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Denna ekonomiska redovisning innehaller framtidsinriktad information. Sadan information speglar ledningens nuvarande uppfattning avseende vissa framtida
héndelser och méjligt framtida resultat. Aven om ledningen bedémer att dessa férvantningar ar rimliga, kan ingen garanti lamnas for att dessa uppgifter
kommer att visa sig vara korrekta. Faktiskt framtida utfall kan variera vasentligt jamfort med de i denna rapport lamnade uppgifterna, beroende pa bland
annat (i) fordndrade férutsattningar avseende ekonomi, konjunktur, marknad och konkurrens, (i) affars- och verksamhetsplaner, (i) forandringar i lagkrav
och andra politiska atgérder, (iv) variationer i valutakurser och (v) affarsriskbedémningar.

Denna rapport innebér inte att foretaget har atagit sig att revidera lamnade uppgifter, utéver vad som féranleds av noteringsavtalet med Stockholmsbérsen,
om och nar forhallandena forandras jamfért med det datum som denna information lamnades.
Volvokoncernens formella finansiella rapporter aterfinns pa sidorna 46-139 i den tryckta versionen, och ar reviderade av bolagets revisorer.

TOGETHER WE

MOVE THE WORLD

Utan Volvokoncernens produkter och tjanster skulle inte de samhéllen
dar manga av oss lever fungera. P4 samma satt som ett blodomlopp sa
ar vara lastbilar, bussar, motorer, anlaggningsmaskiner och flygmotor-
komponenter betydelsefulla delar i manga av de viktiga samhallsfunktioner
som de flesta av oss &r beroende av varje dag.

Till exempel néar vart sjunde mal mat Europas konsumenter tack vare
att lastbilar fran Volvokoncernen rullar pa kontinentens vagar. Bussar &r
det vanligaste kollektiva transportmed|et i varlden och de hjalper méanga
manniskor att komma till arbetet, till skolan, pa semester eller till famil]
och vénner. Om alla Volvobussar i varlden skulle anvéndas samtidigt s&
kunde de transportera fler &n 10 miljoner ménniskor.

Varje ar ger jordens befolkning upphov till flera miljarder ton avfall.
Enbart i USA skulle det avfall som varje vecka fraktas bort av renhéll-
ningsbilar fran Volvokoncernen kunna bilda en stapel av fulla soptunnor
som récker till ménen.

Detta ar bara nagra exempel. | den har arsredovisningen kan du lara
dig mera om Volvokoncernen - Together we move the world.




VOLVOKONCERNEN

Volvokoncernen ar en av vérldens ledande tillverkare av lastbilar, bussar, anlagg-
ningsmaskiner, drivsystem for marina och industriella applikationer samt kompo-
nenter for flygplan och flygmotorer. Volvokoncernen tillhandahaller ocksé kom-

pletta finansierings- och serviceldsningar. Koncernen har cirka 100.000 anstallda, 2%070 26%161
produktionsanlédggningar i 20 lander och forséljning p& mer &n 190 marknader.
Global styrka
Volvokoncernen har sedan renodlingen mot kommersiella fordon inleddes fér
mer an tio &r sedan vuxit till en av varldens stdrsta tillverkare av tunga lastbilar,
bussar och anlaggningsmaskiner och &r idag ocksa en ledande tillverkare av
tunga dieselmotorer, marin- och industrimotorer samt motorkomponenter for
flyg- och rymdindustrin. Mer information )Y 0]
Andel av koncernens nettoomsattning Geografisk andel av omséttningen
Lastbilar 64%
Europa, 39%
Anlaggningsmaskiner 21%
Bussar 7% Nordamerika, 19%
Volvo Penta 3% Sydamerika, 11%
Volvo Aero 2% Asien, 24%
Kundfinansieringsverksamheten 3% T Ovriga varlden, 7%

Starka varumarken

Mer information )Y 3s]
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Ny organisation Starka positioner

Volvokoncernen har fran och med 2012 infort en ny organisation \/En av véirldens stérsta tillverkare av lastbilar
som battre tar tillvara den globala potentialen hos koncernens pro- '

dukter och varumérken. Bland annat ligger marknad och férsaljning \/Nummer tre inom anlaggningsmaskiner.
for samtliga lastbilsbolag i tre gemensamma regionala organisations- \/ En av varldens storsta tillverkare av tunga dieselmotorer.
enheter direkt under koncernchefen.

\/Starka positioner dven inom évriga affarsomraden.
Mer information ) s]

\/Bra marknadsnarvaro globalt.

Group Trucks Group Trucks Group Trucks
Sales & Sales & Sales & Group Trucks Group Trucks Truck Joint
Marketing Marketing Marketing Operations Technology Ventures
EMEA APAC

Americas

Finance &
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Support

Construction Business
Equipment Areas
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Nyckeltal 2011 2010
Nettoomsattning Volvokoncernen, Mkr 310.367 264.749
Rorelseresultat Volvokoncernen, Mkr 26.899 18.000
Rérelseresultat Industriverksamheten, Mkr 25.957 17.834
Roérelseresultat Kundfinansiering, Mkr 942 167
Rérelsemarginal Volvokoncernen, % 8,7 6,8
Resultat efter finansiella poster, Mkr 24.929 15514
Periodens resultat, Mkr 18.115 11.212
Resultat per aktie efter utspadning, kronor 8,75 5,36
Utdelning per aktie, kronor 3,00 2,50
Avkastning pa eget kapital, % 23,1 16,0

1 Féreslagen utdelning.
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DET BASTA ARET HITTILLS

For helaret 2011 genererade Volvokoncernen den hégsta
nettoomsattningen, det basta rorelseresultatet och den
hogsta rérelsemarginalen hittills. Nettoomsattningen steg
till 310 miljarder kronor (265), rorelseresultatet forbattrades
till 26,9 miljarder kronor (18,0) och rérelsemarginalen var
8,7% (6,8). Samtidigt steg avkastningen pa det operativa
kapitalet i industriverksamheten till 28,8%
och avkastningen pa eget kapital i
koncernen till 23,1%.

Framgangar pa flera plan
Framgéng kan métas p& ménga
olika satt, i forsaljning, i order eller

i marknadsandelar. Jag anser att
speciellt marknadsandelar ger en
snabb och viktig indikation pa vad
vara kunder verkligen tycker om vara

produkter och hur vi star oss mot konkurrenterna. Ett
tydligt kvitto p& om vi gor rétt saker.

L&t mig ta ett par exempel fran aret som gick. Det ar
vart att lyfta fram att Renault Trucks bibehdll sina mark-
nadsandelar i Europa trots en svag efterfrdgan pa sina
traditionellt starka marknader i sédra Europa. Volvovaru-
market skérdade stora framgéngar och i det tunga seg-
mentet i Europa dkade man andelen med tv& procent-

enheter till rekordhoga 16,0%. Den europeiska marknaden

" férsvagades ndgot mot slutet av aret men har déarefter

stabiliserat sig pa den nya, ngot lagre nivan.
Aven i Nordamerika 6kade marknadsandelarna. |

USA hade Volvo och Mack tillsammans 19,8% av markna-
den fér tunga lastbilar. Efter flera tréga &r borjar det nu
se valdigt positivt ut i Nordamerika dar vi har gjort ett
genombrott med véara egna motorer och vaxellador; en
oslagbar kombination med en bransleférbrukning som
hyllas av véara kunder.
| Brasilien steg vara marknadsandelar till
171% foér tunga lastbilar och for forsta
géngen var Volvo ledande i toppen av
det tunga segmentet. Den brasilianska

marknaden kommer kortsiktigt att

paverkas av den dvergang till nya

emissionsregler som skedde vid &rs-

skiftet men vi har en positiv syn pa den

langsiktiga utvecklingen i Brasilien och
6vriga Sydamerika.

Aven Volvo Construction Equipment

(Volvo CE) har starkt sina positioner
pa flera av vérldens tillvaxtmarknader.



| Kina tog vara varumarken Volvo och SDLG &ver positionen
som marknadsledande inom hjullastare och gravmaskiner.
SDLG lanserade nyligen nya modeller av gravmaskiner sa
vi har forhoppningar om att framgangarna p& denna
jattemarknad ska fortsatta.

Jag vill ocksa lyfta fram vara hybridbussar som vacker
ett allt storre intresse vérlden dver.

Okad I6nsamhet

Overlag goda marknader och stigande marknadsandelar
med kraft av konkurrenskraftiga produkter innebar att vi
levererade drygt 238.000 lastbilar under 2011 - en ékning
med 32% jamfért med féregéende &r. Nettoomsattningen
i lastbilsrorelsen passerade 200 miljarder kronor och I6n-
samheten forbattrades till en rérelsemarginal pa 9,1%.

Volvo CE dkade sina leveranser med nastan 30% till
den nya rekordnivan 84.000 maskiner. Aret var intensivt
med lansering av manga nya produkter och en fortsatt
expansion pa tillvaxtmarknaderna. Trots en kraftig motvind
fran den svaga dollarn levererade Volvo CE ett rérelse-
resultat p& 6,7 miljarder kronor och en rérelsemarginal pa
10,2%.

Volvo Bussar hade ett ur historiskt perspektiv bra ar
sett fran bade volym- och I6nsamhetssynpunkt. Detta
astadkoms genom att satsningarna i tillvaxtmarknaderna
utvecklades mycket bra och kompenserade de fortsatt
svaga marknaderna i Europa och USA. Rérelseresultatet
steg till 1 miljard kronor och rérelsemarginalen forbéattra-
des till 4,6%, vilket ar under genomsnittet for koncernen
men bra ur ett konkurrentperspektiv.

Volvo Penta paverkades av en fortsatt svag marknad
for marinmotorer och under senare delen av aret dven for
industrimotorer, men gjorde trots det ett rérelseresultat
pa néastan 800 Mkr med en rérelsemarginal pa 8,8%.

For var kundfinansieringsverksamhet i VFS gick utveck-
lingen at ratt hall med portfoljtillvéxt och minskade kredit-
forluster.

Aven Volvo Aero hade att tampas med en betydande
motvind fran valutakurserna. Trots det uppgick Volvo
Aeros rorelsemarginal till 5,2%.

Under min féretradare Leif Johanssons 14 ar som kon-
cernchef etablerade sig Volvokoncernen som en av vérl-
dens storsta tillverkare av kommersiella fordon med
starka positioner p& mogna marknader och med en allt
mer betydelsefull narvaro i tillvaxtmarknaderna. Som ett
led i att ytterligare renodla Volvokoncernen mot tunga
kommersiella fordon, inledde vi under &ret en process
som syftar till att sélja Volvo Aero.

Finansiellt stark koncern
Med kraft av den forbéttrade I6nsamheten och det goda
kassaflédet var nettoskulden i industriverksamheten
nere pa 25% av eget kapital vid arsskiftet, vilket gor att
koncernen star finansiellt stark i en omvérld som under
inledningen av 2012 praglas av oro pa de finansiella
marknaderna och osédkerhet om den makroekonomiska
utvecklingen.

Styrelsen féreslar en utdelning pa 3,00 kronor per
aktie for 2011, vilket ar en hojning med 50 6re per aktie
jamfort med féregaende ar.

Omorganisation for 6kad forsaljning
och I6nsamhet
Vi har en ny vision - att bli vérldsledande inom hallbara
transportlésningar. Vi ska gora det genom att skapa vérde
for vara kunder och leda utvecklingen i vara branscher. Vi
har nya finansiella mal, en ny organisation och flera nya
ledningsgrupper pa plats. Den 1 januari 2012 inférdes
Volvokoncernens nya organisation som syftar till att
battre ta tillvara den globala potentialen hos vara produk-
ter och varumérken och att 6ka koncernens effektivitet.
Mot bakgrund av koncernens mycket positiva utveckl-
ing under senare ar befinner vi oss i ett gynnsamt lage.
Déarmed inte sagt att allt kommer att g& av sig sjélvt.
Mycket arbete aterstar. Vi har nu tagit de forsta stegen pa
en resa som kommer att vara full av utmaningar, men jag
ar Overtygad om att det finns potential att 6ver tid 6ka
forsaljningen och forbattra [énsamheten. Det &r en resa
jag ser valdigt mycket fram emot.

Olof Persson
VD och koncernchef
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Var vision

Volvokoncernens vision &r att bli vérldsledande inom héllbara transportlésningar genom att:

* skapa varde for kunder inom utvalda segment

* leda utvecklingen av produkter och tjanster for transport- och infrastrukturindustrin

* driva kvalitet, sékerhet och omsorg om miljon

+ arbeta med energi, passion och respekt for individen.

Vara varderingar

Volvokoncernen ser féretagskulturen som en unik tillgang eftersom den &r svar for konkurrenter att kopiera. Genom att

tillvarata och starka den kunskap och kultur som vi har byggt upp genom é&ren, kan vi uppfylla var vision.

Kvalitet, sakerhet och omsorg om miljén utgér Volvokoncernens gemensamma grund och &r en viktig del av var féretags-

kultur. Varderingarna har lang tradition och genomsyrar vér organisation, vara produkter och vart satt att arbeta. Vart mél

ar att uppratthélla en ledande stélining inom dessa omraden.

Kvalitet

Kvalitet ar ett uttryck for var mélsattning
att erbjuda palitliga produkter och tjanster.
| alla delar av verksamheten, fran produkt-
utveckling och tillverkning till leverans
och kundsupport, ar det kundernas behov
och forvantningar som star i fokus. Vart
mal &r att na eller overtréffa deras
forvantningar. Med ett kundfokus som
bygger pé allas engagemang och delta-
gande har vi mélet att vara nummer ett i
kundtillfredsstéllelse. Detta bygger pa
en kultur dar alla medarbetare &r lyhorda
och medvetna om vad som behdver
astadkommas for att bli
affarspartnern.

den basta

Sdkerhet

Sakerhet handlar om hur vara produkter
anvands i samhallet. Vi har sedan lang
tid en ledande position i sakerhetsfra-
gor, vart mal ar att det ska vara sa aven
framgent. Séakerhetstankandet ar en
integrerad del av vart produktutvecklings-
arbete. Vara medarbetare har hog med-
vetenhet om sékerhetsfragor, och vi
anvander kunskap fran vara interna have-
rikommissioner i produktutvecklingen. Vart
mal ar att minska risken for olyckor och
konsekvenserna vid eventuella olyckor,
samt att forbattra den personliga saker-
heten och arbetsmiljon fér férarna av
vara fordon. Var langsiktiga vision &r noll
olyckor.

Volvokoncernens dnskade position 2020

Vi &r bland de mest [6nsamma i var industri

Vi ar kundernas narmaste affarspartner

Vi har tagit tillvara pa tillvaxtmojligheter

Omsorg om miljon

Vitycker att det &r sjélvklart att vara pro-
dukter och var verksamhet ska ha minsta
mojliga negativa paverkan pa miljon. Vi
arbetar for att ytterligare forbattra ener-
gieffektiviteten och minska utslappen
fran alla delar av var verksamhet med
sarskilt fokus pa anvandningen av vara
produkter. Vart méal &r att Volvokoncer-
nen ska rankas som en ledare i var
bransch inom omsorg om miljon. For att
na detta mal, stravar vi efter helhetssyn,
kontinuerlig forbattring, teknisk utveck-
ling och effektivt resursutnyttjande.

Vi ar erkanda som innovatérer inom energieffektiva transportlésningar

Vi ar ett globalt team av hgpresterande medarbetare
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FINANSIELLA MAL
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Volvokoncernens tidigare finansiella mal beslutades av styrelsen i september 2006. Styrelsen
fokuserade p3 tre finansiella mal omfattande tillvixt, rorelsemarginal och kapitalstruktur for
koncernens industriverksamhet.

Finansiella mal for industriverksamheten

Nettoomsittning, tillvaxt, %

Mal: 6ver 10% P
AT 10 — — —
Tillvaxt s
0

Tillvaxtmélet var att nettoomsattningen skulle ¢ka med
minst 10% é&rligen. Under perioden 2007-2011 var den
genomsnittliga tillvaxttakten 2,1% per ar.
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Rorelsemarginal, %

10 Mal: éver 7%

Rorelsemarginal — — —
Volvokoncernens lénsamhetsmal var att rorelsemarginalen
0

for industriverksamheten skulle 6verstiga 7% &ver en
konjunkturcykel. Den genomsnittliga rérelsemarginalen for V
Volvokoncernens industriverksamhet 2007-2011 var 4,1%. 10
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Finansiell nettoskuld som
andel av eget kapital, %
Kapitalstruktur

2
3

Finansiella mal for kundfinansieringsverksamheten

Under normala férhallanden ska den finansiella nettoskuld- 60 é

sattningen for industriverksamheten inklusive pensions- 40 — %

skulder ligga under 40% av eget kapital. Den 31 december 20 Mal: under 40% E‘»
2011 uppgick Volvokoncernens industriverksamhets finan- 0

siella nettoskuld till 25,2% av eget kapital. =20 s
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Avkastning pa eget kapital,

Mal: 12-15%

Malsattningen for kundfinansieringsverksamheten ar en 15 —_— = =

avkastning pa eget kapital pa 12-15% och en soliditet 10 =™ S ==
overstigande 8%. Under perioden 2007-2011 var den 5
genomsnittliga arliga avkastningen pa eget kapital 6%. Vid 0
arets slut 2011 uppgick soliditeten till 9,1%. —g

=
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I september 2011 beslutade AB Volvos styrelse att inféra nya finansiella mal fér Volvokoncernen

fran och med 2012. Syftet med de nya mélen ir att tillvixten och Iénsamheten hos koncernens

olika verksamheter arligen skall mitas och jimféras med konkurrenterna.

Malen mits arligen

Den arliga organiska férséljningsékningen inom last-
bilsverksamheten, bussverksamheten, anlaggnings-
maskinsverksamheten samt Volvo Penta skall vara lika
med eller hogre an ett viktat genomsnitt for jamférbara
konkurrenter.

Rérelsemarginalen for lastbilsverksamheten, bussverk-
samheten, anldggningsmaskinsverksamheten samt Volvo
Penta skall varje arvara bland de tva hogsta vid en jam-
forelse med respektive konkurrenter.

For kundfinansieringsverksamheten behélls nuvarande
méal om en avkastning pa eget kapital om 12-15% och
en soliditet 6verstigande 8%.

Volvo Aero har ett mél om en avkastning pé eget kapi-
tal pa 15-25%. Vid berakningen kommer Volvo Aero
att tillskrivas samma soliditet som koncernens indu-
striverksamhet.

Nér det galler malet for kapitalstrukturen sa skall den
finansiella nettoskuldséttningen for industriverksam-
heten inklusive pensionsskulder under normala férhéall-
anden ligga under 40% av eget kapital.

"Efter koncernens framgingsrika
volymmaissiga och geografiska
expansion har vi férutsittningarna
for att framgangsrikt konkurrera
inom véra olika produktsegment,
och det dr mot den bakgrunden
som styrelsen nu valt att ligga
fram nya finansiella mal”.

Tydlig jamforelse med konkurrenterna

Inriktningen mot tillvaxt har funnits med i Volvos finan-
siella mal sedan slutet av 1990-talet och tillvaxt bedéms
av styrelsen vara viktigt dven i framtiden, men till det
ldggs nu ocksa en I6pande jamforelse av verksamheter-
nas tillvaxt och I6nsamhet gentemot ett antal utvalda
konkurrenter.

For jamforbarhetens skull kommer lastbils- och buss-
verksamheten att méatas ihop och anldggningsmaskins-
verksamheten att matas ihop med Volvo Penta. Styrelsen
har faststallt vilka konkurrenter som jamforelsen skall ske
mot under 2012.

Lastbilar & bussar Volvo CE & Volvo Penta
Daimler Brunswick

Iveco Caterpillar

MAN CNH

Navistar Cummins

Paccar Deere

Scania Hitachi

Sinotruk Komatsu

. Terex
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VOLVOKONCERNENS

NYA ORGANISATION

Volvokoncernen har infért en ny organisation som bittre tar tillvara den globala

potentialen hos produkter och varumirken inom lastbilsverksamheten. Bland

annat ligger marknad och forsiljning for samtliga lastbilsbolag i tre gemensamma

regionala organisationsenheter direkt under koncernchefen.

Group Trucks Group Trucks Group Trucks
Sales & Sales & Sales &
Marketing Marketing Marketing
EMEA Americas APAC

Construction

Equipment

P& samma satt har ocksa all produktutveckling och pro-
duktion av lastbilar och motorer forts in i tva nya centrala
organisationsenheter under koncernchefen. Den nya
organisationen presenterades den 4 oktober 2011 och
inférdes den 1 januari 2012.

Bakgrund till forandringen

Volvokoncernen har vuxit betydligt i storlek sedan slutet
av 1990-talet da renodlingen mot kommersiella fordon
inleddes. Idag ar koncernen en av varldens storsta aktérer
inom tunga lastbilar, anldggningsmaskiner, bussar och
tunga dieselmotorer. De senaste tio &ren har kénneteck-
nats av stora forvarv och av arbete med att integrera de
forvarvade bolagen och ta fram skalférdelarna. Foretag
blir dock aldrig fardiga och den omorganisation som nu
sker dr ett naturligt nasta steg for att &nnu battre kunna
tillgodogdra oss vara varumérkens fulla potential och for-
delarna av att vara en stor global aktor: vi far tydligare
fokus pa vara kunder och deras behov. Framéver behover
vi en organisation som stédjer oss med att uppfylla vara
finansiella mal och var nya vision: att bli varldsledande
inom hallbara transportlésningar.

Truck Joint
Ventures

Group Trucks
Operations

Group Trucks
Technology

Finance &
Business
Support

Business
Areas

Mal med nya organisationen

Volvokoncernens nya organisation syftar till att skapa ett
annu mer konkurrenskraftigt foretag genom:

* 6kat kundfokus

« starkande av varumarkena

« tydligare ansvarsomréden och uppdrag

* en mera snabbfotad organisation

*» hogre tempo i genomforandet av strategier och beslut
« 6kad effektivitet.



Fragor och svar om den
nya organisationen

1 « Vad dr det som dr sa mycket battre med den
nya organisationen?

Det blir en tydligare och mer effektiv styrning med tydli-
gare fokus pa varumarken och kunder. Tidigare agerade
varumarkesbolagen inom lastbilsverksamheten bade
som sjalvstandiga enheter och som en del av en mer
overgripande koncernstruktur. Nu samordnas varumarkes-
bolagens verksamhet, produktplanering och produkt-
utveckling samt tillverkning centralt direkt under koncern-
chefen med tydlig uppdelning av ansvarsomrédden och

minimal éverlappning.

