

Financial Services 55.141 68.755 72.350 70.282 87.118 107.630 116.382 120.392 180.615 177.080 174.768

Financial Vastra Europa 1177 1198 4758 5384 4461 5465 6.300 6240 5314 5573 5604

Services Ostra Europa 0 0 86 185 257 360 424 474
Nordamerika 6 54 509 1152 1620 2626 3216 3344 2542
Sydamerika 153 72 297 455 452 451 403 358
Asien 0 0 0 1 0 24 49 65
Ovriga marknader 206 44 52 224 76 103 130 132 110
Totalt 1.177 1198 4970 5635 5094 7.224 8.637 9.678 9.495 9.925 9153
Elimineringar — — — — - — — - -830 -807 -630

Volvokoncernen exklusive

avvecklade verksamheter 56.318 69.953 77.320 75.917 92.212 114.854 125.019 130.070 189.280 186.198 183.291

Personvagnar 58158 73598 83340 83589 96453 103798 - - - - -

Ovriga awecklade verksamheter

och elimineringar -3321 12315 10851 -3446 -5040 -5716 — - - - -

Volvokoncernen totalt 111.155 155.866 171.511 156.060 183.625 212.936 125.019 130.070 189.280 186.198 183.291

Fr o m 1997 sker Volvokoncernens redovisning per marknadsomréde enligt 2 Ingér i Volvokoncernen fr o m juli 1995. Nettoomséttning for

geografiska definitioner, baserad pa ISO-standard. Varden for aren Anlaggningsmaskiner (Volvo Construction Equipment) for aren 1993 till

1993-1996 har raknats om enligt den nya principen. 1995, beraknad enligt genomsnittskurs for USD respektive ar, uppgick till

1 Nettoomséttningen for 1993—-2001 har réknats om enligt den nya organi- Mkr: 9.665, 12.084 och 13.684.

sation som galler frén och med 2002.
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11-arsoversikt

Rorelseresultat

Lastvagnar 10 585 4051 5.020 783 1707 2769 3247 1414 -2066 1189 3951

Bussar 313 318 405 331 550 =37 224 440 -916 -94 -790

Anlaggningsmaskiner — — 717 1162 1436 626 1709 1594 527 406 908

Volvo Penta 125 223 212 =27 181 -63 314 484 658 647 695

Volvo Aero 143 60 103 153 472 527 584 621 653 5 —44

Financial Services 323 271 355 244 375 681 1066 1499 325 490 926

Ovrigt —2.297 7533 1422 9377 3624 3950 319 616 143 194 -3142

Volvokoncernen exklusive

avvecklade verksamheter —-808 12.456 8.234 12.023 8.345 8.453 7.463 6.668 -676 2.837 2504

Personvagnar 23 2599 490 1.080 4409 3375 26.695 — — - —

Ovriga awecklade verksamheter — 1.885 4563 91 — - — — - - -

Rorelseresultat Volvokoncernen —785 16.940 13.287 13.194 12.754 11.828 34.158 6.668 676 2.837 2504

1 Rorelseresultatet 2003 inkluderar nedskrivningar av aktier i Scania AB och 5 Rorelseresultatet 1997 inkluderade en reavinst pa 3.027 Mkr fran forsalj-
Henlys Group Plc uppgdende till 4030, varav 429 redovisas i resultatet for ningen av aktier i PrippsRingnes.

Bussar (Henlys Group) och 3.601 redovisas i resultatet for ovriga verksam- 6 Rorelseresultatet 1996 inkluderade en reavinst pa 7.766 Mkr fran forsalj-
heter (Scania). ningen av aktier i PharmaciaUpJohn.

2 Rorelseresultatet 2001 inkluderade strukturkostnader p& 3.862 Mkr, framst 7 Rorelseresultatet 1995 inkluderar nedskrivning av goodwill med 1.817 Mkr,
avseende integrationen av Mack och Renault, varav 3.106 inom Lastvagnar, hanforlig till Volvo Construction Equipment vilka konsolideras fran 1 juli
392 inom Bussar och 364 inom Anldggningsmaskiner. 1995,

3 Volvo Personvagnar redovisas som en avyttrad verksamhet frén och med 8 Rorelseresultatet 1994 inkluderade reavinst fran forsaljningen av aktier i
1 januari 1999. Reavinsten fran forsaljningen uppgick till 26.695 Mkr. AB Cardo och AB Custos med 2.597 Mkr respektive 916 Mkr.