2. Vad hdander med Volvo Lastvagnar, Renault
Trucks, Mack och UD Trucks

Marknad och férséljning for samtliga lastbilsbolag tillhor
nu tre regionala organisationsenheter. Group Trucks
Sales & Marketing Americas (omfattande hela Nord- och
Sydamerika) med globalt ansvar fér varumarket Mack
under ledning av Dennis Slagle. Group Trucks Sales &
Marketing EMEA (omfattande Europa, Mellanéstern och
Afrika) med globalt ansvar fér varumarkena Volvo och
Renault under ledning av Peter Karlsten. Group Trucks
Sales & Marketing APAC (omfattande Asien och Stilla
Havet) med globalt ansvar fér UD Trucks varuméarke UD
under ledning av Joachim Rosenberg. All produktutveck-
ling och produktion av lastbilar och motorer tillhor tva nya
centrala enheter: Group Trucks Technology respektive
Group Trucks Operations. Vad géller den finansiella
externrapporteringen sker ingen férandring - lastbils-
bolagen rapporterar sina resultat samlat precis som tidigare.

3. Vad hinder med Volvo CE?

Organisationen ar intakt. Chefen fér Volvo CE, Pat Olney,
ar kvar som direktrapporterande till koncernchef Olof
Persson. Vad det géller den finansiella externrapport-
eringen sker ingen forandring - affdrsomradena rapporterar
sina resultat som tidigare.

4. Vad hdnder med Volvo Bussar, Volvo Penta
och Volvo Aero?

Bolagen laggs in under Business Areas under ledning av
Hakan Karlsson. Per Carlsson har tilltréatt som ny chef fér
Volvo Bussar. Géran Gummeson fortsétter leda Volvo
Penta till den 1 april 2012 da han eftertrads av Bjorn
Ingemansson, men han rapporterar inte langre direkt till
koncernchefen. Staffan Zachrisson fortsétter leda Volvo
Aero, men inte heller han rapporterar direkt till koncern-
chefen. Vad galler den finansiella externrapporteringen
sker ingen foréandring - affarsomradena rapporterar sina
resultat som tidigare.

5. vad hinder med Volvo Financial Services?

Bolaget ligger under Finance and Business Support
under ledning av den nye CFO:n Anders Osberg. Martin
Weissburg fortsatter leda Volvo Financial Services, men
han rapporterar inte langre direkt till koncernchefen. Vad
géller den finansiella externrapporteringen sker ingen
forandring - affarsomradena rapporterar sina resultat
som tidigare.

6. Vad hiander med de olika affarsenheterna?

Produktionen har gatt in under Group Trucks Operations
under ledning av Mikael Bratt, medan produktutveck-
lingen finns i Group Trucks Technology under ledning av
Torbjorn Holmstrom. Volvo Parts har delats upp pé olika
enheter beroende pé vad de gér. Bland annat har logistik-
delen av Volvo Parts samt Remanufacturing gatt in under
Group Trucks Operations medan inkdpsdelen har gatt in
under Group Trucks Technology déar all annan inkdps-
verksamhet samlats.

Volvo Logistics ligger under Group Trucks Operations
dar all logistik hanteras.

Volvo Business Services, Volvo IT och Volvo Group
Real Estate ligger organisatoriskt under Finance & Busi-
ness Support.

Volvo Technology och Volvo Group Non-Automotive
Purchasing (NAP) ligger under Group Trucks Technology.
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Volvokoncernens
forvarv och
avyttringar

GLOBAL STYRKA

| EN FORANDERLIG VARLD

Volvokoncernen har sedan renodlingen mot kommersiella fordon inleddes for

mer in tio ar sedan vuxit till en av virldens storsta tillverkare av tunga last-

bilar, bussar och anliggningsmaskiner och ir idag ocksa en ledande tillverkare

av tunga dieselmotorer, marin- och industrimotorer samt motorkomponenter

for flyg- och rymdindustrin.

Under denna period har ett stort antal forvérv gjorts, vil-
ket fort med sig skalférdelar och 6kad geografisk bredd.

Volvokoncernen har under denna period ocksa fram-
gangsrikt etablerat sig utanfér de traditionella markna-
derna i Europa och Nordamerika och fatt ett ordentligt
fotfaste pa de vdxande marknaderna i Osteuropa, Syd-
amerika och Asien. Under 2011 svarade marknaderna
utanfor Véasteuropa och Nordamerika fér 49% av industri-
verksamhetens totala omséttning, jamfort med 17% ar
2000.

P& de féljande uppslagen finns mer information om
utvecklingen pé viktiga marknader och om négra av

Volvokoncernens satsningar och framgéangar pa dessa.

1998

Forvérv av gravmaskins-
tillverkningen i Samsung
Heavy Industries.

2001

o,

1999
Forséljning av Volvo Person-
vagnar till Ford.

Langsiktig tillvaxt

Den aterhamtning som pabérjades under 2010 pa kon-
cernens mogna marknader fortsatte i vastra Europa och
Nordamerika under 2011, med en viss tendens till for-
svagning i Europa mot slutet av aret. Efterfragan pa kon-
cernens tillvaxtmarknader fortsatte dverlag att utvecklas
starkt under aret, men éven har férsvagades efterfragan
nagot mot slutet av aret. Pa lang sikt hanger efterfragan
pé transportkapacitet och dérmed pa méanga av koncer-
nens produkter néra ihop med BNP-utvecklingen. Storle-
ken pé investeringarna i infrastruktur ar ocksa néra kopplad
till den ekonomiska tillvaxten, vilken driver efterfragan pa
bland annat anlaggningsmaskiner. Pa lite kortare sikt
paverkas efterfrdgan av en rad faktorer som brénslepris,
inforandet av nya emissionsregler, rantelage m.m.

2003

Forvary av lastbilstillverkarna  Forvérv av Bilias lastbils-
Mack och Renault VI.

och anlaggningsaterfor-
séljare i Europa.

2004

Forsaljning av axeltillverkning
till ArvinMeritor.

2004
Forvary av utestdende 50%
av busstillverkaren Prevost i
Kanada.

L
il




-

o N &"; f 4-*

: |
\ .
.
{

A

&y

Starka positioner

\/ En av varldens stérsta tillverkare av lastbilar.
\/Nummer tre inom anlaggningsmaskiner.

\/ En av varldens storsta tillverkare av tunga dieselmotorer.
\/Starka positioner &ven inom dvriga affarsomraden.

\/ Bra marknadsnarvaro globalt.

2005

Férséljning av servicebolaget
Celero Support.

2006

Forvérv av japanska
Nissan Diesel (UD

f6rs 2007. lastartillverkaren Lingong.

2007

-
AR
: _

Samriskbolag med
indiska Eicher Motors
inom lastbilar och bussar. 300

Trucks) inleds. Slut- Férvarv av den kinesiska hjul-

Férvarv av Ingersoll Rands divi-
sion for vdganldaggningsmaskiner.

Ekonomisk tillvaxt i USA,
Europa och Brasilien
Arlig BNP-tillvaxt %

Kalla: Consensus
Economics

07 08 09 10 11

6,1 52 -03 75 29 m=m Brasilien
31 06 -41 19 16 mmEU

19 -03 -35 30 17 USA

Ekonomisk tillvéxt i Asien
Arlig BNP-tillvaxt, %

\A
AN

Kalla: Consensus
Economics

07 08 09 10 11
142 96 92 104 92 == Kina
90 68 80 85 70 Indien

72 38 19 7,1 44 wm Asien/Stilla ha\vet'l 1

23 -11 -b5 45 -09 ™= Japan [

* Kina, Hongkong, Sydkorea, Taiwan, Indonesien, Malaysia,
Singapore, Thailand, Filippinerna, Vietnam, Australien, Nya
Zeeland, Indien, Japan, Sri Lanka

Enligt Consensus Eco-
nomics steg global
BNP med 2,9% under
2011 jamfort med 4,3%
under 2010. EU:s BNP
steg med 1,6% (1,9)
och USA:s med 1.7%
(3,0). Japans BNP foll
med 0,9% efter att ha
stigit med 4,5% 2010.
Tillvéxten i lander som
Brasilien, Indien och
Kina dampades jamfort
med 2010 ars hoga
nivaer. Fér 2012 bedéms
global BNP véxa med
2,6%. De snabb-
vaxande ekonomierna i
framforallt Asien och
Latinamerika fortsatter
att vara de primdra till-
vaxtmotorerna.

Volvokoncernens nettoomsattning, Mdr kr
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UTVECKLING PER VARLDSDEL

EUROPA - DEN STORSTA M

Under 2011 svarade den europeiska marknaden for 121 miljarder kronor,

RKNADEN

_
5

motsvarande 39%, av koncernens nettoomsittning. Europa ir den

ursprungliga hemmamarknaden fér bdde Volvo och Renault Trucks. — -

[ Europa har koncernen en betydande industriell struktur med en f ;

relativt stor andel av tillverkningen och en betydande export.

Véxande marknader

Marknaden fér tunga lastbilar i Europa 29 (EU:s 27 med-
lemsstater samt Norge och Schweiz) véxte under 2011
med 35% till 242.400 tunga lastbilar jamfort med
179.200 aret fore. Under 2012 forvantas marknaden for
tunga lastbilar i Europa 29 uppvisa en viss minskning till
en niva pa omkring 220.000 lastbilar. Inledningen pé aret
férvéntas vara svag med en gradvis ékande efterfragan
nar kunderna borjar féryngra sina flottor infor de nya
emissionsregler som infors 2014.

Marknaden for anldggningsmaskiner steg kraftigt
under 2011 jamfért med det svaga 2010. Matt i antal
enheter steg totalmarknaden med 31%. Trots den kraftiga
6kningen sa befann sig marknaden langt under topp-
nivderna fran 2007. Den europeiska marknaden for anlagg-
ningsmaskiner férvéantas vaxa med 10-20% under 2012.

Den europeiska bussmarknaden var under aret svag med
hard konkurrens. Efterfragan pa marinmotorer praglades av
en avvaktande héllning bland batképarna och utvecklingen
forstarktes av den globala oron pé vérldens finansmarkna-
der. Finansoron paverkade &ven marknaden fér industri-
motorer dér efterfrigan mattades av frdn héga nivéer.

Okade marknadsandelar i Europa

Koncernens lastbilsverksamhet tog marknadsandelar pa
méanga marknader under aret. | Europa 29 steg den
sammanlagda marknadsandelen inom tunga lastbilar till
26,3% (24,4) framfor allt drivet av en 6kning fér Volvo.

Ny stadsbuss visades upp for varlden

| slutet pa oktober var det vérldspremiar for Volvo Bus-
sars nya stadsbuss, Volvo 7900. Bussen visades upp pa
den stora internationella bussmassan, Busworld Kortrijk,
i Belgien. Det &r en stor och viktig méssa for bussbran-
schen med besdkare fran hela varlden. Volvo 7900 ar en
laggolvbuss som utvecklats for att vara lattare, ge lagre
bransleférbrukning och ta fler passagerare.

P& méssan visade Volvo Bussar dessutom sin hybrid-
version av Volvo 7900. Den redan mycket laga bransle-
forbrukningen pa Volvos hybridbuss ar nu annu langre.
Brénsleférbrukningen blir upp till 37% lagre an en diesel-
buss, jamfort med upp till 35% pa tidigare hybridbussar.

Men hybridversionen ar bara ett av alternativen nar det
galler nya Volvo 7900. Bussen erbjuds med motorer for
diesel/biodiesel och naturgas/biogas. Den finns som
12-metersbuss eller som 18 meter lang ledbuss.

Miljéanpassade produkter

| maj lanserade Volvo Lastvagnar nya Volvo FM Methane
Diesel, en gasdriven lastbil for fijarrtransporter, och
starkte déarigenom sitt fokus pé alternativa bréns-
len. Lastbilen kan kéras pa upp till 75% gas
och om den kérs pa biogas kan utslap-
pen av koldioxid fran fossila
brénslen minskas med upp
till 70% jamfort med en
konventionell diesel-




Vérldens starkaste hybridlastbil lanserades av Volvo
Lastvagnar under det férsta kvartalet. Volvo FE Hybrid, den
forsta parallellhybriden fran Volvo Lastvagnar, anvander tek-
nik som mojliggér en minskning av bréansleférbrukningen
och koldioxidutsléppen med upp till 20% och som gor last-
bilen betydligt tystare. Detta ar en mycket konkurrenskraftig
I6sning fér tung distribution och sophamtning i stadsmiljoer.

Renault Trucks levererade under aret den forsta serie-
tillverkade hybridlastbilen Renault Premium Distribution
Hybrys Tech. Renault Trucks fortsatte ockséa att utvidga
sitt erbjudande av helelektriska fordon och i oktober
levererades en helelektrisk 16-tons Renault Midlum till
den franska detaljhandelskedjan Carreofur. Lastbilen ska
anvandas for leveranser till stormarknader inne i Lyon.
Renault Trucks lanserade ocksé ett system kallat Optiroll
for lastbilen Renault Premium Route Optifuel, som ytter-
ligare minskar brénsleférbrukningen.

Volvo CE har tagit taten nar det galler att introducera de
miljidméssigt battre motorer som uppfyller Tier 4 Interim res-
pektive Stage IlIB i Nordamerika och Europa, med den
framgangsrika lanseringen av helt nya generationer av
maskiner som omfattas av lagstiftningen. Féretagets nya
V-ACT motorsystem kénnetecknas av lagre emissioner,
battre prestanda, forbattrad totalekonomi och hogre kvali-
tet. Utdver avancerad 6vervakning och kontroll s& anvander
det nya Volvosystemet ett avancerat efterbehandlings-
system for avgaserna som minskar partiklarna med 90%
jamfort med tidigare maskiner.

Marknadens utveckling, tunga lastbilar, Europa
Tusental
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328 319 1656 179 242

Marknadens utveckling, anldggningsmaskiner, Europa
Tusental
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217 173 76 94 124

Marknadsandelar Europa, tunga lastbilar, %

10 1 10 11
142 16,0 102 103
Volvo Renault

Volvokoncernen i Europa
* Nettoomsittning: 120.828 Mkr (102.947)

¢ Andel av koncernens
nettoomsattning: 39%

* Antal anstallda: 55.121
« Andel av koncernens anstallda: 56%

» Storsta marknader: Frankrike, Sverige,
Storbritannien, Tyskland och Ryssland.
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FOKUS

RYSSLAND

Efter att ha fallit kraftigt i samband med finanskrisen har den ryska /j " f &
7

lastbilsmarknaden aterhimtat sig.

Ryssland tillbaka pa tillvixtsparet

Under 2011 var totalmarknaden for lastbilar 6ver 12 ton
ca 106.200 fordon i Ryssland, betydligt fler &n de 61.500
som séldes under 2010 och en avsevard 6kning fran botten-
aret 2009 da totalmarknaden var 37.100 lastbilar.

Volvo ar det stérsta importmarket i Ryssland med en
total population péa fler &n 55.000 tunga lastbilar i landet,
vilken byggts upp under lang tid. Renault Trucks last-
bilspopulation bestar av ca 20.000 tunga lastbilar. Under
2011 levererades 5.300 tunga lastbilar fran Volvo (2.800)
och 1.300 fran Renault Trucks (800) i Ryssland.

Koncernen dppnade i januari 2009 en fabrik for monte-
ring av lastbilar i Kaluga, cirka 20 mil séder om huvudsta-
den Moskva. Viktiga skal till etableringen var en langsiktig
tilltro till den ryska marknadens tillvaxtforutsattningar
och att komma innanfér de tullar och avgifter som galler
for importerade lastbilar. | Kaluga finns ett flertal andra

utlandska fordonstillverkare etablerade.

f""

Vid fullt kapacitetsutnyttjande kan fabriken i Kaluga
montera 10.000 Volvo- och 5.000 Renaultlastbilar per ar.
Under 2011 tillverkades 3.800 Volvo- och 1.400 Renault-
lastbilar i fabriken.

Volvo Construction Equipment satsar i Ryssland
Volvo Construction Equipment investerar 350 Mkr for att
bygga en 20.660 kvadratmeter stor anlaggning for pro-
duktion av gravmaskiner i Kaluga, med fokus pa foretagets
fortsatta engagemang pa den ryska marknaden.

Den nya fabriken ar ett led i den pagéende expansionen
i tillvaxtmarknader. Anldggningen byggs pa 15 hektar mark
som Volvo forvarvade 2007. Fabriken kommer inlednings-
vis tillverka fem modeller av Volvos gravmaskiner inklusive
Volvo EC210, EC240, EC290, EC360 och EC460, med
produktionstart planerad till det forsta kvartalet 2013.




"Den nya investeringen i Ryssland &r en del av var stra-
tegi att bygga maskiner dér de séljs och tack vare ett
starkt partnerskap med vér ryska aterforsaljare, Ferro-
nordic, vaxer var kundbas kraftigt i landet”, séger chefen
for Volvo Construction Equipment, Pat Olney.

Samtidigt genomfér aterforsaljaren Ferronordic Machi-
nes betydande investeringar i distributionsnatet i det vid-
stréckta landet. Ferronordic Machines planerar att inves-
tera upp till 100 miljoner euro i utbyggnaden av sitt
regionala aterférsaljarnét och tanker 6ppna uppemot 60
nya anlaggningar i landet till och med slutet av 2015.
Detta kommer att ge en nérvaro i hela Ryssland - fran
Ostersjon till Stilla Havet.

Volvokoncernen i Ryssland
Antal anstéllda: 1.644

Tillverkning: Lastbilsfabrik i Kaluga. Gravmaskinsfabrik
under uppférande i samma stad.

Nettoomsattning: 8.895 Mkr, 3% av koncernens
omséttning

Volvo - storsta vasterlandska lastbilsflottan med
fler an 55.000 fordon

Marknaden for lastbilar 6ver 12 ton i Ryssland
Tusental lastbilar
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Volvokoncernens nettoomsattning i Ryssland, Mdr kr
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141,8
miljoner
invanare .

Ryssland

« Yta: 17.075.000 km? (varldens stérsta land)
Folkmangd: 141,8 miljoner
Huvudstad: Moskva med 10,2 miljoner invanare (2008)

Andra stérre stader: Sankt Petersburg (4,6), Novosibi-
risk (1,4), Jekaterinburg (1,3), Nizjnij Novogorod (1,3)

BNP per invanare: 10.522 dollar (2010)
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FRAMGANGAR | NORDAMERIKA

Den nordamerikanska marknaden ir Volvokoncernens

tredje storsta och den utvecklades 6verlag mycket

positivt under 2011.

Stigande lastbilsmarknad

Under 2011 steg totalmarknaden fér tunga lastbilar i
Nordamerika med 52% till 216.100 lastbilar, jgmfort med
142100 lastbilar aret fére. Efterfrdgan var stark under
aret, framfor allt som en effekt av behovet att byta ut den
&ldrande flottan fjarrtransportlastbilar. Under 2012 for-
vantas den nordamerikanska marknaden for tunga lastbilar
vaxa till cirka 250.000 lastbilar.

Efter flera &r med mycket svaga marknadsférhallanden
steg marknaden for anlaggningsmaskiner med 37%
under 2011 jamfért med 2010. Foér 2012 férvantas mark-
naden vaxa med 156-25% jamfort med 2011.

Den nordamerikanska marknaden for stadsbussar
minskade som en effekt av de budgetrestriktioner som
fortfarande rader i manga stader. Aven turistbussmark-
naden var svag.

Okade marknadsandelar tack vare bra produkter
Under 2011 tog Volvokoncernen marknadsandelar i Nord-

amerika. | USA steg Volvokoncernens marknadsandel inom
det tunga segmentet fran 18,0% 2010 till 19,8% 2011.

~
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Den 6kade andelen &r tack vare ett konkurrenskraftigt
kunderbjudande med lastbilar utrustade med motorer
som ger avsevarda brénslebesparingar.

De nya generationerna motorer som uppfyller emis-
sionskraven enligt EPA 2010 innebér brénslebesparingar
pa uppemot 5% jamfort med tidigare motorgenerationer
tillsammans med koncernens automatiserade mekaniska
véxellador, I-shift hos Volvo Lastvagnar och mDRIVE hos
Mack. Drivlinekombinationerna ger ocksé battre kdregen-
skaper, minskat slitage och férbattrad sékerhet.

Vid den arliga massan Mid-America Trucking Show i
Louisville, Kentucky, introducerade bade Mack och Volvo
Lastvagnar dessutom lastbilar med ny aerodynamik och
nya drivlineegenskaper som, i kombination med de for-
battringar som redan uppnatts genom anvéndningen av
SCR-teknologi, ger bréanslebesparingar pa 8-12% jam-
fort med tidigare generationer av lastbilar.

De nya, battre driviinorna har fort med sig att allt fler
kunder viljer att kdpa Volvokoncernens motorer. Under
2011 var 79% av de Volvolastbilar som tillverkades i Nord-
amerika utrustade med Volvomotorer. | Macklastbilarna
sitter uteslutande koncernens Mackmotorer.

Aven koncernens bussverksamhet hade framgangar.
Trots en svag marknad steg Prevosts andel av den nord-
amerikanska marknaden for turistbussar till 34% (24). Nova
Bus hade en marknadsandel pa 15% inom stadsbussar.

o BN npl




I-shift borjar tillverkas i USA
Som ett resultat av den stora efterfragan pa koncernens

automatiska mekaniska vaxellador, meddelade féretaget
i juni att vaxelladorna Volvo I-shift och Mack mDRIVE
kommer att bérja monteras i motorfabriken i USA fran
och med det tredje kvartalet 2012.

Volvo Lastvagnar introducerade |-Shift pa den nord-
amerikanska marknaden 2007. Under 2011 var 45% av
lastbilarna med Volvomotorer i Nordamerika utrustade
med |-Shift och kunder fortsatter att rapportera om vilka
stora brénslebesparingar de gér med véxelladan. Efter-
som vaxelladan bara erbjuds med Volvomotorer gynnar
detta dven forsaliningen av féretagets egna motorer.
[-Shift har en tillforlitlig och hallbar lattviktskonstruktion och
medfor bade brénslebesparingar och 6kad produktivitet.

| dag tillverkas I-shift i Kdping och skickas sedan till
motor- och véxelladsfabriken i Hagerstown i Maryland i
USA for att anpassas till de krav som géller pa den nord-
amerikanska marknaden. Nu investeras 7 miljoner dollar
i Hagerstown for att bygga en ny monteringslinje, instal-
lera nya maskiner och verktyg och utbilda personalen.
Den nya monteringslinjen &r i férsta hand avsedd for
forsérjning av den nordamerikanska marknaden.

Volvokoncernen i Nordamerika
Nettoomsittning: 60.560 Mkr (47.922)
Andel av koncernens nettoomsittning: 19%
Antal anstéllda: 15.427
Andel av koncernens anstillda: 16%

Storsta marknader: USA, Kanada och Mexiko.