4 1998 uppgick strukturkostnader till 1.650 Mkr varav 46 inom Lastvagnar, 9 Rorelseresultatet 1993 inkluderade en avsattning om 1.600 Mkr hanforlig

422 inom Bussar, 910 inom Anlaggningsmaskiner och 158 inom Volvo
Penta. Rorelseresultatet inkluderade &ven en reavinst pa 4.452 Mkr fran for-
séaljningen av aktier i PharmaciaUpJohn.

till beréknat évervarde inom Volvo Lastvagnar i samband med utbyte av
aktier med Renault.

10 Avser Volvo Lastvagnar 1993-2000.

Rorelsemarginal

Lastvagnar 18 91 11,0 20 38 50 54 24 -18 1,0 34
Bussar 57 52 53 39 52 -03 15 26 -55 -07 -66
Anlaggningsmaskiner 1 — - 104 91 8,6 32 91 80 25 19 39
Volvo Penta 42 6,0 55 -07 41 -13 55 73 89 84 91
Volvo Aero 39 17 27 37 63 61 59 58 55 01 -05
Volvokoncernen exklusive

avvecklade verksamheter -1,5 18,1 11,4 17,1 9,6 79 6,4 55 -0,4 1,6 1,4
Rorelsemarginal totalt -0,7 11,0 8,0 8,8 71 57 29,3 55 -0,4 1,6 1,4

1 Ingdr i Volvokoncernen fr o m juli 1995. Rérelsemarginalen for Anldggningsmaskiner (Volvo Construction Equipment) for ren 1993 till
1995 uppgick till 52, 13,4 och 12,3.

Anstéllda vid arets slut

Lastvagnar 17780 19790 21450 20860 22090 22560 23330 24320 44180 43470 46.900
Bussar 2610 2.600 3620 3.750 4220 8.690 8860 9.060 6.230 6.660 6.680
Anlaggningsmaskiner - - 7610 7.300 8550 9.680 8900 8830 7.780 8410 9280
Volvo Penta 1420 1540 1570 1420 1400 1490 1.400 1480 1.370 1410 1440
Volvo Aero 4.040 3770 3.890 3.740 4170 3990 4550 4240 4.040 3660 3440
Financial Services 220 230 450 560 710 860 1.160 1220 1.080 1060 1060
Ovriga bolag 3130 2120 2370 3.090 3.840 5190 5270 5120 6.240 6490 6.940
Volvokoncernen exkl

avvecklade verksamheter 29.200 30.050 40.960 40.720 44980 52460 53.470 54.270 70920 71.160 75.740
Personvagnar 26800 29080 31050 29600 27920 27.360 - - - - -
Ovriga avvecklade verksamheter 17640 16420 7.040 10 - — — - - — —

Volvokoncernen totalt 73.640 75550 79.050 70.330 72900 79.820 53470 54.270 70.920 71.160 75.740




Anstallda

Sverige 43980 44880 47000 43330 43650 43900 24840 25030 24350 25420 26.380
Europa, exklusive Sverige 16280 18040 16930 15290 16100 17880 11900 12320 27800 27.130 29120
Nordamerika 6.950 6.100 7.860 6.900 8450 12100 11880 11410 12670 12440 12270
Sydamerika 3.400 3.400 3.620 2130 2.000 1.980 1.930 2.100 2.090 2020 2640
Asien 2170 2.380 2.830 2260 1720 3.340 2480 2570 2550 2590 3710
Ovriga marknader 860 750 810 420 980 620 440 840 1460 1560 1620
Volvokoncernen totalt 73.640 75550 79.050 70.330 72900 79.820 53.470 54.270 70.920 71.160 75.740

Fakturerade fordon

Tunga lastbilar 47280 63560 71360 59100 63930 78690 81240 76470 117180 120.200 120.920
Medeltunga lastbilar 3.950 4940 5130 4580 5.050 4590 3.850 5360 17310 16220 15870
Létta lastbilar 20820 20.710 19.200
Totalt lastbilar 51.230 68500 76.490 63.680 68.980 83.280 85.090 81.830 155.310 157.130 155.990
Bussar och busschassier 5.450 5.770 6.830 7.410 8.730 10.200 9.500 11.015 9.953 9.059 7.817
Personbilar 302.110 351.000 374.640 368.250 386.440 399.680 - - - - -

Lastbilar  Totalt Europa 17100 27000 34160 34970 34470 42350 42530 46140 98040 96290 92080
Vastra Europa 16240 25450 32330 32310 31040 37810 39630 42050 90460 87490 82670
Ostra Europa 860 1550 1.830 2.660 3430 4540 2900 4,090 7580 8800 9410
Nordamerika 21860 26460 27090 16850 20900 29310 34300 23610 34650 36510 34.760
Sydamerika 5.900 8320 7800 4,980 6.970 6.020 3.900 4530 5790 5360 5980
Asien 4840 4.830 5270 4.850 4710 3.760 2720 5560 6.600 9140 16.290
Ovriga marknader 1530 1.890 2170 2.030 1930 1.840 1640 1990 10.230 9830 6.880
Totalt 51.230 68500 76.490 63.680 68980 83.280 85.090 81.830 155.310 157.130 155.990
Bussar Totalt Europa 2610 3.040 3570 3.840 4.190 3.860 3.630 3994 3115 3413 3087
Vastra Europa 2520 2900 3510 3770 4.030 3580 3430 3870 2899 3076 2782
Ostra Europa 90 140 60 70 160 280 200 124 216 337 305
Nordamerika 30 10 340 750 1110 2730 3.640 3.869 3128 1945 1553
Sydamerika 1.320 1.630 1510 1.460 1.350 1510 710 980 1.009 495 369
Asien 1.050 780 920 1.060 1410 1.650 1.000 1.659 2209 2639 2227
Ovriga marknader 440 310 490 300 670 450 520 513 492 567 581
Totalt 5.450 5.770 6.830 7.410 8.730 10.200 9.500 11.015 9.953 9.059 7.817

Fr o m 1997 sker Volvokoncernens redovisning per marknadsomrade enligt geografiska definitioner baserade pa 1SO-standard. Varden fér aren 1993—-1996 har

réknats om.

Miljoprestanda Volvo produktionsanlaggningar

Energiforbrukning (GWh; MWh/Mkr) 1.815; 156 1.656; 138 2586;14,3 2564; 145 2.607; 149
Koldioxidutslépp (1.000 ton; ton/Mkr) 184,16 172;14 316; 1,7 307; 17 298; 17
Vattenforbrukning (‘000 m3; m3/Mkr) 6.729; 578 6.138; 51,0 9.187; 509 9.202; 52,0 8587; 491
Kvaveoxidutslapp (ton; kg/Mkr) 478; 4,1 464,39 730; 4,0 726; 4,1 570; 33
Losningsmedelutslapp (ton; kg/Mkr) 1332;114 1422;118 1.816; 10,1 1.896; 10,7 1.965; 112
Svaveldioxidutslapp (ton; kg/Mkr) 77,07 59;05 308; 1,7 173;1,0 200; 1,1
Farligt avfall (ton; kg/Mkr) 15.596; 134 17.170; 143 20.306; 112 20531; 116 21613; 124
Nettoomsattning, Mdr kr 1164 1204 180,6 1771 1748
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Definitioner
Bolagsstamma

Definitioner

Definitioner av nyckeltal

Investeringar

Begreppet investeringar inkluderar investeringar i fastigheter, maski-
ner och inventarier, immateriella anlaggningstillgangar samt tillgangar
i operationell leasing. | koncernens kassaflédesanalys inkluderas
endast investeringar vilka paverkat koncernens likvida medel under
aret,

Soliditet
Eget kapital dividerat med totala tillgangar.

Resultat per aktie
Nettoresultat dividerat med det vagda genomsnittet av antalet
utestéende aktier under perioden.