Marknadens utveckling, tunga lastbilar, Nordamerika
Tusental
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Marknadens utveckling, anldggningsmaskiner, Nordamerika
Tusental
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I-SHIFT
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Genomsnittlig lastbilsalder, ar

1980 1985 1990 1995 2000 2005 2011

Gamla lastbilar skapar utbytesbehov

Bland annat som en effekt av den relativt svaga nordame-
rikanska marknaden fér tunga lastbilar under aren 2007
1ill 2010 sa har lastbilsflottan kommit att bli allt mer &lder-
stigen. Aldre lastbilar medfér i allmanhet ett 6kat behov av
service och reparationer och darmed stigande kostnader
for akerierna. Trots den investering det innebér att képa
en ny lastbil kan det darfér i manga fall I16na sig for att
sanka de totala kostnaderna. Mot bakgrund av att lastbils-
flottan ar den aldsta p4 manga ar finns det hos manga
akerier ett behov av att ersétta gamla lastbilar med nya.
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Volvo CE investerar i Nordamerika

De narmaste aren planerar Volvo Contruction Equipment
(Volvo CE) att investera 100 miljoner dollar i anlaggningen
i Shippensburg, Pennsylvania och starta produktion av
hjullastare, gravmaskiner och ramstyrda dumprar. Dess-
utom flyttar det nordamerikanska huvudkontoret for fér-
saljningen och Volvo Rents fran Asheville i North Carolina
till Shippensburg senast i september 2012.

Nar det ar méjligt vill Volvo CE tillverka produkterna sa
néra kunderna som méjligt. Leveranstiden till kunderna i
Nordamerika kommer att forkortas nar Volvos hjullastare,
ramstyrda dumprar och gravmaskiner produceras i Ship-
pensburg. Volvo CE kommer att arbeta néra de lokala
leverantorerna for att 6ka andelen nordamerikanska
komponenter i produkterna, vilket kommer att leda till en
minskad valutaexponering.

Ett nytt democenter kommer att byggas i Shippensburg.
Dessutom ska Volvo CE uppféra en ny kontorsbyggnad
pa omradet for att ge plats &t huvudkontoret fér den nord-
amerikanska forsaljningsorganisationen och ett utbild-
ningscentrum.




Sedan forvarvet av anlaggningen i Shippensburg 2007
har Volvo CE fortsatt att investera och i juni 2010 avslu-
tades en utbyggnad pa drygt 18.580 kvadratmeter som
kostat 30 miljoner dollar for att férbattra produktions-
flédet och ge plats &t produktionen av Volvos vaghyvlar.

Produktionen av Volvos hjullastare, ramstyrda dumprar
och gravmaskiner i Shippensburg kommer inte att ha ndgon
namnvard paverkan pa befintlig produktion pa andra orter.
Det kommer ocksa att ytterligare forbattra konkurrens-
kraften och lénsamheten fér verksamheten totalt.
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Miljardorder for Volvo Bussar i New York City

I juni 2011 fick Volvo Bussar via sitt dotterbolag Nova
Bus en order pa 328 ledbussar till New York City. Ordern
arvard 1,5 miljarder kronor.

Ordern géller 328 ledbussar av modellen Nova LFS.
Kunden MTA New York City Transit har en flotta pa fler an
6.000 bussar, den stérsta bussflottan bland samtliga
lokaltrafikbolag i Nordamerika och en av de storsta i varl-
den. MTA hade innan ordern kort 90 av Novas ledbussar
i ett test, bland annat pé linje M15 p& Manhattan. Det &r
de forsta bussarna i New York City med tre dérrar och
l&gt golv i hela bussen vilket bidrar till snabbare och
bekvamare p&- och avstigning.

Bussarna fungerade mycket bra under testet och det
bidrog till storordern. De 328 nya bussarna skall levere-
ras fran augusti 2011 till april 2013. En férutséttning for
att fa sélja stadsbussar i USA ar att en stor del av tillverk-
ningen ocksa sker i landet. Bussarna till New York City
tillverkas i Nova Bus fabrik i Plattsburgh i norra delen av
staten New York.
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UTVECKLING PER VARLDSDEL

SYDAMERIKA FORTSATTER UPPAT

Stark marknad

Marknaden for tunga lastbilar i Sydamerika steg med 7%
till 148.000 tunga lastbilar under 2011 jamfért med
138.800 éret fore.

Brasilien ar den 6verlagset stérsta marknaden i Syd-
amerika. Med 111500 tunga lastbilar under 2011
(109.800) svarade Brasilien for ca 75% av den totala
marknaden i regionen. Den brasilianska marknaden drevs
framforallt av den positiva ekonomiska utvecklingen i landet.
Mot bakgrund av att Brasilien gick fran emissions-
bestdmmelser enligt Euro Il direkt till Euro V den 1 januari
2012 forvantas orderingdngen pa tunga lastbilar vara
relativt svag under inledningen av aret. Totalmarknaden
for tunga lastbilar i Brasilien férvantas uppvisa en mindre

nedgéng och na en nivéa pa cirka 105.000 lastbilar for
helaret 2012.

Marknaden for anlaggningsmaskiner steg med 18%
under 2011 jamfért med det starka 2010. Den sydameri-
kanska marknaden for anldggningsmaskiner forvantas
vaxa med 0-10% under 2012.

Den sydamerikanska bussmarknaden var stark under
aret och beraknas ha stigit med éver 30%. Den totala
bussmarknaden i Brasilien 6kade med 25% till 4.900
bussar, vilket drevs av forkép infor vergangen till Euro V och
manga pagaende BRT-upphandlingar (Bus Rapid Transit) i
staderna. Volvo Bussar 6kade sin marknadsandel till 23%.




Den sydamerikanska

bussmarknaden steg med 6ver
Marknadens utveckling, tunga lastbilar, Sydamerika
Tusental
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Marknadens utveckling, anldggningsmaskiner, Sydamerika
Tusental
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Okade marknadsandelar pa tunga lastbilar

Volvo Lastvagnar skdrdade framgangar pa den brasilianska
marknaden under 2011. | kraft av konkurrenskraftiga
produkter och ett starkt aterforsaljarnat togs stora kliv
framat pa marknaden. Marknadsandelen inom tunga
lastbilar steg till 17,1% (14,8).

Hh.200
anstallda

07 08 09 10 M1
25 33 21 35 42

Volvokoncernen i Sydamerika
* Nettoomsittning: 35.142 Mkr (29.013)

« Andel av koncernens nettoomsittning: 11%
« Antal anstéllda: 5.234

* Andel av koncernens anstéllda: 5%

« Storsta marknader: Brasilien, Chile och Peru.
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BRASILIEN

Tack vare 6kad privat konsumtion och 4tgirder for att minska
fattigdomen har den brasilianska ekonomin haft en mycket bra

tillvixt sedan bérjan av 2000-talet.

Aven om den globala finanskrisen fér nagra ar sedan
ledde till lagkonjunktur dven i Brasilien s& vande ekonomin
upp igen snabbare a4n i manga andra delar av vérlden.
Under 2008 steg BNP med 5,2% f6ljt av ett fall pa 0,3%
under 2009, men den vénde sedan upp kraftigt och steg
med 7,5% under 2010 och med 2,9% under 2011, enligt
Consensus Economics.

Nya produkter

Volvo Lastvagnar var under aret forst ut med att lansera
lastbilar som uppfyller de emissionsbestdmmelser enligt
Euro V som inférdes den 1 januari 2012.

Under éret lanserades dven den helt nya medeltunga
lastbilen Volvo VM, som tillverkas unikt for den sydameri-
kanska marknaden. Lastbilen ar anpassad for applikatio-
ner som regional distribution och stadsdistribution.

For att kunna mota den ékade efterfragan pa bussar
inom segmentet frontmotorbussar, som i Sydamerika
omfattar s& médnga som ca 16.000 bussar per &r, lanserade
Volvo Bussar en ny frontmotorbuss som vid introduktionen
mottogs mycket positivt.

Stora framgangar pa Fenatran
Volvo do Brasil samlade 250 journalister fran Brasilien
och andra latinamerikanska lander o

-
!
-
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med Roger Alm, chef for Volvo do
Brasil, vid 6ppningen av den artonde
internationella transportmassan Fena-
tran 2011. Utstallningen &r den stérsta
inom transportbranschen i Latiname-
rika. Massan pagick den 24-28 oktober 2011 i Sdo Paulo.
Resultatet fran méssan var mycket positivt med stort
intresse fran kunder och med fler an 10.000 besdkare
vid Volvos monter. Under massan tecknades ocksa ett
stort antal order, varav drygt hélften var pa de nya Euro
V-lastbilarna.

Utokad tillverkning

Under aret pabdrjade Volvo do Brasil tillverkning av den
automatiserade mekaniska vaxelladan I-shift. Man bor-
jade aven tillverka 11-litersmotorn i landet. Tidigare impor-
terades komponenter fran Europa som sedan sattes sam-
man lokalt. Vaxelladorna kommer att anvandas i Volvo FH
och Volvo FM.

"|-Shift-vaxelladan har fatt ett fantastiskt mottagande i
Brasilien och i alla andra marknader i Sydamerika. Den sitter
redan i ungefar 80% av alla Volvo FH och Volvo FM och i
over 90% av alla landsvagsbussar som lamnar var monte-
ringslinje i Curitiba”, séger Roger Alm, chef fér Volvo do Brasil.



Véxellddans framgang beror
framfor allt pa4 den markbart lagre
bransleférbrukningen - upp till 5% jamfért
med manuella vaxellddor. Den goér ocksé att kopplingen
haller langre, att dacken slits mindre och dkar komforten
och sakerheten fér foraren.

Med tillverkning av 11-litersmotorn utdkar Volvo den
portfélj av produkter som tillverkas i Brasilien. Med flexi-
bla tillverkningslinjer for motorer produceras nu bade 13-
och 11-litersmotorer i landet.

Basta arbetsgivaren i Brasilien

For andra gangen utsédgs Volvo do Brasil till landets
bésta arbetsgivare. Undersokningen, som utférs av tid-
skrifterna Vocé S/A och Exame, omfattar 504 féretag i
olika branscher och rankar de 150 bésta arbetsgivarna
att arbeta for i Brasilien. Volvo do Brasil, med 3.900
anstéllda och huvudkontor i Curitiba, har alltid funnits
med bland 10 i topp. | 2011 ars undersékning stod Volvo
do Brasil ut med goda resultat i samtliga kategorier.

Volvo CE flyttar fram positionerna
Volvo Construction Equipment (Volvo CE) flyttar fram
positionerna i Brasilien. | enlighet med strategin att stodja
utvecklingen i tillvaxtlanderna har fabriken i Pederneiras
borjat tillverka tre gravmaskinsmodeller.

Volvo CE har &ven introducerat sitt kinesiska varu-
marke SDLG i Brasilien med stor framgang. Maskinerna

importeras fran Kina och nar
helt nya kundsegment déar

Volvokoncernen i Brasilien
Antal anstéllda: 4.546

Tillverkning: Curitiba (lastbilar och bussar) och
Pederneiras (anlaggningsmaskiner)

* Nettoomsittning: 26.056 Mkr, 8% av koncernens
omséttning

Basta arbetsgivare 2011

26,1

i Brasilien, Mdr kr

00 1

visar att s& manga som 90% av SDLG-kunderna inte
tidigare varit i kontakt med Volvokoncernen angaende
anlaggningsmaskiner.

Storsta ordern pa hybridbussar
I juni 2011 fick Volvo Bussar sin dittills storsta hybrid-
bussorder. Staden Curitiba i Brasilien bestallde 60 bussar

som ger upp till 35% lagre bransleférbrukning.

"Flera av de stdrsta stdderna i Brasilien och 6vriga
Sydamerika testade en Volvo 7700 Hybrid under 2010
och i borjan av det har aret”, sdger Luis Carlos Pimenta,
chef for Volvo Bussar Latinamerika. "Testerna har varit
mycket framgangsrika och bidragit till denna férsta order
som vi ar dvertygade om kommer att féljas av fler.”

Volvo Bussar har darfér beslutat att starta tillverkning
av hybridbussar i fabriken i Curitiba. Det handlar om samma
hybridteknologi som anvénds i Volvos hybridbussar och

Brasilien
* Yta: 8.547.404 km?
+ Folkmingd: 195 miljoner (uppskattning 2010)

« BNP perinvanare: 10.471 dollar (2010)

Volvokoncernens nettoomsattning

+ Huvudstad: Brasilia med 2,5 miljoner invanare (uppskattning 2010)

» Andra stérre stidder (uppskattning 2010): Szo Paulo (10,4),
Rio de Janeiro (6,3), Salvador de Bahia (3,0) och Fortaleza (2,6)
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ASIEN VAXER | BETYDELSE

Véaxande marknader

Forsaljningen i Asien svarade for 24% av koncernens
nettoomsattning under 2011. Ar 2000 var motsvarande
siffra 7%. Den kraftiga 6kningen har framfor allt astad-
kommits genom forvarven av japanska UD Trucks (som
hette Nissan Diesel vid tiden for forvarvet), majoriteten i
kinesiska Lingong och samriskbolaget VECV i Indien
men ocksé genom kraftig organisk tillvaxt pa manga
marknader.

Genom varumarkena UD Trucks, Volvo, Renault Trucks
och Eicher har Volvokoncernen starka positioner i Japan,
Indien, Korea och hela Sydostasien.

| Japan steg marknaden for tunga lastbilar med 1% till
24.800 fordon under 2011. Det forsta halvaret var svagt,
framfér allt som en effekt av den jordbavning och efter-
féliande tsunami som drabbade landet den 11 mars. Mot
slutet av aret syntes tecken pa en aterhdmtning pa mark-
naden, bland annat mot bakgrund av att ateruppbyggnads-
arbetet i drabbade regioner bérjade komma igang. For
2012 forvéantas den japanska marknaden fér tunga lastbilar
vaxa till cirka 30.000 fordon.

| Kina kommer den storsta delen av nettoomséattningen
fran forséljiningen av anlaggningsmaskiner. Den kinesiska

o .

{
|

marknaden bromsade in ndgot under senare delen av 2011
efter flera &r av kraftig tillvaxt. Totalt under aret steg mark-
naden med 7%. Volvokoncernen stérkte sin stallning som
ledande inom segmentet for hjullastare och grdvmaskiner. |
Asien utanfor Kina steg marknaden for anlaggningsmaski-
ner med 28% under 2011. Under 2012 férvéntas den kine-
siska marknaden vara p& samma niva som under 2011,
Asien exklusive Kina forvantas vaxa med 10-20%.

Volvo CE storst i Kina

Med en volym pa totalt 399.000 anlaggningsmaskiner ar
den kinesiska marknaden vérldens oOverlagset storsta.
Matt i antal enheter ar den faktiskt néstan lika stor som
resten av vérldens marknader tillsammans. Och Volvo-
koncernen &r stérst pa gravmaskiner och hjullastare i
Kina. Under 2011 hade Volvo Construction Equipment
med varumarkena Volvo och SDLG en sammanlagd mark-
nadsandel pa 12% inom hjullastare och gréavmaskiner.
Med det var man nummer ett i Kina, fore alla inhemska
tillverkare och med en god marginal till de andra globala
tillverkarna. Bidragande till framgangen var att SDLG bérjat
sélja en serie om fyra gravmaskiner, en produkt man tidi-
gare saknat. | januari 2012 invigdes SDLG:s nya gravma-
skinfabrik i Linyi och samtidigt presenterades uppdate-
rade versioner av de fyra gravmaskinerna och dessutom
utékades produktutbudet med ytterligare en gravmaskin.
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Tillvaxtplaner for DND
Att Volvokoncernen via UD Trucks har ett samriskbolag
for lastbilar tillsammans med kinesiska Dongfeng ar
okant for manga. Samriskbolaget, som heter DND, tillver-
kar tunga UD-lastbilar i en fabrik i Hangzhou i sédra Kina.
DND féljde med vid forvarvet av UD Trucks 2007 och gav
Volvokoncernen tilltrade till inhemsk produktion.

Flera europeiska tillverkare forsoker ta sig in i Kina,
och nagra har andelar i inhemska bolag som tillverkar
kinesiska varumarken, men Volvokoncernen ar den enda
vasterlandska tillverkaren som producerar lastbilar under
ett eget varumarke, UD, i landet.

Kina ar varldens stérsta lastbilsmarknad med 899.000
registrerade tunga fordon under 2011. DND hade en
volym pé 900 lastbilar under 2011, och Volvokoncernen
undersoker tillsammans med sin samriskpartner olika
vagar att expandera samarbetet for att 6ka forsaljnings-
volymerna inom ramen fér DND. Utéver de UD-lastbilar
som tillverkas av DND saljer koncernen aven drygt 1.000
Volvolastbilar per &r som byggs i Europa och sedan skeppas
till Kina. Med den volymen har Volvo en stark stallning i
det europeiska segmentet av marknaden.

Ny Condor

Under éaret lanserade UD
Trucks sina nya medeltunga
Condor-lastbilar, som har genom-
gatt en fullstandig modellférand-
ring. De nya lastbilarna har en ny

hytt som designmassigt lanar
drag fran Quons serie av tunga lastbilar. De har ocksa
avancerad teknik som hdmtats fran de tunga lastbilarna
och som ger mycket god bransleekonomi, forbattrad
miljo- och aerodynamiska prestanda samt férbattrad
sakerhet.

Teknikcenter i Jinan

Ett led i det okade fokuset pa tillvaxtmarknader ar
utveckling av produkter riktade sérskilt mot dessa mark-
nader. Volvo CE:s nya teknikcenter i Jinan i Kina ar en del
av denna satsning och omfattar bada varumarkena Volvo
och SDLG. Jinan &r huvudstad i Shandongprovinsen dér
Lingongs tillverkning ligger. Centret innebéar en investe-
ring p& 300 Mkr och fullt utbyggt 2013 berédknas det ha
ca 200 anstéllda och omfatta 50.000 kvadratmeter.

Nytt bolag for el- och hybriddrivlinor i Kina

Volvo Bussar och kinesiska SAIC Motors ingick i april
2011 ett avtal om att starta ett nytt samriskbolag i Kina
for drivlinesystem for el- och hybridbussar. Det nya bolaget
4gs till 60% av SAIC och 40% av Volvo.

Marknadens utveckling, tunga lastbilar, Japan
Tusental
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Marknadens utveckling, anlaggningsmaskiner, Kina
Tusental
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Volvokoncernen i Asien
* Nettoomsittning: 73.586 Mkr (65.487)

* Andel av koncernens nettoomsiattning: 24%

* Antal anstillda: 19.924

* Andel av koncernens anstéllda: 20%

« Storsta marknader: Kina, Japan, Indien och Sydkorea.

Volvo investerar 40 miljoner yuan och SAIC 60 miljoner
yuan i det nya bolaget, Shanghai Green Bus Drive System
Co, som har sitt séte i Shanghai. Det nya féretaget kom-
mer att industrialisera SAIC Motors och Volvo Bussars
forsknings- och utvecklingsprojekt nér det galler drivline-
system for el- och hybridbussar. Sedan bérjan av 2000-
talet driver Volvo och SAIC tillsammans samriskbolaget
Sunwin Bus, som ar en av de storsta stadsbusstillver-
karna i Kina.
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INDIEN

Spannande utveckling i VECV

Volvokoncernens samriskbolag VE Commercial Vehicles
(VECV) innehaller hela Eicher Motors lastbils- och buss-
verksamhet samt Volvokoncernens indiska férsaljnings-
verksamhet pa lastbilssidan samt serviceverksamhet pa
lastbils- och bussidan. Samriskbolaget bildades 2008.

Den indiska marknaden fér tunga lastbilar vaxte med
12% till 237.000 fordon under 2011 jamfort med 212.000
fordon under 2010. Marknaden fér latta och medeltunga
lastbilar véaxte med 19% till 103.000 fordon (87.000).

Med 11% av den totala marknaden for kommersiella for-
don, d.v.s. tunga lastbilar, medeltunga lastbilar, latta lastbilar
och bussar, ar Eicher Indiens tredje storsta tillverkare av
kommersiella fordon. Sarskilt stark ar stéliningen i det latta
och medeltunga segmentet dar Eicher under 2011 hade en
marknadsandel pa 30,5% (30,5). Inom tunga lastbilar har
marknadsandelen utvecklats i ratt riktning, om an fran laga
nivéer, sedan Eicher under 2010 lanserade sitt nya, tunga
program baserat p& samarbetet i VECV. Under 2011 hade
Eicher 3,1% av marknaden i det tunga segmentet jamfort
med 2,0% aret fore. Avsikten &r att vaxa inom tunga lastbilar
de ndrmaste aren.

Indien blir centrum f6r medeltung motor

Vid VECV:s anlédggning i Pithampur byggs det sa det kna-
kar. En del av utbyggnaden ar den investering om
480 Mkr som goérs for produktion av Volvokoncernens
nya globala medeltunga motor. Investeringen ger koncer-

nen en komplett anlaggning fér saval bearbetning som

montering av den nya medeltunga motorn

som kommer att introduceras i koncernens
lastbilar och bussar runtom i vérlden de narmaste
aren.

Huvuddelen av produktionen av den nya medeltunga
motorn forldggs till Pithampur. VECV har en etablerad
underleverantorsstruktur i Indien och effektiva inképska-
naler och i den befintliga anldggningen tillverkas redan
ca 40.000 motorer arligen. Koncernen far nu en motor-
plattform som kombinerar det senaste inom japansk tek-
nologi med Indiens mycket konkurrenskraftiga produk-
tionskostnad. Investeringen ger en arlig kapacitet pa
ytterligare 85.000 medeltunga basmotorer.

Samtidigt investerar Volvokoncernen ytterligare 460 Mkr
i motortillverkningen i Ageo i Japan och Venissieux i
Frankrike, som bland att ger kapacitet att arligen slut-
montera 30.000 nya medeltunga basmotorer fér Europa-
marknaden.

Utvecklingen av den nya medeltunga motorn har
letts fran Japan och motorn har utvecklats for att klara
nuvarande och kommande avgaskrav i sévél Europa som
USA och Japan.

Férutom produktion av sjélva basmotorn kommer man
i Pithampur dven att slutmontera motorer fér den indiska
marknaden och samtliga marknader med avgaskraven
Euro lIl och Euro IV. Motorerna for den japanska markna-
den kommer att produceras och slutmonteras i Ageo
medan motorerna fér den europeiska marknaden slut-
monteras i Venissieux.




Genom att samla produktionen av basmotorn till Indien
tillgodoses koncernens behov av kostnadseffektiva med-
eltunga motorer i Asien samtidigt som det bidrar till att
6ka konkurrenskraften inom det medeltunga segmentet
pé oévriga marknader.

Det nya medeltunga motorprogrammet borjade under
2010 tillverkas i Ageo for den japanska och den amerikan-
ska marknaden. Tillverkningen i Pithampur startar 2012.

Gravmaskinstillverkning i Indien

| november rullade den férsta gradvmaskinen ut fran Volvo
CE:s nya gréavmaskinsanldggning i Bangalore i Indien.
Produktionen kommer att utékas kraftigt under 2012.
Fabriken kommer ocksé att fortsatta att producera vag-
anlaggningsmaskiner. Den nya gravmaskinslinjen &r en
del aven 144 Mkr stor investering for att uppgradera anléagg-
ningen. Den lokala produktionen av gravmaskiner innebér
stoérre maskintillganglighet for indiska kunder och méjlighe-
ten att snabbare ge l6sningar pa kundernas problem.

Full fart for Volvo Bussar

| samband med 10-arsjubileet for Volvo Bussar i Indien
2011, berattade foretaget om sina planer att investera
500 Mkr de kommande fem &ren. | en férsta fas handlar
det om en utbyggnad av dagens fabrik och om utveckling
av nya bussar.

Volvo Bussar har det senaste artiondet utvecklats till
marknadsledare inom sitt segment och samtidigt forandrat
synen pa bussar. Det har under dessa ar skett ett para-
digmskifte inom bussbranschen i Indien.

My

Volvokoncernen i Indien
« Antal anstallda: 3.919

+ Fabriker: Pithampur (Eicher — motorer, véxellador, axlar,
lastbilar, busschassier) och Bangalore (Volvo — samman-
séttning av lastbilar, bussar och anlaggningsmaskiner)

* Nettoomsittning: 6.007 Mkr, 2% av koncernens
omsattning

« Tredje stérsta kommersiella fordonstillverkaren i Indien
genom samriskbolaget VECV med Eicher Motor Limited

Volvokoncernens forsaljning i Indien, Mdr kr

6,0

03

00 11

Tidigare bussar byggdes pa lastbilschassier, men i och
med Volvo Bussars ankomst byggs bussarna i dag pa
chassier anpassade for just bussar. Volvo Bussar inforde
ocksa tankegéngarna om BRT, effektiva, bussbaserade
transportsystem.

"Behovet av bussar som en del i uthalliga transport-
I6sningar ar stort i Indien och vi siktar pa en mycket kraftig
volymokning de kommande aren”, sdger Akash Passey,
chef fér Volvo Bussar i Indien. "Fran 1.000 bussar per ar
till 5.000. Fran 1.000 anstallda till 5.000 och med malet
att nd en omséttning p& 1 miljard dollar.”

Malet &ar att nd dit ar 2015. D& siktar Volvo pé att
20-25% av volymen skall exporteras fran Indien, inte bara
till sédra Asien utan till madnga andra marknader i varlden.

Volvo Bussar har en marknadsandel i Indien pa ca 70%
nar det galler lyxiga expressbussar och éver 50% nér det
galler luftkonditionerade lagentrébussar for stadstrafik.

Mot slutet av aret lanserade Volvo Bussar tre nya stads-
och turistbussar i Indien och:utdkade darmed produkt-

programmet till att omfatta tig bussar.

Indien
+ Yta: 3.288.000 km?
» Folkméngd: 1.171 miljoner (2010)

&r en stadsdel i storstaden Delhi).

(5,4), Kolkata (Calcutta 5,1)
« BNP perinvanare: 1.176 dollar (2010)

+ Huvudstad: New Delhi med 242.000 invanare (Uppskattning 2010. New Delhi

» Andra storre stader: Mumbai (Bombay 13,8 miljoner), Delhi (12,6), Bangalore
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OVERGRIPANDE UTMANINGAR

MORGONDAGENS
TRANSPORTBEHOV

Ar 2012 fyller Volvokoncernen 85 ar. Ar 1927 rullade den férsta serietillverkade Volvobilen

ur fabriken i Géteborg. Under 85 rs tid har Volvokoncernen utvecklat banbrytande

produkter och tjinster.

Utmaningar
1 Befolkningstillvéxt, urbanisering och megastader
2 Klimatférandringar, oljetillgang och alternativa brénslen

3 Brist pa naturtillgdngar och ramaterial
4 Sikerhet och trygghet
5 Kompetent arbetskraft

Mycket har héant sedan 1927. Volvo har utvecklats fran en
liten lokal industri till en av vérldens stérsta tillverkare av
lastbilar, bussar och anlaggningsmaskiner, med fler an
100.000 anstallda, produktionsanlaggningar i 20 lander
och férsalining i 6ver 190 lander.

Vérlden férandras i snabb takt och det galler att halla
jamna steg. Det ar idag viktigare &n nagonsin att forsta
omvarlden, hur den paverkar Volvokoncernen och framfér-
allt att férméa att agera pa dessa féréandringar for att mota
morgondagens transportbehov. P4 de narmaste uppslagen
forklaras nagra betydelsefulla utmaningar och vad Volvo-
koncernen gor for att mota dessa.

Befolkningstillvaxt, urbanisering och

megastader
Det blir allt fler manniskor pa jorden. Ar 2050 beriknas
antalet manniskor 6verstiga 9 miljarder. Sedan 2008
lever 6ver halften av jordens befolkning i stdder och om
femtio ar berdknas den siffran ha stigit till tva tredjedelar.
Den mest intensiva urbaniseringen sker i Afrika och
Asien. Antalet megastader och megaregioner med en
befolkning pa éver 10 miljoner vaxer dessutom snabbt.
Ungefar 20% av vérldens befolkning forvantas bo i sta-
der med fler an 2 miljoner invanare ar 2015.

Denna utveckling leder till ett 6kat transportbehov.
Stora méngder gods, varor och ménniskor transporteras
dagligen inom och till och fran staderna. Stader, och i
synnerhet stora stéder, staller sarskilda krav pa stads-
och trafikplanering.

Dessutom behover trafikstockningar, luftféroreningar
och buller adresseras genom till exempel sarskilt anpas-
sade fordon for urbana miljéer.

n Klimatforandringar, oljetiligang och
alternativa brénslen

Klimatférandringarna ar en av de mest komplexa och
svéra fragorna i var tid. Fossila branslen &ar den stérsta
kallan till utslapp av vaxthusgaser, vilka
anses orsaka klimatférandringarna.
Under lang tid ansags oljan vara en
tillforlitlig energikélla men idag ar
oljan mycket ifragasatt, framfor allt pa
grund av de miljoproblem som &r for-
knippade med oljan men aven efter-
som den framtida tillgangen pa olja ar

osdker pa grund av sinande oljereserver
och instabilitet i oljeproducerande regioner.
Det ar inte langre en frdga om vi méste stélla
om till ett fossilfritt samhalle utan hur detta skall ga
till och i vilken takt det skall ske. Stora anstréngningar
har gjorts for att utveckla anvdndningen av alternativa,
fornybara energikallor. Utvecklingen av alternativa bréns-
len ser dock olika ut i olika regioner beroende pa natur-
tillgadngarna, vilket innebéar en utmaning att utveckla
fordon som ar anpassade for olika typer av drivmedel.
Utvecklingen mot en storskalig anvéndning av férnybara
branslen ar &ven beroende av politiska beslut for att
skapa den infrastruktur som krévs.



Brist pa naturtillgangar och ramaterial

Befolkningstillvaxten, en snabbt véaxande medel-
klass och okad kopkraft leder till att allt fler konsumerar
enligt vasterlandsk modell. Méanniskan tar allt mer land
och resurser i ansprék. Att anvénda resurserna mer
effektivt ar nédvandigt. Att atervinna én storre andelar
material blir darfor allt viktigare for att sakerstalla tillgang

pa material.

Framtidens transportlésningar

Sammantaget resulterar dessa utmaningar bland annat i
6kade behov av hallbara och effektiva I6sningar for trans-
port- och infrastruktursektorn. De staller samtidigt 6kade
krav pa Volvokoncernen och dess férméaga att tillhanda-
hélla ratt produkter och tjanster. Volvokoncernens vision
ar att bli varldsledande inom hallbara transportlosningar.
Koncernen arbetar kontinuerligt och pa bred front for att
forbattra transporter av gods och manniskor. Tre kon-
kreta exempel pa hur Volvokoncernen redan
idag formar morgondagens transport-
system &r Bus Rapid Transit (BRT),
Gréna korridorer samt intelligenta
transportsystem (ITS).

Bus Rapid Transit
Kollektivtrafiken spelar en avgoérande
roll for att I6sa trangsel och luftforore-
ningar i storre stader. Bus Rapid Transit
(BRT) ar ett mycket effektivt kollektiv-
trafikkoncept for att méta det vaxande
transportbehovet i stader runt om i varlden.
Med hogkapacitetsbussar, exklusiva busskér-

falt som ges prioritet vid korsningar, effektiva
biljettsystem, trafikledning och passagerarinformation ar
BRT en effektiv 16sning for att transportera méanga man-
niskor snabbt, enkelt och bekvamt. Lds mer om BRT pa
sidan 30. >

Sakerhet och trygghet

Nar transporterna 6kar kommer trafiksédkerheten
att bli &nnu viktigare. Amnet star hégt pa agendan for
regeringar och institutioner varlden over. Under kom-
mande ar kommer fokus pa sakerhet i ett bredare per-
spektiv att Oka ytterligare pa grund av militara konflikter,
brott, terrorism och naturkatastrofer. Detta paverkar
sékerheten for forare, fordon och gods.

Kompetent arbetskraft

| industrialiserade lander har intresset for utbild-
ning och arbete inom matematik, naturvetenskap och tek-
nik minskat under flera ar. Behovet av kompetenta medar-
betare med denna typ av specialistkompetens kommer
dock att 6ka i takt med att produkter och tjanster blir allt
mer avancerade.

Gréna Korridorer

Syftet med Gréna Korridorer ar att 6ka effektiviteten och
sakerheten samtidigt som miljopaverkan minskar genom att
koncentrera godstrafik mellan stora stader pa effektiva
motorvégar, sjovagar och jarnvagar som kompletterar var-
andra. Lds mer om Grona Korridorer pa sidan 35. >

Intelligenta Transport System

Intelligenta transportsystem (ITS) &r ett omrade som véxer
snabbt. Den nya teknologin med avancerad [T-och kom-
munikationsteknik erbjuder stora mojligheter att minska
trdngsel och miljépéverkan och att 6ka sakerheten. Genom
smarta fordon som kommunicerar med varandra och med
den omgivande miljén kan man effektivt styra trafiken, for-
battra bransleeffektiviteten genom att férse forarna med
assistans i realtid samt sékerheten genom olika sensorer
som stéttar foraren att halla an battre koll p4 andra fordon
och trafik. Lis mer om ITS pa sidan 35. >
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UTMANING

>»

Over hela virlden finns ett dkande
behov av sidkrare, effektivare och miljo-
anpassad kollektivtrafik. Sarskilt sta-
| derna paverkas alltmer av trafikstock-
| ningar, luftféroreningar och buller. Tra-
fikstockningar kostar samhallet miljarder
arligen och forsamrar livskvaliteten for alla
manniskor som dagligen spenderar timmar
i trafiken for att ta sig till arbetet, skolan
_-" eller for att besoka familj och vanner.




DAGENS LEKIILLTRAFIKUTI\/IANINGAR

AN IDAG
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VOLVOS LOSNING - BRT

»

Med enkel av- och pastigning och effektiva biljettsystem
forkortas restiden avsevart.

RESULTAT

Bus Rapid Transit (BRT) &r ett kollektivtrafikkoncept sar-
skilt utvecklat for stader for att méta det vaxande trans-
portbehovet, effektivisera kollektivtrafiken samtidigt som
brénsleférbrukning och avgasutsléapp minskar.

BRT bestar av separata filer fér bussar med hog tur-
tathet och passagerarkapacitet. BRT kan jamféras med
sparburen kollektivtrafik i form av restid, turtathet, punkt-
lighet och kapacitet. Investeringskostnaden &r dock s&
lag som 5% av vad som krévs for ett tunnelbanesystem.
Processen att utveckla och fa pa plats ett fungerande
BRT-system ar dessutom betydligt snabbare. BRT kom-
pletteras dessutom med ett system for trafikdvervakning
i realtid och passagerarinformation. Systemet forser aven
trafikledningen med viktig data om fordonet sasom
brénsleférbrukning, avstand och hastighet.

BRT-systemet reducerar bade buss- och biltrafik och bidrar
darmed till en sakrare och mer miljdanpassad trafik. De
separata bussfilerna minskar risken for olyckor samtidigt
som de bidrar till att sdnka bransleférbrukningen, och dar-
med dven utsldppen, da bussarna inte behover stanna och
accelerera sa ofta. Miljépaverkan minskas ytterligare genom
anvandning av stdrre men farre och mer moderna bussar
som transporterar fler manniskor pa ett mycket snabbare
satt. En BRT-buss kan ta upp till 270 passagerare.

Att aka kollektivt kan uppfattas som omstandligt, trakigt
och pa vissa platser till och med férknippat med risker.
BRT ar dock ett attraktivt alternativ da det &ar snabbt,
bekvamt, sakert och pélitligt. Tack vare de separata buss-
filerna, hdg turtathet, enkel av- och pastigning kombinerat
med ett effektivt biljettsystem forkortas restiden avsevért
jamfort med traditionella bussystem. Resenarerna har
aven tillgang till information om avgéngs- och restid pa
busshallplatserna, pa bussen och via mobila applikationer.

Konceptet utvecklades i den brasilianska staden
Curitiba pa 1970-talet och ett flertal stader runt om i varl-
den ser BRT som en lovande [6sning. Stader i Kanada,
Frankrike, Nederlanderna, Kina, Australien och USA har
infort konceptet. | Mexiko City transporteras 450.000
manniskor dagligen via BRT-systemet vilket har reducerat
stadens koldioxidutslapp med 80.000 ton arligen. | Bogota
sker 1,5 miljoner resor per dag med BRT vilket medfér att
utslappen av koldioxid minskat med 300.000 ton arligen.




=i

50 kilometer
~- Bus Rapid Transit
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VOLVOS LOSNINGAR OCH FORVANTAT RESULTAT

Gréna Korridorer - sdkrare och mer
miljoanpassade transporter

For att tillgodose det 6kade transportbehovet méste olika
transporttyper samverka i stérre utstréckning. Syftet med
Grona Korridorer ar att effektivisera godstrafiken genom att
koncentrera den pa transportstrackor sérskilt anpassade
for tung trafik mellan stora centraler pa effektiva motorvégar,
sjoévagar och jarnvagar som kompletterar varandra. Last-
bilarna ar utrustade med ett IT-system som hjalper
forarna att kora brénslesnélt och att kommunicera med
varandra och végsystemet.

>»

Smarta fordon som reducerar och

forebygger olyckor

Varje dag fastnar lastbilar och bilar i trafiken i timmar nér
de ska leverera varor eller ta férare och passagerare till
jobbet. Ménga olyckor sker i denna typ av situationer.
90% av alla trafikolyckor beror pa den méanskliga faktorn.
For att reducera antalet olyckor &r det viktigt att dka
bilens "intelligens” och fa fordon att kommunicera med
varandra och den omgivande infrastrukturen. Med aktiva
sakerhetssystem kan man till exempel avlasta foraren
den monotona arbetsuppgiften att mandvrera i bilkder.
Nar systemet ar aktiverat kan foraren dvervaka fordonet
och istéllet fokusera sin uppméarksamhet dér den verkli-
gen behovs.

>»

Smarta och sékra fordon
| Europa stjéls varje ar varor till ett varde av 8 miljarder

euro. En av sex lastbilschaufférer har blivit hotad eller
misshandlad under sitt arbete. Med avancerad teknik for
identifiering, elektronisk &vervakning av transporten
samt elektronisk dokumenthantering kan férare, fordon
och last skyddas pa ett effektivt satt. Via elektronisk
overvakning ar det till exempel lattare att upptéacka
omlaggningar och undvika hogrisksituationer.

>»>




37



EN GLOBAL KONCERN 2011 >>

VARUMARKEN

VIKTIGA TILLGANGAR

FOR KONCERNEN

Volvokoncernen bedriver verksamhet under flera ledande

och respekterade varumarken. Varje varumarke i portfoljen

ar fokuserat pa olika branscher och segment av marknaden.

Flera varumérken finns éver hela varlden, medan nagra ar

fokuserade péa specifika regioner.

Volvo

Varuméarket Volvo, som har
byggts upp under artionden,
har en stark position runt
om i varlden. Det &r ett av
varldens mest kanda och
respekterade varumarken
inom lastbilar, bussar och
anldggningsmaskiner. Det
férknippas med koncernens
karnvarden - kvalitet, saker-
het och omsorg om miljén.

38

Renualt Trucks

Renault Trucks ar en av

de stérsta europeiska till-
verkarna av kommersiella
fordon med rotter i bilforeta-
get Renault som grundades
1898 och i Berliet, som
grundades 1895. For kunder
Over hela varlden &r Renault
Trucks kénda for sin innova-
tiva instéllning till effektivitet
och ekonomi.

UD Trucks

UD Trucks grundades 1935
och ar en av varldens
ledande tillverkare av last-
bilar och bussar. UD Trucks
marknadsfor ett brett utbud
av latta, medeltunga och
tunga lastbilar, bussar och
busschassier, motorer och
komponenter.

Mack

| dver ett sekel har Mack
varit en av de ledande till-
verkarna av tunga lastbilar
i Nordamerika och har &nda
sedan starten fokuserat pa
kommersiella fordon. | dag
ar Mack ett av de starkaste
varumarkena for tunga last-
bilar pa den nordamerikanska
marknaden.

|

Eicher

Eicher ar en av de storsta
aktérerna pa den indiska
marknaden for kommersiella
fordon och det sjélvklara
valet i varde- och massmark-
nadssegmentet for kunder
med hdga krav pa I6nsam-
het, flexibilitet och forareffek-
tivitet.




Volvo Penta &r ett av motor-
branschens starkaste och
mest globala varumarken. Vid
sidan av kvalitet, sakerhet
och milj6, forknippas Volvo
Penta dven med innovativa
och prestandaorienterade
produkter. Penta har varit ett
registrerat varumérke i drygt
100 ér.

Volvo Aero

Volvo Aero &r ett varlds-
ledande varumarke och
utvecklar, tillverkar och
servar komponenter for flyg-
motorer och gasturbiner.
Volvo Aero har varit dedikerat
till langsiktiga samarbeten
sedan 1930.

SDLG

SDLG éar ett ledande varu-
mérke pa den kinesiska
marknaden fér anlaggnings-
maskiner, sarskilt for hjul-
lastare. Varumarket SDLG
saljs framfor allt i Kina och
pé andra tillvaxtmarknader.

Prevost

Med fler an 10.000 fordon
pa de nordamerikanska
vagarna ar Prevost en av
Nordamerikas ledande
tillverkare av forstklassiga
turistbussar och stommar till
lyxiga husbussar och andra
specialkonstruktioner.

Nova Bus

Nova Bus é&r en ledande norda-
merikansk leverantor av hallbara
transitlésningar inklusive milj6-
vanliga bussar, hdgkapacitets-
fordon och integrerade intelli-
genta transportsystem.
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Renault Volvo
Trucks

ub

Mack

VOLVOKONCERNENS

PRODUKTERBJUDANDE

Lastbilar

Varumérkena inom Volvokoncernens lastbilsverksamhet har
alla en unik och tydlig varumarkesspecifik karaktar som att-
raherar kunder i sina marknadssegment.

Fjarrtransporter

Regional distribution

Lastvagnar

Trucks Trucks

Eicher

Bussar

Volvo Bussars produktutbud omfattar kompletta bussar och
busschassier for stads-, intercity- och turisttrafik. Féretaget
har ett totalerbjudande som férutom bussarna dven omfat-

Stadsbussar Intercitybussar

Marina och industriella applikationer

Volvo Penta tillverkar motorer och drivsystem for marint
bruk, saval till fritidsbatar som till yrkesbatar. Utbudet
omfattar motorer fran cirka 10 till 900 hk och ett globalt
servicenatverk med cirka 4.000 aterférsaljare. Volvo Penta
levererar ocksa industrimotorer fran 75 till 640 kW for
bevattningspumpar, generatoraggregat, materialhantering
och andra industriella anvdndningsomraden.

Lastbilarna séljs och marknadsfors under varuméarkena
Volvo, Renault Trucks, UD, Mack och Eicher, vilka erbjuder
kunderna ett brett utbud av produkter och tjénster fér
effektiva och ekonomiska transporter.

Stadsdistribution Anléggningslastbilar

tar ett globalt servicenatverk, effektiv reservdelshantering,
service- och renoveringskontrakt, finansiella tjanster samt
trafikinformationssystem.

Turistbussar Chassier

r

Industri

Marin




Anlaggningsmaskiner

Volvo Construction Equipment utvecklar, tillverkar och lastare, hjul- och bandgéende gravmaskiner, ramstyrda dump-
marknadsfor olika typer av anldggningsmaskiner under varu- rar, utrustning fér byggnation och underhall av vagar samt ett
markena Volvo och SDLG. Produkterna ar ledande p& manga stort utbud av kompakta maskiner.

av varldens marknader och omfattar ett brett sortiment av hjul-

Kompakta Tunga
anlaggningsmaskiner anlaggningsmaskiner Véganlaggningsmaskiner

Hjullastare Bandgéende gravmaskiner

Vaghyvlar

|
Véltar

| -

-
Bandgaende gravmaskiner Bandgaende gravmaskiner fran Hjullastare fran Lingong
Lingong

Skidsteerlastare Asfaltfrasar

Flygindustrin

Volvo Aero utvecklar och tillverkar avancerade komponenter ~ Foretaget ansvarar dven for svenska Gripen-planets motorer.
till flygplansmotorer och rymdraketer med lattvikt i fokus. Volvo Aero har ocksa en eftermarknadsaffar som omfattar

Mer &n 90% av alla nya storre civila flygplan har motor- underhall och reparation av utvalda flygmotorer och statio-

komponenter fran Volvo Aero. néra gasturbiner.

Motorkomponenter Motorunderhall Rymd

Finansiella tjanster
Finansiella tjanster, sdsom kund- och aterférsaljarfinansier-
ing, och andra tjanster, sdsom forsakringar, bidrar till Volvo-
koncernens helhetserbjudande genom att skapa mervarde
for kunderna i form av enkelhet, snabbhet och trygghet. Att
erbjuda attraktiva finansiella 16sningar och andra stddjande
tjanster ar nédvandigt for att méta dagens hoga kundkrav
och fér att attrahera och behalla Volvokoncernens kunder.
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TJANSTER | VARLDSKLASS

STARKER RELATIONEN MED
KUNDERNA

Nar kunder valjer leverantor av fordon eller maskiner ar
utbudet av tillaggstjanster i kombination med bra pro-
dukter i stor utstrackning avgérande. Darfor erbjuder

Volvokoncernen tjanster som till exempel finansiering

Reservdelar

Nya
originaldelar

Begagnade
och renove-
rade delar

Ovrigt

42

Eftermarknadsprodukter

Programvaror Tillbehor

Fordons- ) .
programvaror Tillbehor
Icke Volvo-
tillbehor

Merchandising

Tjanste-
produkter

Service-
litteratur

Service-
verktyg

Ovrigt

Fordelning av industriverksamhetens
nettoomsattning 2011

Forséljning av harda
produkter 77% (73)

Férséljning av tjanster och
eftermarknadsprodukter
(mjuka produkter) 23% (27)

och férsakring, olika former av serviceavtal samt tillbehér

och reservdelar. Volvokoncernens allt bredare erbjudande

av dessa tjanster och eftermarknadsprodukter har allt

stérre betydelse fér koncernens konkurrenskraft.