Rantetackningsgrad
Rorelseresultat samt rénteintékter och liknande resultatposter
dividerat med rantekostnader.

Finansiell nettostélining

Kassa och bank, kortfristiga placeringar och réantebéarande finansiella
fordringar med avdrag for kort- och langfristiga rantebarande 1an
samt avséttningar for pensioner och liknande forpliktelser.
Nettoskulden i Volvo Financial Services inréknas ej eftersom réante-
kostnaden pa dessa skulder belastar rérelseresultatet och inte rante-
nettot.

Operativt kassaflode, exklusive Financial Services
Kassaflode fran den lopande verksamheten med avdrag for netto-
investeringar i anlaggningar och leasingtillgangar.

Rorelsemarginal
Rorelseresultat dividerat med nettoomsattning.

Avkastning pa operativt kapital

Rorelseresultat dividerat med genomsnittligt operativt kapital. Det
operativa kapitalet utgérs av operativa tillgangar (materiella och
immateriella anlaggningstillgangar, fordringar och lager) minus ej
rantebarande operativa skulder och andra provisioner.

Avkastning pa eget kapital
Nettoresultat dividerat med genomsnittligt eget kapital.

Sjalvfinansieringsgrad

Kassaflode fran den lopande verksamheten (se kassaflodes-
analysen) dividerat med nettoinvesteringar i anlaggningar och
leasingtillgangar




Bolagsstamma, 16 april

Ordinarie bolagsstamma hélls i Géteborg i Svenska Méassan, ingdng nummer 5, med
adress Massans gata 20 (Korsvagen), och ingang 2 fran Focus parkeringsgarage,
fredagen den 16 april 2004 kI 14.00.

Anmalan

Aktiedgare som Onskar deltaga skall

dels vara inford i den av VPC AB forda aktieboken senast den 6 april 2004
dels anméla sig senast onsdagen den 7 april 2004 kI 12.00.

« per telefon fr o m 18 mars, via Volvos véaxel 031-66 00 00

« per post till AB Volvo (publ), Juridik, 405 08 Goéteborg

* per e-post agm@volvo.com

Vid anmélan bor aktieédgare uppge:

* namn

 personnummer (registreringsnummer)
« adress och telefonnummer

Aktiedgare som har forvaltarregistrerade aktier bor av den bank eller fondhandlare
som forvaltar aktierna begara tillfallig dgarregistrering ett par bankdagar fére den
6 april 2004.

Som avstamningsdag for ratt att erhalla utdelning foreslas den 1 juni 2004, med
beraknad utdelning av aktier i Ainax den 8 juni och utbetalning av kontant utdelning
den 15 juni 2004,

Volvos nomineringskommitté
Foljande personer ar ledaméter i Volvos nomineringskommitté:

Lars Otterbeck Alecta, Ordférande for nomineringskommittéen
Shemaya Lévy Renault SA

Marianne Nilsson Robur

Bengt Hane Som representant for aktiedgare med mindre innehav

Nomineringskommittén har till uppgift att till bolagsstdmman lamna férslag till val av
styrelse och revisorer och arvoden till dessa.

Publiceringstillfallen

Arsredovisning 2003 Mars, 2004
Form 20-F US GAAP 2003 Maj, 2004
Rapport dver forsta kvartalet 2004 23 april, 2004
Rapport 6ver forsta halvaret 2004 21 juli, 2004
Rapport dver de tre forsta kvartalen 2004 22 oktober, 2004
Bokslutsrapport 2004 Februari 2005
Arsredovisning 2004 Mars 2005

Rapporterna finns tillgangliga p& www.volvo.com vid publiceringstillfallet och sands
ocksa direkt till de aktieagare som anmalt till Volvo att de vill ha Volvos finansiella
information.

Ovanstaende information kan ocksa bestallas fran Celero Support AB, DDC,
dept 63356 ARUN, 405 08 Goteborg. Telefon: 031-66 10 47.
Telefax: 031-66 20 20. E-post: volvoinf@volvo.com

Historiska tidsserier 6ver Volvokoncernens finansiella utveckling, marknadsinforma-
tion och aktiedata publiceras regelbundet pa internet www.volvo.com.
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