Drifttids-
tjanster

Service-
planering

Underhall och
reparation

Uppgradering

Service-
kontrakt

Tjansteutbud
Vagnpark/ Stédjand Finansiell
transport- el
tjinster tjdnster tjdnster
Transport- Kompetens-  Aterforsaljar-
styrning utveckling finansiering
Forartids- Fleet Kund-
tjénster management  finansiering
Fordons- Call center- fu'_l|l>s/re;r3if:};—
évervakning tjanster leasing
Sékerhet Konsult- b
och miljé tjanster Feieldrig
. N Kort och
Ovrigt Iz betallésningar

tjanster



Vidxande eftermarknadsaffar
Volvokoncernens erbjudande omfattar utéver fordon och
maskiner &dven bland annat olika typer av finansierings-
I6sningar, forsakringar, hyrtjanster, reservdelar, fore-
byggande underhall, serviceavtal, assistanstjéanster och
[T-tjanster. Bredden och flexibiliteten i erbjudandet innebar
att I6sningarna kan skraddarsys efter varje kunds behov.
Eftersom en stor del av utbudet inom eftermarknads-
affaren efterfrdgas sad lange som produkterna &r i
anvandning bidrar det till att balansera véxlingar i kon-
junkturen fér koncernen. Genom att starka eftermark-
nadserbjudandet kan koncernens férsaljning och lén-
samhet genom hela konjunkturcykeln férbattras.
Strategin att 6ka forséljningen av tjanster och efter-
marknadsprodukter &ar en viktig del i Volvokoncernens
stravan att n& mélen for I16nsamhet och tillvaxt, bade pa
mogna marknader och pé fér koncernen nya marknader.
Under 2011 stod tjansterna och eftermarknadsprodukterna
(mjuka produkter) fér ca 23% av industriverksamhetens
nettoomséttning jamfort med 27% under 2010. Tillaggs-
produkter sdsom begagnade fordon och maskiner, slap
och 6éverbyggnader samt specialfordon réknades tidigare
som mjuka produkter. Med boérjan den 1 januari 2012

definieras dessa i stéllet som hérda produkter. Siffrorna
ovan och i pajdiagrammet pé sidan 42 aterspeglar den
nya indelningen och jamforelsesiffrorna har raknats om.

Utveckla och utéka kontakten med kunderna
De flesta av Volvokoncernens kunder é&r foretag verk-
samma inom transportindustrin eller i bygg- och
anlaggningsindustrin. Tillforlitligheten och produktivite-
ten i koncernens produkter ar viktiga och i méanga fall
avgorande for deras framgang och I6nsamhet.

Malet ar att Volvokoncernens féretag ska uppfattas
som nummer ett i frdga om kundtillfredsstallelse -
bade nar det galler produkter och tjanster. Volvo-
koncernen ska ocksé vara nummer ett nar aterfor-
séljarnas kunder bedémer kundtillfredsstallelse. Ett
kompetent och professionellt aterforsaljar- och service-
nat ar mycket viktigt fér Volvokoncernen och bidrar till
att starka koncernens olika varumérken.
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INDUSTRIELL STRUKTUR

GLOBAL INDUSTRIELL STRUKTUR
OCH STARKA MARKNADSKANALER

Volvokoncernen har en etablerad och stark position i

Europa, Nordamerika och Sydamerika. Efter férvarven av NORy,
UD Trucks och Lingong samt samarbetet inom lastbilar 1 9% 4%_\
och bussar med indiska Eicher Motors har positionen ;g
starkts pa manga marknader i Asien. Genom sina férvarv 1 6% &)
har Volvokoncernen dven etablerat en global industriell 15.427 anstillda ‘
struktur med sévél tillverkning som férsaljnings- och dist- u
ributionskanaler i samtliga varldsdelar. u
L |
|
sYD,
e P%
% )
=
b
5%
5.234 anstillda
mr
Produktionsanlaggningar Nordamerika Sydamerika
M voivo New River Valley (US) Curitiba (BR)
. Renault Trucks
Group Trucks Operations UD Trucks
Il Mack Trucks Macungie (US) Las Tejerias (VE)
. Eicher”
Motorer och Véxellador Hagerstown (US) Curitiba (BR)
Anlaggningsmaskiner Mexico City (MX), Shippensburg (US) Pederneiras (BR)
. Bussar St Claire, St Eustache (CA), Mexico City (MX), Plattsburgh (US) Curitiba (BR)
Volvo Penta Lexington (US)
Volvo Aero Newington (US)

* Agarandel > 50%
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Andel av koncernens nettoomsdttning

Lastbilar, 64% Anlaggnings- Bussar, 7%

maskiner, 21%

89%
56% o

u
# 55.121 anstallda
m
La
L]
u
| ] |
Ll
u
|
Europa

Goteborg, Umea (SE), Gent (BE), Kaluga (RU)

Blainville, Bourg-en-Bresse, Limoges, Vénissieux (FR),
Kaluga (RU)

Koping, Skévde (SE), Leganés (ES), Vénissieux (FR)

Arvika, Braas, Eskilstuna, Hallsberg (SE), Konz-Kénen,
Hameln (DE), Belley (FR), Wroclaw (PL)

Borés, Saffle, Uddevalla (SE), Wroclaw (PL)
Goteborg, Vara (SE)
Trollhattan, Linképing (SE), Kongsberg (NO)

Volvo Penta, 3% Volvo Aero, 2% Kundfinansiering, 3%
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2.456 anstillda

Asien

Bangalore (IN), Bangkok (TH)

Ageo (JP), Hangzhou* (CN)

Pithampur* (IN)
Ageo, Kounosu, Hanyu (JP)

Changwon (KR), Shanghai, Linyi* (CN),
Bangalore (IN)

Bangalore (IN) Shanghai* (CN)
Shanghai (CN)

Ovriga virlden

Durban (ZA), Brisbane (AU)

Johannesburg* (ZA)
Brisbane (AU)
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HALLBAR UTVECKLING

EN DEL AV PROBLEMET
- OCH LOSNINGEN

Volvokoncernens vision ir att bli virldsledande inom hallbara transportlésningar. Effektiva transporter ir en

motor i samhillsutvecklingen och fér ekonomisk tillvixt. Samtidigt som koncernens produkter och tjinster

har en nira koppling till tillvixt och utveckling sa paverkar de klimatet och bidrar till luftféroreningar, trafik-

stockningar och trafikolyckor. Samhillet ir beroende av transporter men de behéver bli hillbara. Som en av

virldens ledande tillverkare av transport- och infrastrukturldsningar har Volvokoncernen bade ett ansvar och

mojlighet att adressera dessa problem och dirmed minska den negativa paverkan.

Ett bidrag till en hallbar varld
Volvokoncernen har en lang tradition av att utveckla
innovativa produkter och tjanster fér transport-
branschen och infrastruktursektorn. Koncernen
ar 6vertygad om att dess produkter och tjanster
kommer att spela en viktig roll ven i det hallbara
samhéllet. Volvokoncernen har kompetensen,
resurserna och den globala néarvaro som krévs
for att forma framtidens transportlésningar.

e 2

r

-

-

The Global Compact
Volvokoncernen har under-
tecknat Global Compact, FNs
initiativ for socialt ansvarsfullt
THE GLOmAL foretagande
OO PALT

- G :

| féljande avsnitt kan man ldsa mer om

Ansvarsfullt foretagande - en bra affar
Miljdanpassade produkter
Volvokoncernen - en hogpresterande organisation

Ansvarsfulla inkdp

= Dl

: L 3%

Dow Jones
Sustainability Indexes

Member 2011/12




Ansvarsfullt foretagande ar en bra affar

Volvokoncernen anser att det inte finns nagon
motséttning mellan att driva ett finansiellt 16n-
samt féretag och samtidigt bidra till en hallbar
utveckling. Det blir allt viktigare for Volvo-
koncernens konkurrenskraft med en strategi
for ansvarsfullt foretagande, sa kallade CSR-
fragor (Corporate Social Responsibility). CSR
kan starka varumarket, minska kostnaderna,
skapa nya affarsmojligheter och stérka relatio-
nerna med affarspartners och omvarlden.

Volvokoncernen &r évertygad om att ansvarsfullt
foretagande bidrar till langsiktig framgéang. Att ta
ansvar ligger djupt rotat i Volvokulturen och har sin
grund i varderingarna och principerna i koncernens
Uppfoérandekod. Volvokoncernen stravar efter att ta
ett ekonomiskt, miljdméssigt och socialt ansvar for
verksamheten, produkterna och tjansterna inom de
omraden dar koncernen har méjlighet att paverka.
Volvokoncernen anser att detta &r nédvandigt
for att bygga varaktiga relationer med kunder,
anstallda, leverantérer och andra intressenter.

Volvokoncernens globala nérvaro har genom-
gatt en dramatisk forandring under det senaste
artiondet. Koncernen har vuxit avsevart och har
hélsat nya medarbetare och bolag vdlkomna. Som
en foljd av detta har koncernen i dag verksamhet
pa cirka 190 marknader. De lokala férhallandena
skiljer sig at, precis som férvéantningarna pa fore-
taget i olika delar av vérlden.

Fran risk till varde

Under en langre tid har CSR-arbetet i férsta
hand setts som ett effektivt riskhanteringsverktyg
och ett satt att optimera resursanvandningen.
Riskhantering ar en viktig del den &vergripande
CSR-strategin. Likasa att bygga relationer med
koncernens intressenter. Volvokoncernen anser
dock att detta synsatt missar den affarspotential
som ryms inom CSR och hur en proaktiv strategi
skapar varde for Volvokoncernen. Koncernen &r
Overtygad om att CSR ar mycket mer én ett risk-
hanteringsverktyg.

Vi skapar gemensamma varden

Vérlden star infor ett antal bradskande globala
utmaningar, som klimatférandring, minskande
naturresurser och en ojamn fordelning av eko-
nomiska tillgangar. Dessa utmaningar ar av en
sadan omfattning och s& komplexa att de kréver

Hallbara transportlésningar
Volvokoncernen definierar hallbara
transportldsningar som lésningar
som "pa kort och lang sikt forbattrar
det ekonomiska och miljomassiga
resultatet samtidigt som man tar
hansyn till den paverkan detta far pa
sambhéllet”, genom att erbjuda:

att lander, regioner och samhéllets aktorer sam-
arbetar for att l6sa dem. Forvantningarna pa att
foretagen ska bidra med I6sningar pa problemen
Okar. Idag bedoms ett foretag aven efter vilket
vérde det tillfér samhallet.

Volvokoncernen utvecklar produkter och tjanster
utifrdn kundernas behov, och avsikten ar att ge
aktiedgarna en god avkastning pa deras investe-
ringar. Men koncernen stravar ocksa efter att bidra
positivt till samhéllet genom att utveckla héllbara
transportlésningar och darmed minska de negativa
konsekvenserna av produkter och tjanster. Det ar
detta som menas nar Volvokoncernen talar om att
skapa gemensamma vérden.

Ratt produkt eller
tjanst for att bidra till
hoég produktivitetet inom
transportsystemet

Sékra och
palitliga
transportlosningar

Hallbarhet ar en del av
var verksamhet

— Ansvarstagande ir en
del av var foretagskultur
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Miljdanpassade produkter

Klimatférandringen ar en av mansklighetens
storsta utmaningar. Forskning visar att transporter
svarar for uppskattningsvis 13% av de totala
vaxthusgasutslappen som ar orsakade av mansklig
aktivitet. Som en av varldens storsta tillverkare
av kommersiella fordon har Volvokoncernen ett
ansvar att arbeta med att minska utslappen av
koldioxid fran anvéndningen av koncernens
produkter.

Volvokoncernens vision &r att bli varldsledande
inom hallbara transportlésningar. Koncernens
framgang ar beroende av att fortsatt vara inno-
vativ och utveckla teknologier som koncernen
kan omsatta till ekonomiskt I6nsamma produk-
ter och tjanster. Volvokoncernens produkter och
tjanster &r en viktig del av transportsystemet.
Samtidigt satter transportsystemet ramarna for
produkterna. Koncernen maste darfér samar-
beta med andra aktérer for att tillsammans

utveckla framtidens héllbara transportlésningar.

Tre fokusomraden

Volvokoncernens produktutveckling paverkas bland

annat av kostnaden och tillgangen pa bransle

samt lagstiftningen pa miljdomréadet. Koncernens

forsknings- och utvecklingsarbete fokuserar dar-

for pa:

* Energieffektiva drivlinor

* Hybriddrivlinor

* Fordon som kan drivas med férnyelsebara
brénslen.

Volvokoncernen deltar ocksé i offentliga och
privata samarbeten for att utveckla héllbara och
effektiva transportsystem sasom stombusslinjer
(BRT) och Intelligenta transportsystem (ITS).

Energieffektiva drivlinor
Cirka 90% av miljopaverkan uppkommer vid
anvandningen av koncernens produkter. Volvo-
koncernen fokuserar darfér produktutvecklingen
pa att minska miljépéverkan i anvéndarfasen.
Volvokoncernen uppskattar att den kan astad-
komma en branslebesparing for en lastbil pa
cirka 15% ar 2020 jamfért med bransleforbruk-
ningen 2005. Nya tekniska I6sningar kan leda
till &nnu storre besparingar. Exempelvis kan man
genom att anvdanda en hybriddriviina minska
bréansleférbrukningen med upp till 37% inom
vissa anvandningsomraden for bussar. Volvo-

koncernen arbetar med produktutveckling som
syftar till att uppfylla den kommande Euro VI-
lagstiftningen for utslapp fran tunga fordon, som
trader i kraft i EU 2014. Utsldppen av kvaveoxid
och partiklar kommer d& att vara 97% lagre jamfort
med utslappen fran en lastbil fran tidigt 1990-tal.
Fordon som klarar Euro VI kommer darmed
slappa ut mycket laga halter av partiklar och

kvaveoxider.

Hybridteknik

Hybridteknik ar en av de mest lovande och kon-
kurrenskraftiga nya teknikerna for kommersiella
fordon. Tack vare potentialen for minskad brans-
leforbrukning innebér hybridtekniken lagre drift-
kostnader for kunderna, samtidigt som man
radikalt minskar fordonens miljépaverkan.

Det ar i stadstrafik som hybridteknik kommer
bast till sin ratt. De fordon som lampar sig bast
for hybriddrift &r stadsbussar, sopbilar och distribu-
tionslastbilar, det vill sdga fordon som gér manga
stopp och starter under en kéreykel.

Volvokoncernens I-SAM-koncept bestar av en
elmotor och en dieselmotor som arbetar paral-
lellt och omvéxlande kopplas in nar de ar det
mest energieffektiva valet. Serieproduktionen av
Volvos hybridbuss for stadstrafik och Volvos
dubbeldackare med hybriddrift startade under
2010. Branslebesparingar pa upp till 37% gor
detta till ett kommersiellt Idnsamt alternativ.

Under 2011 bérjade Volvo Lastvagnar férsalj-
ningen av hybridlastbilar under namnet Volvo FE
Hybrid till kunder pa utvalda marknader i Europa.
Tester visar pa minskad brénsleférbrukning med
upp till 20% for denna distributionslastbil med
hybriddrift.

Fornyelsebara och alternativa branslen

Koldioxidneutrala transporter innebér att fordo-
nen drivs av brénsle baserat pa fornyelsebart
rématerial som exempelvis biomassa. Saval ur
ett ekonomiskt som miljoméassigt perspektiv ar
det fordelaktigt att minska beroendet av fossila
brénslen som olja, kol och naturgas genom att
Oka anvandningen av fornyelsebara bréanslen.
Volvokoncernens forskning kring férnyelsebara
branslen ar inriktad p& metandiesel och DME

(dimetyleter).

Gemensamt DME-projekt

DME ar ett konkurrenskraftigt alternativ till fos-
sila brénslen. Det ar energieffektivt och har lag
miljopaverkan. Genom att ersatta diesel med
Bio-DME beddms koldioxidutslappen kunna
minskas med 95%.

BioDME-projektet ar ett samarbetsprojekt
mellan bland andra EU och svenska Energi-
myndigheten. Det syftar till att involvera hela
produktionskedjan - fran produktionen av DME
fran biomassa till distribution och till att den
anvands som fordonsbransle.

Volvokoncernen ar projektkoordinator och
utvecklar demonstrationsfordon fér féltprov
mellan 2010 and 2012. Tv& av fordonen &ver-
lamnades till kunder foér faltstudier i bérjan av
2011.

Kombinera metan och diesel
Férdelarna med metandieseltekniken &r att metan-
bransle redan finns tillgangligt som fordonsbransle.
Under 2011 lanserade Volvo Lastvagnar den
nya lastbilen Volvo FM MetanDiesel. Den kan
drivas med upp till 756% gas och kan darmed
minska koldioxidutslappen fran tunga fordon och
fjarrtransporter. Volvo Lastvagnar &r den forsta
tillverkaren i Europa som saljer gasdrivna lastbilar
for fjarrtransporter.

Samarbete med WWF

Under 2010 gick Volvokoncernen som vérldens
forsta fordonstillverkare med i Varldsnatur-
fondens, WWF, globala klimatprogram Climate
Savers. Det innebar att Volvokoncernen har
antagit ett dnnu ambitidsare utslappsmal for
utslapp av vaxthusgaser. Lastvagnsverksam-
heten har atagit sig att minska koldioxidutslap-
pen fran fordon tillverkade mellan 2009
och 2014 med 13 miljoner ton. Under 2011
beslutades att Volvo Construction Equipment
och Volvo Bussar ocksa skulle ga med i Varlds-
naturfondens klimatprogram. Samarbetet lanse-
rades under en ceremoni i februari 2012 i Kina.
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Livscykelanalys breddar perspektivet
Varje ny produkt Volvokoncernen utvecklar ska ha mindre miljopaverkan &n den produkt
som den ersitter. Koncernen anvénder livscykelanalyser (LCA) fér att kartligga en produkts
miljopaverkan for att fatta valgrundade beslut i utvecklingsprocessen.

Resultaten fran analyser visar att cirka 90% av produkternas miljdpaverkan sker vid
anvandning av produkterna. Koncernen fokuserar darfor pa att minska produkternas miljo-

paverkan vid anvandning.
58% Bransle

Uttag och férbrukning av raolja samt tillverkning av brénsle.

Emissionslagstiftning for lastbilar och bussar Kraftigt minskade emissioner
Partiklar, g/kWh NO, g/kWh
0,16 Europa USA 8 120 m= Kolmonoxid (CO)

100 -==" Kvaveoxider (NO,)
Lésningsmedel (VOCs)
80 Bensen
= = Partiklar (PM) fran diesel
= = Koldioxid (CO,)
mm Svaveldioxid (SO,
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0 . 0 Association.

Kélla: ACEA - European
Automobile Manufacturers'
L
1996 2002 2002 2009 2014 2002 2007 2010 1995 2000 2005 2010 2015 2020
Euro Il Euro Il Euro IV Euro V Euro VI EPA 2002 EPA 2007 EPA2010

Inom EU férvantas samtliga utslapp fran vagtransporter utom koldixoid
minska i framtiden. Detta dr resultatet av harda emissionskrav.

Partikiar, g/kwh  [Jl| NO, g/kwh

| september 2009 inférdes Euro V i Europa och i januari 2010 inférdes EPA
2010 i Nordamerika. Euro V innebér en halvering av NO -emissionerna jam-
fort med Euro IV. | och med EPA 2010 ligger utslappskraven nér det galler
partiklar och NO, néra noll. Euro VI tréder i kraft i januari 2014 i EU.
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Okad global narvaro, nya produkter, ny teknologi,
demografiska forandringar och svangningar i
varldsekonomin leder till utmaningar inom kompe-
tens- och resursforsérining.

Att attrahera och behalla kompetens
Volvokoncernens ambition &r att erbjuda intres-
santa utvecklingsméjligheter och en unik fére-
tagskultur for att attrahera och behélla de allra
bésta oavsett var koncernen bedriver verksamhet.
Utan engagerade anstéllda som ér villiga att ta
aktiv del i koncernens utveckling och framtid
kommer koncernen inte att lyckas att genomféra
sin strategi. Darfor ar det viktigt att Volvokoncer-
nen attraherar ratt personer - i forsta hand
experter och ingenjérer med rétt kompetens - for
att kunna fortsatta utveckla miljpanpassade pro-
dukter. Koncernen kartlagger regelbundet det
strategiska kompetensbehovet och sammanstal-
ler arligen resultaten for att identifiera de vikti-
gaste behoven infor framtiden.

Academic Partner Program

| Europa minskar antalet studenter som tar en
examen inom matematik, naturvetenskap och
teknik. Denna trend kan komma att paverka

Akademiskt samarbete
Volvokoncernens Academic Partner Program
(APP) &r en systematisk metod for ett 1ang-
siktigt samarbete med utvalda universitet och
forskningsinstitut inom sarskilda intresseom-
raden. Syftet &r att ge koncernen en holistisk
bild av viktiga samarbetspartner och géra kon-
cernen synligare for studenter och forskare.
Vart samarbete med universiteten ar ocksa
viktigt nar det géller att skapa en relation med
studenter och potentiella nya medarbetare for
att sékra tillgangen pa framtida kompetenser.

Geografisk fordelning av anstdllda

Sverige 25%

Europa, exkl. Sverige 31%

Nordamerika 16%
Sydamerika 5%
Asien 20%
Ovriga lander 3%

Europas konkurrenskraft framéver. Volvokoncernen
deltar i en mangd gemensamma projekt med
forskningsgrupper och akademiska institutioner
for att sékra sitt kompetensbehov. Ett exempel
pa det ar APP - Academic Partner Program.

Kompetensutveckling

En vasentlig del for att forbli ett konkurrenskraftigt,
héllbart och I6nsamt foretag ar att investera i de
anstallda.

Volvokoncernen erbjuder utbildningsprogram
for anstallda pa samtliga nivaer. Har finns allt
fran traditionell utbildning och webbaserade
kurser till mentorer och individuell coachning.
Individuell kompetensutveckling baseras pé en
personlig affarsplan. Det ar ett stod for att
omvandla foretagets strategiska mal till person-
liga mél och ett satt att bidra till att uppna dessa
mal. Syftet ar att varje anstalld tydligt férstar sin
roll i teamet och vad som kan forvdntas av
denne.

Utveckla medarbetarna

Cheferna ar ansvariga fér att bedéma och
utveckla lovande medarbetare inom organisa-
tionen. Koncernens koncept for karridrplanering
for ledare - Leadership Pipeline - ar en struk-
turerad metod for att utveckla och férbereda
bade dagens och morgondagens ledare for
kommande uppdrag.

Leadership Pipeline-metoden ar utformad i
samarbete med forskningsinstitut och bygger
pa global forskning. Den ar ocksé utformad for
att stddja Volvokoncernens affarskultur och vér-
deringar samt koncernens strategiska mal.

Moangfald forstéiirker innovationsformdagan
For att skapa den dynamik som krévs for att
lyckas globalt méste Volvokoncernen rekrytera
och behélla ett brett spektrum av anstéllda med
olika bakgrund, erfarenhet och perspektiv. Inom
Volvokoncernen ses mangfald som en katalysator
fér innovation och en kalla till konkurrenskraft
och I6nsamhet. Koncernen blir mer lyhérd for
kundernas behov nar kunskapsbasen, kompe-
tensen och forstaelsen utvecklas, och stérker pa
sé& satt koncernens marknadsposition.

Mangfald och ett inkluderande ledarskap har
lange varit prioriterade omraden for Volvo-
koncernen.

Medarbetarengagemang

Under 2011 inkluderades ett index for medarbe-
tarengagemang (Employee Engagement Index)
i medarbetarundersékningen Volvo Group Atti-
tude Survey (VGAS). Detta innebér en tydligare
koppling till foretagets mal, foretagskulturen
och affarsframgéngar.

Resultaten fran VGAS jamférs med svaren i
en internationell databas bestdende av data
som samlats in fran mer &n 14 miljoner anstallda
fran 6ver 80 lander. | VGAS-undersékningen
2011 uppnadde Volvokoncernen ett Employee
Engagement Index pa 76%. Detta ska jamforas
med det globala snittet pa 68%. Enkaten visar
ocksé att Volvokoncernens styrkor bland annat
ar de anstalldas stolthet dver att tillverka pro-
dukter av hog kvalitet och att de tydligt forstar
sin roll och verksamhetens mal.

Nyckeltal 2011 2010
Antal anstallda vid arets slut 98.162 90.409
Andel kvinnor, % 17 16
Andel kvinnliga styrelseledaméter, % 13 12
Andel kvinnliga verkstallande direktérer och andra hogre chefer, % 17 15



Ansvarsfulla inkop

Ansvarsfulla inkép handlar om att hantera risker,
bidra till ansvarsfullt foretagande samt bygga
langsiktiga relationer med leverantorerna for att
forbattra det sociala ansvarstagandet, miljohan-
synen och affarsetiken i vardekedjan. Det &r vik-
tigt bade for Volvokoncernen och fér dess
intressenter att en god standard uppratthalls sa
att inte oetiska varderingar byggs in i koncer-
nens produkter och tjanster.

Sedan 1996 har Volvokoncernen gradvis dkat
kraven pa leverantérerna inom omrédena miljo-
hansyn, affarsetik och socialt ansvarstagande.

Kraven som Volvokoncernen stéller pa sina
leverantorer ar baserade pé principerna i Volvo-
koncernens Uppforandekod och internationella
normer for ansvarstagande.

Inkop och riskbedémning
Under 2011 levererade fler an 39.000 leverants-
rer produkter och tjanster at Volvokoncernen. Av
dessa ar ungefar 6.000 leverantérer av direktma-
terial for tillverkningen av fordon. Av dessa ar
8% baserade i lander som é&r kategoriserade
som hogrisklander enligt Volvokoncernens risk-
modell. Riskbeddémningen baseras pa analyser
utférda av internationellt erkdnda institutioner.
Haringar aspekter som arbetsmiljéférhallanden,
respekt for ménskliga rattigheter och férekomst
av korruption.

Volvokoncernen har valt att tillampa samma
process och krav for samtliga leverantorer.

Resultat fran utvarderingen 2011

Ar2011 kom 63% av inkdpsvolymen, métti pengar,
fran leverantorer av direktmaterial som genom-
gatt CSR-utvardering under 2010 och 2011.

Av de 63% som deltog i sjalvutvarderingen
godkéandes 73%. Fér de som inte uppfyllde kraven
berodde detta nastan uteslutande pa att de
saknar system for att féra kraven vidare till sina
leverantorer. De leverantorer som inte godkanns
ombeds att géra en atgardsplan.

Av leverantdrerna fran lander som utifran ett
CSR-perspektiv bedéms som hogriskomraden
genomférde 83% utvérderingen.

Under 2012 kommer Volvokoncernen att fort-
satta fokusera pa utvardering av leverantorer
lokaliserade i identifierade hdg- och medelrisk-
lander fran ett CSR-perspektiv, samt arbeta
med de leverantorer som inte godkants for att
se till att koncernens krav uppfylls.

Produktion

Miljdarbetet &r och har under lang tid varit en av

hérnstenarna i koncernens arbete. Den gemen-

samma miljépolicyn &r ett av de viktigaste doku-
menten fér styrning. Policyn ar grunden for kon-
cernens miljéledningssystem, strategier och mal,
revisioner och atgarder.

Redan 1995 certifierades det forsta milj6-
ledningssystemet. Vid slutet av 2011 arbetade
99% av de anstallda vid produktionsenheterna i
enlighet med certifierade miljéledningssystem, i
huvudsak ISO 14001:2008. P varje produktions-
enhet finns det en miljdsamordnare.

Koncernens miljomal anvénds for att styra,
utveckla och félja upp miljdarbetet. Strategier for
att na malen finns i affarsplanen. Sedan 2004 har
Volvokoncernen haft extra fokus pé energibesparing
i den egna produktionsprocessen. Energianvand-
ningen har sedan dess minskat med 46% per
producerad enhet.

Energibesparingsmalet for 2010-2012 ar upp-

delat i tva delar:

« Fortsatta arbetet med att utreda méjligheterna
att gora anlaggningarna koldioxidneutrala.

» Tomgangsforluster, d.v.s. energianvandning
under icke produktionstid, skall minskas med
50% och ytterligare 15% energibesparing per
producerad enhet 2012 jamfért med 2008.

Att fokusera pa energibesparingséatgarder ar bra
bade for miljén och fér koncernens finansiella
resultat. For ett par &r sedan nar Volvokoncernen
lanserade varldens férsta koldioxidneutrala fabrik
var huvudskalet att minska miljobelastningen, men
det stod ganska snart klart att det ocksa var en
bra ekonomisk investering som langsiktigt kom-
mer att generera betydande kostnadsbesparingar.

Samtliga produktionsanlaggningar maste upp-
fylla gemensamma minimikrav avseende kemika-
lier, energiférbrukning, emissioner till luft och vat-
ten, avfallshantering, miljdorganisation och
forbattringsarbete. Sedan 1989 utférs miljérevi-
sioner for att sakerstalla att miljopolicyn f6ljs och
vid férvérv gérs en genomgang av bolag och fast-
igheter som beaktar miljsfaktorer och risker. Ar
2011 fanns det 17 tillstandspliktiga anlaggningar i
Sverige. Alla har nédvéandiga miljotillstand och
inga behéver fornyas 2012. Arligen inventeras
férekomsten av fororenad mark pa koncernens
fastigheter. Under 2011 pagick inga efterbehand-
lingar av fororenad mark pa Volvokoncernens
fastigheter i Sverige. Under 2011 har inga spill
rapporterats, inga storre miljdincidenter har intréaffat
och inga milj6tvister pagar.

»

»

»
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AKTIEN

DEN MEST OMSATTA | STOCKHOLM

Volvoaktien &r noterad p4 Nasdaqg OMX Nordic
i Stockholm. En A-aktie ger en rost pa &rsstdmman
och en B-aktie ger en tiondels rést. Utdelningen
ar den samma for bada aktieslagen.

Volvoaktien ingdr i ett stort antal index som
sammanstallts av bland andra Dow Jones,
FTSE, S&P och Nasdag OMX Nordic.

Negativ borsutveckling

Utvecklingen pé de ledande aktiebdrserna var
dverlag negativ efter de tva féregaende arens
positiva trend. P4 Nasdaq OMX Stockholm sjonk
indexet OMXSPI med 18% under aret.

Handeln med Volvo A-aktien pad Nasdag OMX
Stockholm sjonk med 35% jamfért med 2010.
Kursen sjonk med 34% och uppgick vid arets
slut till 75,95 kronor. Hogsta betalkurs var
119,60 kronor den 3 januari 2011.

Handeln med Volvo B-aktien pa Nasdagq
OMX Stockholm 6kade med 30% jamfért med
2010. Kursen sjonk med 36% och uppgick vid
arets slut till 75,30 kronor per aktie. Hogsta
betalkurs var 121,70 den 3 januari 2011.

Totalt omsattes 3,1 (2,5) miljarder Volvoaktier
till ett varde av 282 miljarder kronor pa Nasdagq
OMX Stockholm under 2011 med ett genom-
snitt per dag pa 12,0 (9,8) miljoner aktier. Volvo-
aktien var den mest handlade pa Nasdaq OMX
Stockholm under 2011. Vid slutet av aret upp-
gick Volvos borsvarde till 153 (238) miljarder
kronor.

Resultat och utdelning per aktie

Resultat per aktie

En 6kande andel av handeln i Volvos aktier
sker pé alternativa handelsplatser som bland
annat Bats Europe, Burgundy, Chi-X och Turquoise.
Enligt Fidessa svarade den direkta handeln pa
Nasdag OMX Stockholm for 56% av omsatt-
ningen i Volvo B-aktien medan handeln &ver
Chi-X svarade for 11%, Burgundy for 5%, Bats
Europe for 3% och Turquoise for 2%. Reste-
rande del av handeln skedde utanfor dessa
handelsplatser.

Majlighet till aktiekonvertering
Enligt beslut pa arsstamman i AB Volvo den 6
april 2011 andrades bolagsordningen genom att
ett konverteringsforbehall inférdes med inne-
borden att aktiedgare ges maéjlighet att konvertera
A-aktier till B-aktier efter begaran till styrelsen.
Under &ret konverterades totalt 14,1 miljoner
A-aktier till B-aktier, vilket motsvarar 2,1% av de
initialt utestdende A-aktierna. Totalt inkom 50
begéaran om konvertering fran 33 privatpersoner
eller juridiska personer.
Ytterligare information om forfarandet finns
pé Volvokoncernens hemsida:
www. volvokoncernen.se

Utdelning

Styrelsen féreslar att 3,00 kronor per aktie betalas
ut for helaret 2011, vilket skulle innebéra att totalt
6.082 Mkr 6verférs till AB Volvos aktiedgare. Fore-
gaende ar [amnades 2,50 kronor per aktie i utdel-
ning, totalt 5.069 Mkr.

Totalavkastning, Volvo B
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Kommunikation med aktiedgarna

Dialogen med aktiedgare &r viktig for Volvo. Utéver
arsstdmman och ett antal storre aktiviteter rik-
tade till professionella investerare, privata aktie-
agare och aktiemarknadsanalytiker uppréatthélls
relationen mellan Volvo och aktiemarknaden bland
annat genom press- och telefonkonferenser i
samband med offentliggérandet av deléarsrap-
porter, aktiespartraffar, investerarbesok samt sa
kallade road shows dér representanter fér Volvo-
koncernen reser for att traffa investerare i
Europa, Nordamerika och Asien.

Via webbplatserna www.volvogroup.com eller
www.volvokoncernen.se ar det mojligt att bland
annat lasa och ladda ner finansiella rapporter,
soka information om aktien, insynshandel i Volvo
och statistik pa lastbilsleveranser samt fa infor-
mation om koncernens styrning, exempelvis
information som ror arsstdmma, styrelse och
koncernledning och andra omrdden som
bestdms i Svensk kod for bolagsstyrning. Pa
webbplatsen finns det ocks& méjlighet att pre-
numerera pa information fran Volvo.

mm B-Aktien
(inkl. aterinvesterade
utdelningar)

SIX Return index

10 1 Kalla: NASDAQ OMX



Kursutveckling, Volvo B-aktien 2007-2011, kronor

De storsta aktiedgarna i Volvo, Réstandel,
31 december’ %
160
‘ 2011 2010
140 Renault s.a.s. 17,7 17,5
‘ Industrivérden 15,6 1,1
Violet Partners LP 5,6 5,5
120 SHB? 47 48
‘ AMF Forsékring och Fonder 3,9 3,9
10 1 AB Volvo dgde 20.728.135 A-aktier samt 80.264.131 B-aktier
motsvarande 4,7% av antalet registrerade aktier per den 31
\ december 2011.
80 2 Utgors av aktier som innehas av SHB, SHB Pensionsstiftelse,
‘ SHB Personalstiftelse, SHB Pensionskassa och Oktogonen.
60 . n
Aktiekapital 31 december 2011
‘ Antal registrerade aktier' 2.128.420.220
40 varav A-aktier? 663.527.946
‘ varav B-aktier® 1.464.892.274
20 07 08 09 10 1 Kvotvéarde, kr 1,20
) Aktiekapital, Mkr 2.554
m== \/OlvO B === OMX Stockholm P| === OMX Stockholm Machinery PI Antal aktieégare 951715
Kalla: NASDAQ OMX Privatpersoner 2290.825
Juridiska personer 21.890
Kursutveckling, Volvo B-aktien 2011, kronor
130 For ytterligare information om Volvoaktien se not 19.
‘ 3 1 Den 31 december 2011 uppgick antalet utestaende aktier till
180| 4sgs 7 88910 2.027.427.954.
1 A 128&13 2 A-aktier ger 1 rost.
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Héndelser
1 Lastbilsleveranser fér december 2010, 6 Olof Persson utses till ny koncern-
4 februari chef, 16 mars
2 Bokslutsrapport 2010, 4 februari 7 Arsstimma 2011, 6 april
3 Lastbilsleveranser for januari, 16 februari 8 Lastbilsleveranser for mars, 27 april
4 Arsredovisning 2010, 16 mars 9 Kvartalsrapport 1, 27 april
5 Lastbilsleveranser for februari, 16 mars 10 Lastbilsleveranser for april, 17 maj

11 Lastbilsleveranser for maj, 17 juni 17 Volvokoncernen omstrukturerar, 4 oktober

12 Lastbilsleveranser for juni, 22 juli 18 Lastbilsleveranser fér september, 25 oktober
19 Kvartalsrapport 3, 25 oktober

20 Kapitalmarknadsdag i Stockholm, 8 november

13 Kvartalsrapport 2, 22 juli
14 Lastbilsleveranser for juli, 30 augusti
15 Lastbilsleveranser for augusti, 16 september 21 Lastbilsleveranser fér oktober, 16 november

16 Nya finansiella mal for AB Volvo, 22 september 22 Lastbilsleveranser fér november, 19 december

Agande per land' Agarkategorier!

Sverige 60%
Storbritannien 14%
USA 10%
Frankrike 7%
Schweiz 2%
Luxemburg 2%
Ovriga 5%

2 Mer detaljerad information om Volvo-
aktien och Volvos innehav av egna
aktier finns i 11-arsoversiktens
aktiestatistik samt i not 19.

Utlandska égare 40%
Privatpersoner 12%

Pensionsfonder och
férsakringsbolag 10%

Fondsparande 156%
Ovriga 23%

1 Andel av kapital, registrerade aktier.

1 Andel av kapital, registrerade aktier.

Anstalldas innehav av Volvoaktier genom pensionsstiftelser ar obetydligt.
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VIKTIGA HANDELSER

UNDER 2011

Forsta kvartalet

Olof Persson ny koncernchef for Volvo
AB Volvos styrelse beslutade att utse Olof
Persson, 46, d& vd fér Volvo Construction Equip-
ment, till ny vd och koncernchef for Volvo. Olof
Persson tilltradde som vd for AB Volvo och chef
for Volvokoncernen den 1 september 2011 da
Leif Johansson gick i pension.

Pat Olney ny verkstillande direktor for
Volvo Construction Equipment

Pat Olney utségs till ny VD fér Volvo Construction
Equipment. Pat Olney har en omfattande erfaren-
het fran anldggningsmaskinsbranschen dar han
arbetat 17 ar, varav 10 av dessa i olika chefsroller
inom Volvo CE. Han tilltradde sin nya tjanst den
1 maj 2011.

Arsstimma i AB Volvo

Vid arsstdmman i AB Volvo den 6 april 2011
beslutades, i enlighet med styrelsens forslag, att
till aktiedgarna dela ut 2,50 kronor per aktie.

Till styrelseledaméter i AB Volvo omvaldes
Peter Bijur, Jean-Baptiste Duzan, Leif Johansson,
Hanne de Mora, Anders Nyrén, Louis Schweitzer,
Ravi Venkatesan, Lars Westerberg och Ying
Yeh. Leif Johansson omvaldes for tiden till och
med den 31 augusti 2011, da han lamnade
uppdraget som VD och koncernchef. Till ny
ledamot valdes vidare Olof Persson fér tiden
fran och med den 1 september 2011, da han till-
tradde som VD och koncernchef f6r Volvo. Louis
Schweitzer omvaldes till styrelseordférande.

Till ledaméter i valberedningen valdes Jean-
Baptiste Duzan, representerande Renault s.a.s,
Carl-Olof By, representerande AB Industrivarden,
Hakan Sandberg, representerande Svenska Han-
delsbanken, SHB Pension Fund, SHB Employee
Fund, SHB Pensionskassa och Oktogonen, Lars
Forberg, representerande Violet Partners LP

samt styrelsens ordférande. Stdmman beslutade
att inget arvode ska utgé till ledaméterna i
valberedningen.

Arsstamman antog forslaget fran Renault
S.A. och Industrivarden gallande ett tillagg till
AB Volvos bolagsordning som mojliggor frivillig
konvertering av aktier av serie A till aktier av
serie B. Andringen av bolagsordningen forut-
satte bifall av aktiedgare representerande minst
tvd tredjedelar av bade aktier och réster vid
stamman.

Volvo CE investerar i sin nordamerikanska
verksamhet

Under de kommande aren planerar Volvo
Construction Equipment att investera 100 miljo-
ner dollar i den amerikanska anlédggningen i
Shippensburg, Pennsylvania, och starta produk-
tion av hjullastare, grdvmaskiner och ramstyrda
dumprar i Nordamerika. Dessutom flyttar det
nordamerikanska huvudkontoret for forsalj-
ningen och Volvo Rents till Shippensburg senast
i september 2012 fran Asheville i North Carolina.

Andra kvartalet

UD Trucks lanserar nya Condor

| juli lanserade UD Trucks sina nya medeltunga
Condor-lastbilar, som har genomgatt en full-
standig modellféréandring. De nya lastbilarna har
en ny hytt som designméssigt l&nar drag fran
Quons serie av tunga lastbilar. De nya medel-
tunga lastbilarna har ocksa avancerad teknik
som hamtats fran de tunga lastbilarna och som
ger mycket god bransleekonomi, férbéttrad
miljd- och aerodynamisk prestanda samt for-
battrad sakerhet. De nya Condormodellerna ar
utrustade med motorer som har ett nyutvecklat
commonrailsystem, som ger ¢kad effekt och
forbattrat viidmoment i mindre motorer.

Tredje kvartalet

Nya finansiella mal

| september meddelades att AB Volvos styrelse

hade beslutat om att inféra nya finansiella mal

for Volvokoncernen fran och med 2012. Syftet
med de nya mélen &r att tillvaxten och I6nsam-
heten hos koncernens olika verksamheter arli-
gen skall matas och jamféras med konkurren-
ternas.

De finansiella mélen fér koncernen blir nu
som foljer:

* Den arliga organiska forsaljningsokningen
inom lastbilsverksamheten, bussverksamheten,
anlaggningsmaskinsverksamheten samt Volvo
Penta skall vara lika med eller hogre an ett vik-
tat genomsnitt for jamforbara konkurrenter.

+ Rorelsemarginalen for lastbilsverksamheten,
bussverksamheten, anldggningsmaskinsverk-
samheten samt Volvo Penta skall varje ar vara
bland de tva hogsta vid en jamférelse med
respektive konkurrenter.

» For kundfinansieringsverksamheten behalls
nuvarande mal om en ROE (avkastning pa
eget kapital) om 12-15% och en soliditet
overstigande 8%. Volvo Aero har ett mal om
en ROE pa 15-25%. Vid berékning av ROE fér
Volvo Aero kommer Volvo Aero att tillskrivas
samma soliditet som koncernens industri-
verksamhet.

+ Naér det géller mélet for kapitalstrukturen sa
skall den finansiella nettoskuldsattningen for
industriverksamheten inklusive pensionsskul-
der under normala férhallanden ligga under
40% av eget kapital.



Volvokoncernen strukturerar om sin
lastbilsaffar och infor ny organisation

| oktober meddelades att Volvokoncernen infor
en ny organisation som béttre tar tillvara den
globala potentialen hos produkter och varumar-
ken inom lastbilsverksamheten. Bland annat
kommer marknad och férsaljning foér samtliga
lastbilsbolag att ldggas i tre regionala organisa-
tionsenheter direkt under koncernchefen. Pa
samma satt fors ocksa all produktutveckling och
produktion av lastbilar och motorer in i tvd nya
centrala organisationsenheter under koncern-
chefen. Produktion, produktplanering och pro-
duktutveckling for affarsomraden som inte ingar
i lastbilsverksamheten kommer att ligga kvar
hos respektive affarsomréde. Den nya organisa-
tionen inférdes fran och med den 1 januari
2012.

Fjarde kvartalet

Volvokoncernens

kapitalmarknadsdag 2011

P& kapitalmarknadsdagen i Stockholm den 8
november 2011 informerade vd och koncern-
chef Olof Persson om koncernens nya finan-
siella mal, som presenterades den 22 septem-
ber 2011, och om den nya organisationen som
galler fran och med 2012. Han lyfte &ven fram
den stora tillvaxtmojlighet han ser i den befint-
liga affaren, som tillsammans med en dkad kost-
nadseffektivitet 6ver tid kan ge koncernen
potential att hoja rérelsemarginalen med atmins-
tone 3 procentenheter, vilket kommer underlatta
for koncernen att na de nya finansiella malen.

Illlliilr
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AB Volvo utvarderar mojligheterna att
sdlja Volvo Aero

Den 21 november 2011 meddelades att AB
Volvo, som ett led i att ytterligare renodla Volvo-
koncernen mot tunga kommersiella fordon, har
inlett en process som syftar till att salja Volvo
Aero.

Carl-Henric Svanberg foreslas som ny
ordférande i AB Volvo

Den 12 december 2011 meddelades att val-
beredningen i AB Volvo féreslar att Carl-Henric
Svanberg utses till ny styrelseordférande vid ars-
stdamman den 4 april 2012. AB Volvos nuvarande
styrelseordférande Louis Schweitzer har avbojt
omval.

Valberedningen foreslar vidare omval av
styrelsemedlemmarna Peter Bijur, Jean-Baptiste
Duzan, Hanne de Mora, Anders Nyrén, Ravi
Venkatesan, Lars Westerberg, Ying Yeh och
Olof Persson.

Detaljerad information om handelserna finns pa
www.volvokoncernen.se

"“fll_linu s

) Bolagsstyrningsrapport \Volvo har upp-
rattat en fran arsredovisningen skild
bolagsstyrningsrapport som aterfinns
efter sjélva arsredovisningen pa sidorna
150-159.

55



56

FORVALTNINGSBERATTELSE 2011 »>

LASTBILAR

FORTSATT RESULTATFORBATTRING

Ar 2011 priglades av en fortsatt dterhimtning i efterfragan pa koncernens mogna

marknader och en fortsatt stark utveckling i tillvixtmarknaderna. Mot slutet av ret

syntes de forsta tecknen pa en viss nedgang i Europa.

Efterfragan i Europa och Nordamerika dkade
under aret, men mot slutet av aret ddmpades den
i Europa. Den japanska marknaden paverkades
negativt av den jordbévning och tsunami som
drabbade landet i mars men aterhdmtade sig
mot slutet av aret. | Brasilien var efterfragan
stark under aret.

Totalmarknad

Under 2011 6kade marknaden fér tunga lastbilar
i Europa 29 (EU, Norge och Schweiz) med 35%
till 242,400 jamfort med 2010. Forhallandena
varierade fortfarande stort i Europa. Medan
delar av sddra Europa befann sig i svarigheter
hade andra delar i norra och 6stra Europa ater-
hémtat sig fran de laga nivaer som radde under
2010 Under 2012 forvantas marknaden for
tunga lastbilar i Europa 29 uppvisa en viss
minskning till en niva pa omkring 220.000 last-
bilar. Inledningen pa aret forvantas vara svag
med en gradvis Okande efterfragan nar kun-
derna borjar féryngra sina flottor infér de nya
emissionsregler som infors 2014.

Under 2011 steg totalmarknaden fér tunga
lastbilar i Nordamerika med 52% till 216.100
lastbilar, jamfért med 142.100 lastbilar aret fore.
Efterfragan var stark under aret, framfor allt som
en effekt av behovet att byta ut den &ldrande
flottan fjarrtransportlastbilar. Efterfragan pa
soplastbilar var stabil. Aven om marknaden fér
bygg- och anlaggningslastbilar fortsatte att lida
av den svaga byggkonjunkturen syntes nagra
positiva tecken i energibranschen, sarskilt inom
naturgasproduktion. Under 2012 forvdntas den
nordamerikanska marknaden for tunga lastbilar
vaxa till cirka 250.000 lastbilar.

Lastbilsverksamheten bestar av Volvo Lastvagnar,
Renault Trucks, UD Trucks, Mack Trucks och indiska
VECV (50% direkt och indirekt agarandel). De erbju-
der allt fran tunga lastbilar for fjarrtransporter och
anlaggningsarbete till 1atta lastbilar for distribution.

Antal anstallda
41.469

Under 2011 steg totalmarknaden i Brasilien
med 2% till 111.500 tunga lastbilar (109.800).
Okningen var mindre &n férvantat beroende pa
att forkopen infér de nya och striktare emis-
sionsregler som inférdes den 1 januari 2012 var
mindre &n vantat. Totalmarknaden fér tunga
lastbilar i Brasilien forvéntas uppvisa en mindre
nedgéng och na en niva pa cirka 105.000 last-
bilar for helaret 2012. Inledningen pé éret for-
vantas vara svag féljd av en gradvis aterhamt-
ning i efterfrdgan driven av en generell 6kning i
den ekonomiska aktiviteten och 6kad acceptans
av de nya, dyrare Euro V-lastbilarna.

| Japan uppgick totalmarknaden for tunga last-
bilar till 24.800 fordon under 2011 (24.500), vil-
ket var en 6kning med 1%. Efter den jordbavning
och efterféljande tsunami som drabbade Japan
den 11 mars 2011 syntes tecken pé en aterhamt-
ning under senare delen av 2011 och in i 2012,
Fér 2012 férvantas den japanska marknaden for
tunga lastbilar vaxa till cirka 30.000 lastbilar.

Den indiska marknaden for tunga lastbilar
vaxte med 12% till 237.000 fordon under 2011
jamfort med 212.000 fordon under 2010.

Resultat
Under 2011 steg lastbilsverksamhetens netto-
omséattning med 24% till 207.703 Mkr (167.305).
Rérelseresultatet forbattrades till 18.260 Mkr
(10.112) med en rorelsemarginal pa 9,1% (6,0).
Okade férsaljningsvolymer, hdgre kapacitets-
utnyttjande och fortsatt strikt kontroll pa rorel-
sekostnaderna hade en positiv paverkan pa lén-
samheten.

Position pa varldsmarknaden
Volvokoncernen ar Europas stérsta och vérldens nast
stérsta vasterldndska tillverkare av tunga lastbilar.

Varumarken
Volvo, Renault Trucks, UD Trucks, Mack och Eicher.

Nya produkter

Vid den éarliga massan Mid-America Trucking
Show i Louisville, Kentucky, introducerade bade
Mack och Volvo Lastvagnar lastbilar med ny
aerodynamik och nya drivlineegenskaper som,
i kombination med de férbattringar som redan
uppnétts genom anvéndningen av SCR-teknologi,
ger branslebesparingar pa 8-12% jamfért med
tidigare generationer av lastbilar.

Varldens starkaste hybridlastbil lanserades av
Volvo Lastvagnar under det forsta kvartalet.
Volvo FE Hybrid, den férsta parallellhybriden
fran Volvo Lastvagnar, anvander teknik som moj-
liggér en minskning av bransleférbrukningen
och koldioxidutslappen med upp till 20% och
som gor lastbilen betydligt tystare.

| maj lanserade Volvo Lastvagnar nya Volvo FM
MethaneDiesel, en gasdriven lastbil for fjarrtran-
sporter, och stérkte dérigenom sitt fokus pé alter-
nativa branslen. Lastbilen kan koras pa upp till 75%
gas och om den koérs pa biogas kan utslédppen av
koldioxid fran fossila branslen minskas med upp till
70% jamfort med en konventionell dieselmotor.

| september lanserades en 750-héastkrafters
version av Volvo FH16.

Renault Trucks levererade den férsta serietill-
verkade Renault Premium Distribution hybrid-
lastbilen (Hybrys Tech).

Renault Trucks lanserade aven ett system
kallat Optiroll for Renault Premium Route Optifuel,
som ytterligare minskar bransleférbrukningen.

| juli lanserade UD Trucks sina nya medel-
tunga Condor-lastbilar, som har genomgétt en

fullstandig modellféréndring.

Brénsleeffektiva motorer &r en viktig forklaring till
lastbilsverksamhetens framgangar.
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ANLAGGNINGSMASKINER

OKAD EFTERFRAGAN STARKER TILLVAXTEN

Volvo CE:s maskiner distribueras genom ett glo-
balt nat av fristdende aterférséljare och i vissa
fall av Volvodgda aterforséljare. Kunderbjudan-
det omfattar ocksa tjanster sasom finansiering,
leasing och férséljning av begagnade maskiner.
Kunderna anvander produkterna fran Volvo CE
inom omraden sasom allméant byggnadsarbete,
anléggning och underhall av végar, rivning, avfalls-
hantering, materialhantering och i gruvindustrin.

Stor efterfragan

Matt i antal salda enheter steg varldsmarknaden
fér tunga maskiner, kompakta maskiner och
vaganlaggningsmaskiner med 18% under 2011
jamfort med 2010. Efter en lang period av lag
tillvaxt steg de mogna marknaderna i Europa
med 31% under 2011 medan efterfragan i den
tidigare svaga nordamerikanska marknaden steg
med 37%. Asien exklusive Kina steg med 28%
och Ovriga marknader med 14%. | Kina dampa-
des efterfragan av myndigheternas anstréng-
ningar att kyla ned ekonomin, men trots det steg
férséljningen med 7% i denna vérldens stérsta
marknad for anldggningsmaskiner.

Aterhémtning i de mogna ekonomierna till-
sammans med fortsatt god efterfrdgan i tillvaxt-
marknaderna och interna kostnadssankningar
gav Volvo CE ett stabilt 2011 i termer av forsélj-
ning och resultat. Under 2011 sélde foretaget
rekordménga maskiner, 84.000 stycken jamfort
med 66.000 under 2010.

Nettoomsattningen steg med 21% till 64.987
Mkr (53.810). Rorelseresultatet steg till 6.653
Mkr (6.180) medan marginalen uppgick till
10,2% (11,5). Detta ar ett starkt resultat med
hansyn till den betydande motvind fran férénd-
rade valutakurser och de leverantorsrelaterade

Volvo CE tillverkar en rad olika typer av maskiner for
anlaggningsarbete och relaterade verksamhetsomraden.

Antal anstéllda
14.857

konsekvenserna av jordbavningen och tsunamin
som drabbade Japan i bérjan av mars, vilka hade
en negativ paverkan pa bade férsaljining och
resultat.

Stidrka positionen i BRIC-ldnderna

Under 2011 upplevde Volvo CE en stark utveck-
ling i samtliga BRIC-marknader. Av betydelse ar
att man blev marknadsledande i Kina nér det
galler férsaljningen av gravmaskiner och hjullas-
tare, med en andel pa 12%. Trots en avmattning
pé& den kinesiska marknaden steg Volvo CE:s
forsaljning dar med 29% under 2011. | oktober
tog Volvo CE de férsta spadtagen till sitt nya,
stora teknikcenter i Jinan i Kina som, nar det ar
fardigstéllt, kommer att utveckla produkter for
BRIC-marknaderna och vara en del av foretagets
plan att ha en global struktur av design- och
utvecklingsresurser.

Under det tredje kvartalet meddelade Volvo
CE att man investerar 350 Mkr i en ny gréav-
maskinfabrik i Kaluga i Ryssland, dér produktion
startas i bérjan av 2013. Distributionen i Ryss-
land stéarks ocksa, med Ferronordics utfastelse
att investera 100 miljoner dollar i expansionen
av aterforséljare i det vidstréckta landet.

Aven i Indien var utveckling av aterfdrsaljar-
nétet i fokus och dessutom investeras 140 Mkr i
expansionen av anldggningen i Bangalore med
tillverkning av grévmaskiner. P4 andra hall sag
foretaget en stark marknadstillvaxt, bl.a. i Syd-
amerika, dar SDLG:s hjullastare tog positionen
som marknadsledande bland de kinesiska varu-
mérkena. En investering pa 65 Mkr gér att Volvo
CE:s gravmaskiner kommer att produceras i
anlaggningen i Pederneiras i Brasilien.

Position pa varldsmarknaden

Volvo CE éar varldens storsta tillverkare av
dumprar och en av varldens ledande tillver-
kare av hjullastare, gravmaskiner, vaganlagg-
ningsmaskiner och kompakta anldggnings-
maskiner.

Varumarken
Volvo och SDLG (Lingong).

Sénka breakeven

Darutéver offentliggjordes investeringar som
kommer att bidra till 6kad effektivitet och sankt
breakevenniva samtidigt som de minskar valuta-
exponeringen. Lokala inkép och lokal tillverk-
ning ar avgérande i denna satsning, dar det mest
betydande exemplet ar investeringen om 100
miljoner dollar i foretagets anldggning i Shippens-
burg i USA for tillverkning av hjullastare, gréav-
maskiner och ramstyrda dumprar.

Lansera Tier 4i/Stage I11B-motorer

Volvo har tagit taten nar det géller att introducera
miljdmassigt battre motorer som uppfyller Tier 4
Interim i Nordamerika respektive Stage IlIB i
Europa, med den framgéngsrika lanseringen av
helt nya generationer av maskiner som omfattas
av lagstiftningen. Féretagets nya V-ACT motor
kannetecknas av lagre emissioner, béttre pre-
standa, forbéattrad totalekonomi och hégre kvalitet.
Utdver avancerad Overvakning och kontroll s&
anvénder de nya motorerna ett avancerat efter-
behandlingssystem for avgaserna som minskar
antalet partiklar med 90% jamfort med tidigare
maskiner.

Nya produkter
Volvo CE valde ConExpo-méssan i Las Vegas i
mars 2011 for att premiérvisa sin grundligt for-
nyade produktlinje omfattande gravmaskiner,
hjullastare, ramstyrda dumprar och traktorgravare
- samt hjullastaren L220G som fatt designpri-
set Red Dot Award. Totalt lanserades 6ver 50
nya modeller for &terforséljare och kunder i Europa
och Nordamerika, med ménga nya produkter
tillgéngliga ocksd i Asien och andra

marknader.
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BUSSAR

BATTRE FORSALJUNING OCH LONSAMHET

Volvo Bussar ar en av vérldens ledande tillver-
kare av bussar och busschassier. Produktpro-
grammet omfattar kompletta transportlésningar,
stadsbussar, intercitybussar och turistbussar samt
tjdnster inom finansiering, fordonsservice, for-
donsdiagnostik och trafikinformation. Volvo Bus-
sar har forsaljning i 85 l&nder och ett av bran-
schens starkaste servicenatverk med fler an
1.600 aterforsaljare och verkstader globalt.
Produktionsanldggningar finns i Europa, Nord-
amerika, Sydamerika och Asien.

Virldsledande pa hybridbussar

Under aret fortsatte utvecklingen inom buss-
branschen mot allt effektivare transportldsningar
med lagre energiférbrukning och minskad miljé-
paverkan. Volvo Bussar introducerade bland
annat en ny bussmodell for stadstrafik - Volvo
7900. Den nya bussmodellen finns i bade hybrid-
utférande och for naturgas/biogas samt diesel/
biodiesel. Hybridvarianten har upp till 37% lagre
brénsleférbrukning och koldioxidutslapp &n
Med Volvo 7900
beféster Volvo Bussar sin branschledande position

motsvarande dieselbuss.

nar det géller brénsleeffektiva hybridfordon.
Totalt har Volvo Bussar nu salt dver 400 hybrid-
bussar, varav 110 till Storbritannien, 60 till
Curitiba i Brasilien, 32 till Tromso i Norge, 25 till
Sverige, 10 till Hamburg och 8 till Mexiko under
2011.

Utveckling av framtidens fordon

Nasta steg i utvecklingen pé hybridomradet ar
en s& kallad laddhybrid som kan kéras langre
striackor tyst och helt avgasfritt p& enbart elek-
tricitet. Tekniken har potential att minska bréansle-

Bussar har ett produktutbud som omfattar stadsbus-
sar, linjebussar, turistbussar och chassier.

Antal anstéllda
7.400

férbrukningen med hela 65% jamfért med
dagens dieseldrivna bussar. En prototyp togs
fram under 2011 och faltprov kommer att pabor-
jas i Géteborg under hésten 2012.

| Kina finns ett stort intresse for alternativa
drivlinor och branslen. Har har Volvo Bussar och
SAIC (Shanghai Automotive Industry Corpora-
tion) startat ett samriskbolag for forskning,
utveckling och industrialisering av bussar med
alternativa drivsystem, saval renodlade elfordon
som hybrider.

Inom ramen fér forskningsprogrammet EBSF
(European Bus System of the Future) har Volvo
Bussar tagit fram ett demonstrationsfordon
med olika I6sningar som kan bidra till att géra
kollektivtrafiken effektivare och attraktivare for
resendrerna, till exempel genom snabbare péa-
och avstigning, kortare restider och mindre
trangsel. Tester i trafik pabdrjades i Goteborg
under december 2011.

Lagre driftskostnader med telematik

For att hjalpa kunderna att sénka sina drifts-
kostnader erbjuder Volvo Bussar ocksa bland
annat system for telematik. Ar 2011 lanserades
Volvo Bus Telematics med Traffic Management,
Fleet Management och Vehicle Management,
som bland annat gor det enklare for operatdrerna
att folja upp bréansleférbrukning och servicebehov
for varje fordon.

Position pa varldsmarknaden
Affarsomradet ar en av varldens
storsta tillverkare av bussar.

Varumarken
Volvo, Prevost, Nova och Sunwin.

Nyinvesteringar i Indien

Ar 2011 firade Volvo Bussar tio ars framgangsrik
narvaro i Indien dér féretaget &r marknadsledande
pa lyxutrustade intercitybussar och luftkondi-
tionerade laggolvsbussar. Nu planeras omfattande
nyinvesteringar som kraftigt kommer att oka
den industriella kapaciteten. Investeringarna
gors bade for att méta efterfragan pa den
inhemska marknaden och for att mojliggéra
6kad export.

Okade leveranser, minskad orderingang

| Asien och Sydamerika fortsatte bussmarknaden
att utvecklas positivt under 2011, medan den
sjonk i Europa och Nordamerika.

Volvo Bussar tkade sina leveranser med 25%
framfor allt tack vare kraftigt 6kade leveranser i
Sydamerika och Nordamerika. Totalt leverera-
des 12.786 bussar och busschassier (10.229),
vilket ar de hogsta leveranserna hittills. Under
de tva sista kvartalen skedde en viss avmattning
i orderingangen.

Omsittning och resultat

Under 2011 ¢&kade nettoomsattningen till
22.289 Mkr (20.516) med kraft av kade leve-
ranser i Sydamerika, Nordamerika och Europa.
Roérelseresultatet forbattrades till 1.036 Mkr (780)
och rérelsemarginalen uppgick till 4,6% (3,8).
Lénsamheten péverkades positivt av oékade

volymer och forbattrad marknadsmix.
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VOLVO PENTA

FORBATTRAD LONSAMHET

Inom kommersiell sjofart levererar Volvo Penta
dieselmotorer for drift under tuffast tankbara
férhallanden. Kustbevakningar, farjebolag, hamn-
myndigheter och skeppsvarv dver hela varlden
anvénder Volvo Pentas driftssdkra motorer for
bogsering, passagerartransporter, &évervakning
och sjoréddning.

Inom fritidsbatsbranschen utvecklar och leve-
rerar Volvo Penta kompletta drivsystem till
varldsledande batbyggare som exempelvis brit-
tiska Fairline, Sunseeker och Princess, franska
Jeanneau/Beneteau, amerikanska Chaparral och
brasilianska Schaefer Yachts.

Med innovativa, tekniska I6sningar for batar
skapar Volvo Penta konkurrenskraft och kund-
fordelar i form av bland annat lagre brénslefér-
brukning, enklare manévrering och minskade
installationstider. Genom partnerskap inom
kommunikations- och navigationsomradet och
genom fullt integrerade drivsystem, erbjuder
Volvo Penta batforarmiljoer med starkt fokus pa
bekvémlighet och anvandarvanlighet.

Volvo Pentas kunder har tillgang till marin-
vérldens mest globala service- och &terférséljar-
organisation med cirka 4.000 aterférséljare dver
hela varlden.

P& industrimotorsidan levererar Volvo Penta
dieselmotorer till varldsledande inbyggnadskun-
der, exempelvis finska Cargotech, kinesiska Sany,
amerikanska Kohler och svenska Sandvik. Med
unika prestanda, drifts- och miljdegenskaper
skapar Volvo Pentas industrimotorer starkt kon-
kurrenskraft for denna typ av globala kunder,
och genom att utnyttja bredden och styrkan i
Volvokoncernens samlade serviceutbud kan
Volvo Penta dessutom erbjuda effektivt stéd i
form av globala service- och eftermarknads-
tjanster.

Volvo Penta erbjuder motorer och drivsystem for fritids-
och yrkesbatar samt fér industriella applikationer
s&som generatoraggregat och containertruckar.

Antal anstéllda
1.338

Volvo Penta bidrar till betydande synergier
och skalférdelar till koncernens totala dieselmo-
tortillverkning. Cirka en femtedel av volymerna i
dieselmotorfabriken i Skévde utgérs av motorer
som levereras av Volvo Penta. Over hilften av
koncernens totala volymer av 16-litersmotorer
levereras till Volvo Pentas kunder.

Totalmarknad

Totalmarknaden fér industrimotorer var stark
under arets forsta hélft, men efterfragan i
Europa och Nordamerika mattades mot slutet av
aret till folid av skuldkrisen och den globala
finansiella oron. Stabil efterfragan noterades i
Kina och manga andra lander i Asien samt i
Sydamerika.

Totalmarknaden fér marinmotorer var i stort
sett oférdndrad jamfoért med de senaste arens
svaga utveckling. Den europeiska batforséalj-
ningen har paverkats negativt av krispaket och
finanspolitisk atstramning i Sydeuropa, framst
ltalien och Spanien. Den inhemska batforsalj-
ningen i ltalien, Volvo Pentas traditionellt strsta
marinmarknad i Europa, beréknas pé& fem ar ha
minskat med cirka 70%.

| Nordamerika har batférsaljningen under en
foljd av ar legat pa historiskt ldga nivaer och som
en foljd av det var den totala efterfragan pa savél
marina bensinmotorer som dieselmotorer i USA
fortsatt mycket svag.

Produktfornyelse

Med offensiva satsningar p& produktutveckling
och produktférnyelse har Volvo Penta pé senare
&r skapat ett modernt och mycket konkurrens-
kraftigt produktprogram fér industrimotorer.
Med den av Volvokoncernen val beprévade
SCR-tekniken moter industrimotorprogrammet

Position pa varldsmarknaden

Volvo Penta ar stérst i varlden pa dieselmotorer for
fritidsbatar och en ledande, oberoende tillverkare av
industrimotorer.

kommande ars emissionslagstiftning samtidigt
som Volvo Penta kan erbjuda kunderna betydande
installationsférdelar och god driftsekonomi.

P& marinsidan lanserade Volvo Penta under
aret D6-400 - varldens effektstarkaste diesel-
motor med drev. Med detta drivpaket pa 400
hastkrafter beféster Volvo Penta sin varldsle-
dande stallning inom segmentet dieselmotorer
med drev.

Resultatutveckling

Férsaljningen uppgick till 8.859 Mkr jamfort
med 8.716 Mkr féregdende ar. Rérelseresultatet
blev 781 Mkr jamfért med 578 Mkr foregaende ar.
Rorelsemarginalen uppgick till 8,8% (6,6). Resul-
tatet paverkades positivt av 6kad férsaljning, god
kostnadskontroll och gynnsam produktmix.

Produktion och investeringar
Volvo Penta slutforde under aret lanseringen av
ett nytt logistiksystem som méjliggér effektivi-
seringar av hela kedjan fran order till leverans.
Volvo Pentas motorfabrik i Vara har pa senare
ar genomfort ett systematiskt arbete for att
minska fabrikens miljopaverkan och energi-
kostnader. | detta arbete har fabriken tagit sig
an AB Volvos utmaning till samtliga fabriker
inom koncernen att energieffektivisera och fasa
ut fossila brénslen. Som ett resultat av dessa
anstrangningar bedrivs fran och med 2011 till-
verkningen i Varafabriken helt koldioxidneutral.




Andel av koncernens
nettoomsidttning

3% (3)

Nettoomsattning, Mdr kr

07 08 09 10 11
17 1156 82 87 89

Rorelseresultat och
rorelsemarginal

07 08 09 10 M
1173 928 -230 578 781
100 81 -28 66 88

Nettoomsittning per marknad

Mkr 2011 2010
Europa 4.546 4.507
Nordamerika 1.386 1.500
Sydamerika 342 335
Asien 2.245 2.008
Ovriga marknader 340 366
Totalt 8.859 8.716
Leveranser per segment

Antal 2011 2010
Marinmotorer' 20.074 22.183
Industrimotorer 21.137 20.298
Totalt 41.211 42.481

1 Exklusive utombordsmotorer.
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VOLVO AERO

FORBATTRAD LONSAMHET

Volvo Aeros civila verksamhet har sedan 1980-
talet stadigt 6kat i omséattning och betydelse
samtidigt som den militédra andelen p& motsva-
rande satt minskat till att numera utgéra cirka
5% av omsattningen.

Genom att Volvo Aero har en oberoende roll
har foretaget mojlighet att teckna avtal med alla
stora aktérer i flygmotorbranschen. Darfor ater-
finns Volvo Aeros motorkomponenter numera i
éver 90% av alla nya storre civila flygplan.

Volvo Aero har gétt fran att vara en ren till-
verkare till att dven ta en roll som konstruktor av
nya motorkomponenter. Féretaget har skapat
sig en ledande roll inom lattviktskonstruktioner,
négot som far allt stérre betydelse for bran-
schen, eftersom lagre vikt leder till minskad
bréansleférbrukning och dérmed l&gre utslépp
fran flyget, tva av dagens nyckelfragor for flyg-
branschen.

En viktig komponent i lattviktssatsningen ar
kompositforetaget ACAB som Volvo Aero fér-
varvade 2007. ACAB tecknade under aret ett
strategiskt viktigt avtal med Korean Air om fram-
tida samarbete kring radomer, vingstrukturer och
andra komponenter i komposit.

Att Volvo Aeros kvalitetsarbete fortsatter att
vara framgéngsrikt bekraftas bland annat av det
faktum att det enmotoriga militarflygplanet Gripen
med motorn Volvo RM12 under 2011 passerade
160.000 timmar utan ett enda motorrelaterat
haveri eller allvarligt tillbud. Detta ar unikt for alla
flygvapen varlden éver.

Volvo Aero utvecklar och tillverkar avancerade kom-
ponenter till flygplansmotorer och rymdraketer, med
fokus pé lattviktsteknologi som fradmjar minskad
bransleforbrukning. Volvo Aero har ocksa ett omfat-
tande utbud av underhéllstjanster for flygmotorer och
stationara gasturbiner.

Antal anstéllda
2.904

Totalmarknad

Enligt flygbranschens internationella samarbets-
organ, IATA, 6kade passagerartrafiken med 5,9%
under 2011 medan flygfrakten minskade med
0,7% jamfort med aret innan.

De bégge flygplanstillverkarna Airbus och
Boeing rapporterade 2.529 nya order under
aret, vilket nastan ar en férdubbling jamfért med
féregaende ar (1.269). Orderboken fér stora civila
flygplan steg fran 6.995 flygplan vid utgadngen av
2010 till 8.208 i slutet av 2011. Flygplanstillver-
karna levererade 1.011 flygplan under &ret vilket
ar en 6kning med 4% jamfort med foregaende ar.

Produktfornyelse

| juni tecknades ett avtal med flygmotortillverkaren
Pratt & Whitney som gér Volvo Aero till program-
delagare i PW1100G-motorn, vilken bygger pa en
vaxlad flaktteknologi. Motorn, som kommer att
sitta i planet A320neo, har av Time Magazine
klassats som en av "De 50 framsta innovationerna
under 2011", och den viktigaste utvecklingen
inom flyget under aret.

Under éaret sattes Boeings nya plan 787,
"Dreamliner’, i trafik, liksom Boeings modernise-
rade version av 747 (747-8). Bagge erbjuds med
motorn GEnx, dar Volvo Aero &r programdelégare.

Utvecklingsarbetet av Rolls-Royce-motorn
Trent XWB fér Airbus-planet A350 XWB fort-
satter planenligt och har under aret passerat
flera viktiga milstolpar. Volvo Aero ar program-
delagare i motorn.

Position pa varldsmarknaden
Volvo Aero har en ledande stall-
ning som oberoende tillverkare,
med motorkomponenter i 6ver 90%
av alla nya stérre civila flygplan som
levererades under 2011.

Resultatutveckling

Férséljningen uppgick till totalt 6.509 Mkr jam-
fort med 7.708 Mkr foregéende ar. Rérelseresul-
tatet blev 336 Mkr jamfért med 286 Mkr foregé-
ende &r. Rorelsemarginalen uppgick till till 5,2%
37).

Volvo Aero képte den 31 mars alla Pratt &
Whitneys aktier i Volvo Aero Norge och ar dar-
med ensam &gare av bolaget.

Den 21 november meddelade AB Volvo att
man som ett led i att ytterligare renodla koncer-
nen mot tunga kommersiella fordon har inlett en
process som syftar till att sélja Volvo Aero.

Produktion och investeringar

P& nagra fa ar har Volvo Aeros amerikanska dot-
terbolag, VACT, utanfor Hartford i Connecticut i
USA etablerat sig som en av marknadens stora
aktdrer nér det géller flakthus till stora flygmoto-
rer. Det senaste exemplet &r flakthus till motorn
GP7000 som sitter i Airbus stora A380-plan.
Sedan tidigare tillverkar man flakthus till Trent
900 fér samma plan. P4 samma satt har VACT
tecknat avtal om tillverkning for bagge motor-
alternativen som erbjuds till det nya Boeing 787:
Rolls-Royce Trent 1000 och GEnx 1B. Volvo
Aero har ocksé tecknat avtal om att tillverka
flakthus fér GEnx 2B fér Boeings nya 747-8.
Bland andra uppdrag kan némnas GE9O for
Boeing 777 och V2500 f6r Airbus A320-plan.
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VOLVO FINANCIAL SERVICES

OKAD LONSAMHET OCH TILLVAXT

Genom att utveckla langsiktiga relationer med
kunder och aterférsaljare stravar VFS efter att
etablera sig som nummer ett inom finansiering
av Volvokoncernens produkter p& de marknader
dar man verkar.

Nar kunder véljer leverantor av fordon eller
maskiner sa ar erbjudandet av tilldggstjanster
en viktig faktor. Kunder vill ha I6sningar som gor
det mojligt for dem att arbeta mer effektivt sam-
tidigt som I16nsamhet och palitlighet maximeras.
VFS skapar vérde for Volvokoncernens kunder
genom att erbjuda helhetslésningar som inne-
haller finansiering, leasing och férsékring.
Dessa tjanster ar av allt stérre betydelse fér
Volvokoncernens totala erbjudande.

Portfoljforbattringar

Trots att den globala ekonomin och finansmark-
naderna fortsatte att karaktériseras av osékerhet
och instabilitet under 2011, s& uppvisade VFS
portfélj en kraftig férbattring i  kundernas
betalningsménster, vilket fortsatt minskade for-
senade betalningar, instéllda betalningar och
atertaganden vittnar om. Under aret minskade
dven VFS framgangsrikt lagren av atertagna
enheter nar efterfrdgan pa begagnade lastbilar
och maskiner steg. Framfér allt bidrog minskade
kreditforluster till VFS ékade I16nsamhet under
aret.

Volvokoncernens leveranser 6kade och andelen
fordon och maskiner som finansierades av VFS
var stabil under 2011. Som ett resultat av detta
uppvisade VFS aterigen tillvéxt med en konservativ
hallning mellan att balansera nya affarer med
kontroll p4 risk och kostnader.

Volvo Financial Services bedriver verksamhet inom
kund- och aterforséaljarfinansiering.

Antal anstéllda
1.323

Marknadsutveckling
VFS fortsatter att starka och standardisera sin
verksamhet pé sétt som bidrar till 6kad effektivitet,
snabbare handldggning och kortare tid till marknad.
Detta angreppssétt har forberett VFS f6r att dra
fordel av méjligheter till I6nsam tillvaxt med sta-
bila, effektiva och skalbara affarsplattformar.

| de mogna marknaderna i Nordamerika och
Europa fortsatter VFS att férbattra sin operativa
hévstang och optimera |énsamheten med stan-
dardiserade tekniker och |6sningar och med
delade tjanster. | utvecklingslander som Kina,
Ryssland och Brasilien fortsétter VFS att investera
i forstandig tillvaxt med fokus pa att starka den
lokala verksamheten och pé att bibehélla en
disciplinerad riskstruktur. Férberedelser och
beredskap fér nedgangar ar alltid i fokus pa
dessa marknader oavsett nuvarande ekonomiska
lage. I Indien betjanar VFS marknaden och stédjer
Volvokoncernens kunder genom ett samarbete
med en lokal aktor.

Resultatutveckling
Den totala nyfinansieringsvolymen under 2011
uppgick till 44,8 miljarder kronor (35,1). Nyfinan-
sieringen steg med 35% jamfort med 2010
justerat for forandrade valutakurser som ett
resultat av 6kade forsaljningsvolymer fér Volvo-
koncernens produkter och stabila penetrations-
nivaer. Totalt finansierades 49.757 nya fordon
och maskiner fran Volvokoncernen (34.522). P4
de marknader dér finansiering erbjuds var den
genomsnittliga penetrationsgraden 25% (25).
Den 31 december 2011 uppgick kreditport-
féljen till 95.544 Mkr (84.550).

Position pa varldsmarknaden

Volvo Financial Services arbetar uteslutande med att

stédja férséljning och leasing av fordon och maskiner
som tillverkas av évriga affarsomraden och darigenom
férstarka deras konkurrenskraft.

Under 2011 6kade kreditportfélien med 13,8%
(-4,4) justerat for férandrade valutakurser. Kredit-
portfoliens upplaning &r fullt matchad nar det
galler I6ptider, rantenivéer och valutor i enlighet
med Volvokoncernens policy. Fér mer information
se not 4.

Arets rorelseresultat uppgick till 942 Mkr
jamfort med 167 Mkr féregéende ar. Avkast-
ningen pa eget kapital var 7,3% (0,4). Vid arets
slut uppgick soliditeten till 9,1% (9,0). Det for-
battrade resultatet ar framfér allt en effekt av
lagre kreditforluster och ékade tillgdngar som
ger avkastning. Under &ret uppgick avséttning-
arna for osékra fordringar till 682 Mkr (1.438)
medan bortskrivningarna uppgick till 804 Mkr
(1.460). Under 2011 motsvarade bortskrivning-
arna 0,93% av kreditportféljen (1,65). Den sam-
manlagda andelen kreditreserver i férhallande
till kreditportfoljen var 1,33% den 31 december
2011 (1,69).

Som ett resultat av den starka volymtillvaxten
i Brasilien genomférde VFS under det andra
kvartalet sin andra forséljning av delar av kredit-
portféljen. Transaktionen pa ca 4 miljarder kro-
nor av den brasilianska kreditportféljen var ett
betydelsefullt satt att minska risken och frigéra
kapital for &terinvestering i landet. Transaktionen
hade en positiv paverkan péa rérelseresultatet om
45 Mkr.
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FINANSIELL STRATEGI

BALANSERAR GOD AVKASTNING OCH
FINANSIELL STABILITET

Volvos mal dr en stark och stabil finansiell

position

En langsiktig konkurrenskraftig marknadsposi-

tion kraver tillganglighet till kapital for att kunna

genomfora investeringar.
Den finansiella strategin sakerstaller att kon-
cernens kapital anvands pa basta satt genom:

* Att balansera férvantningarna fran aktieédgarna
pé god avkastning och langivarnas krav pa
finansiell stabilitet

» Starka och stabila kreditbetyg

* Diversifierad tillgang till finansiering fran
kapitalmarknaden

*» Marginal i balansrdkningen for att kunna
hantera en kraftig forsdmring av konjunkturen

« Finansiering till konkurrenskraftiga villkor for
kunderna.

Malet for kapitalstrukturen ar definierat som den
finansiella nettoskuldsattningen for industri-
verksamheten, vilken under normala férhallan-
den skall ligga under 40% av eget kapital.
Volvo foljer noggrant utvecklingen av finan-
siella nyckeltal for att bekrafta att den finansiella
positionen &r enligt koncernens policy. De finan-
siella nyckeltalen inbegriper omraden sésom

orderingang samt operationell och finansiell
utveckling.

Den goda efterfragan pa koncernens produk-
ter fortsatte under 2011 och har bidragit till att
forbattra Volvokoncernens Idnsamhet och finan-
siella stallning. Den finansiella nettoskulden i
industriverksamheten minskade under aret fran
37,4% av eget kapital till 25,2%.

Volvo efterstravar starka, stabila
kreditbetyg
Volvokoncernen har Iépande méten med kredit-
varderingsinstituten Moody's och Standard &
Poor's (S&P) fér att informera om bolagets
utveckling. Detta bidrar till institutens formaga
att ratt bedéma koncernens framtida férmaga
att aterbetala lan. En hog langsiktig kreditvarde-
ring ger tillgang till fler finansieringskéllor och
lagre upplaningskostnader.

| april 2011 andrade S&P Volvos kreditbetyg
fran BBB-/Baa3 med stabila utsikter till BBB/
Baa2 med stabila utsikter. Férandringen han-
fors till en forbattring i Volvos kreditmatt.

Moody’s rating av Volvo ar BBB/Baa2 med
stabila utsikter sedan 24 juli 2009.

Finansiering
Volvo arbetar aktivt fér en god balans mellan
kort och lang uppléning, samt upplaningsbered-
skap i form av kreditfaciliteter, for att tillgodose
Volvokoncernens langsiktiga finansieringsbehov.
Vid utgangen av 2011 hade koncernen mot-
svarande 37,2 miljarder kronor i likvida medel
och kortfristiga placeringar. Darutdver hade kon-
cernen 33,4 miljarder kronor i beviljade men
outnyttjade kreditfaciliteter.

Kreditbetyg den 6 februari 2012

Kortsiktigt Langsiktigt
Moody's pP-2 Baa2 stabil
Standard & Poor's A2 BBB stabil
DBRS (Kanada) R-2 (hog) -
R&l (Japan) a-1 A- positiv



RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER

KONTROLLERAT RISKTAGANDE

Risk kan vara beroende av héndelser i omvarl-
den och paverka en viss bransch eller marknad.
Risken kan &ven vara rent féretagsspecifik. Inom
Volvo arbetas dagligen med att identifiera, mata
och hantera risker - i vissa fall kan koncernen
péverka sannolikheten att en riskrelaterad han-
delse intraffar. | de fall handelsen ligger utom
koncernens kontroll inriktas arbetet pa att
mildra konsekvenserna. Volvokoncernen ar
exponerad mot tre huvudkategorier av risker:

+ Omvdérldsrisk - sasom fordonsbranschens
cykliska natur, den harda konkurrensen och
prisférandringar samt andrade krav till f6ljd av
regleringar.

» Finansiell risk - som valutakursférand-
ringar, ranteforandringar, marknadsvérde pa
aktier och andra finansiella instrument samt
kredit- och likviditetsrisker.

» Verksamhetsrisk - som produktfornyelse,
beroende av leverantorer, skydd av immate-
riella tillgangar, rattstvister och humankapi-
talrisker.

Omvaérldsrisk

Fordonsbranschen ar cyklisk

Det sker kraftiga svangningar i efterfragan pa
Volvokoncernens marknader i samband med
forandringar av den allménna konjunkturen.
Investeringar i infrastruktur, anlaggningsarbe-
ten, gruvdrift och bostadsbyggande paverkar
koncernens verksamhet da koncernens produk-
ter utgor en viktig del av dessa sektorer. En
negativ utveckling i ekonomin fér Volvokoncer-
nens kunder kan ocksé paverka radande order-
bocker i form av avbokningar av tidigare
bestallda produkter. Den cykliska efterfragan pa

Valuta
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koncernens produkter gor att det finansiella
resultatet fér verksamheten &r beroende av kon-
cernens férmaga att snabbt reagera pa foréand-
ringar av efterfragan, och i synnerhet att
anpassa produktionsnivéder samt tillverknings-
och rérelsekostnader.

Intensiv konkurrens

En fortsatt konsolidering i branschen vantas
skapa farre men starkare konkurrenter. De fram-
sta konkurrenterna ar Daimler, Paccar, Navistar,
MAN, Scania, Caterpillar, Komatsu, Cummins
och Brunswick. Under senare ar har &ven nya
konkurrenter vuxit fram i Asien, framforallt i
Kina. Dessa é&r idag i huvudsak aktiva pa sina
hemmamarknader men forvantas oka sin nar-
varo ocksa i andra delar av varlden.

Priserna kan foréndras

Priserna pa kommersiella fordon har ibland and-
rats avsevart pa kort tid p& vissa marknader.
Denna instabilitet orsakas av flera faktorer,
bland annat kortvariga variationer i efterfragan,
brist pa vissa insatsvaror, osakerhet om de bak-
omliggande ekonomiska forutsattningarna, for-
andringar av importregleringar, alltfor stora lager
och 6kad konkurrens. Overkapacitet i branschen
kan uppkomma vid minskad efterfragan. Denna
dverkapacitet kan leda till ytterligare prispress.

Omfattande lagstiftningskrav

Bestdmmelserna for utslappsnivaer, buller,
sakerhet och nivéaer av fororeningar fran produk-
tionsanlaggningar ar omfattande inom bran-
schen.

De storsta utmaningarna vad galler produkt-

lagstiftning rér minskade utslapp fran moto-

rerna. Volvokoncernen &r en stor aktér i fordons-
branschen och en av vérldens stérsta tillverkare
av tunga dieselmotorer. Koncernens resurser for
produktutveckling &r vél samordnade for att
klara av den forskning och utveckling som
behovs fér att mota skarpta emissionskrav.
Framtida produktbestammelser ar val kdnda och
koncernens strategi for produktutveckling &r val
anpassad for inférandet av dessa bestdmmelser.

Finansiell risk
Volvokoncernen ar i sin verksamhet exponerad
for olika typer av finansiella risker. Koncernge-
mensamma riktlinjer, vilka uppdateras och fast-
stalls arligen, ligger till grund fér respektive kon-
cernforetags hantering av dessa risker. Mélen i
koncernens riktlinjer avseende finansiell risk-
hantering ar att optimera koncernens kapital-
kostnader genom att tillvarata stordriftsfordelar,
att minimera negativa resultateffekter till foljd av
andrade valutakurser eller marknadsrantor, att
optimera risktagande samt att klargéra ansvars-
fordelningen. Uppféljning och kontroll av att
faststallda riktlinjer efterlevs sker kontinuerligt.
Upplysning om de viktigaste inslagen i koncer-
nens system for intern kontroll och riskhantering
i samband med upprattandet av koncernredovis-
ningen ldmnas i Bolagsstyrningsrapporten pa
sidorna 150-159. Huvuddelen av Volvokoncer-
nens finansiella transaktioner utférs genom
Volvos internbank, Volvo Treasury, som bedriver
sin verksamhet inom faststallda riskmandat och
limiter. Kreditrisker hanteras huvudsakligen pa
affarsomradesniva.

Innebdrden av olika finansiella risker samt mal
och riktlinjer for hantering av dessa risker beskrivs
utférligt i noterna 4 och 30.

Ranteutveckling i Sverige, Europa och USA

Kélla: Reuters

== Sverige
Europa
USA
Kélla: Reuters

Avser 10-ariga statsobligationsréantor.

01 02 03 04 05 06 07
SEK/USD 51 53 46 44 34 37 43
SEK/EUR 48 48 41 40 34 38 43
SEK/100 JPY 50 45 40 42 43 48 40

08 09 10 11

24 34 33 16 == %
29 34 30 18 %
22 38 33 19 %
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Nedan beskrivs kortfattat olika aspekter pa
finansiell risk var fér sig. Volvos redovisnings-
principer avseende finansiella instrument beskrivs
i not 30. Den samlade effekten pa ett foretags
konkurrenskraft paverkas dock av hur de olika
makroekonomiska faktorerna interagerar.

Rénterisker

Med ranterisker avses risker att &ndrade rénte-
nivaer paverkar koncernens resultat och kassa-
flode (kassaflodesrisker) eller det verkliga vardet
av finansiella tillgangar och skulder (prisrisker).

Valutarisker

Mer an 90% av Volvokoncernens férsaljning
sker utanfor Sverige. Forandringar i valutakurser
har en direkt péaverkan pé& Volvokoncernens
rorelseresultat, balansrékning och kassafléde
samt en indirekt paverkan pa koncernens kon-
kurrenskraft, vilket 6ver tid paverkar koncernens
resultat.

Kreditrisker

En betydande del av koncernens kreditrisk ar
relaterad till hur koncernens finansiella tillgangar
placerats. Huvuddelen av dessa ar placerade i
réantebarande papper utgivna av bolaneinstitut i
Sverige.

Likviditetsrisker

Volvo forsakrar sig om att halla en god finansiell
beredskap genom att sténdigt hélla en viss
andel av omsattningen i likvida tillgangar.

Marknadsrisk avseende investeringar i
aktier eller aktieliknande instrument
Volvokoncernen ar indirekt exponerad for mark-
nadsrisker avseende aktier och liknande instru-
ment genom att forvaltningskapital, vilket har
Overforts till fristdende pensionsplaner, delvis
placeras i instrument av detta slag.

Verksamhetsrisk

Lonsamheten beroende av nya
framgangsrika produkter

Volvokoncernens langsiktiga I6nsamhet ar bero-
ende av foretagets forméga att framgangsrikt
utveckla och marknadsféra sina nya produkter.
Produktlivscyklerna fortsatter att bli kortare och
kortare, vilket gor det an viktigare att koncernen
lyckas val inom produktutveckling.

Beroende av leverantérer
Volvokoncernen képer ramaterial och kompo-
nenter frdn manga utomstédende leverantorer.

En véasentlig del av koncernens behov av ramate-
rial och insatsvaror tillgodoses av leverantérer
som ensamma técker hela behovet. Effekterna
av avbrott i leveranserna varierar beroende pa
artikel och komponent. Vissa artiklar och kom-
ponenter ar standard for branschen, medan
andra &r egenutvecklade och kréaver unika verk-
tyg som tar tid att ersatta.

Volvokoncernens kostnad fér rématerial och
komponenter kan variera kraftigt dver konjunktur-
cykeln. Kostnadsvariationer kan orsakas av for-
andringar av varldsmarknadspriser pa ramaterial
eller av vara leverantérers formaga att leverera.

Immateriella tililgangar
AB Volvo &ger eller har pa annat satt ratt att
anvanda patent och varumarken som avser de
produkter foretaget tillverkar och férsaljer.
Dessa har erhallits under en foljd av &r och ar
vardefulla fér Volvokoncernens verksamhet.
Volvo anser inte att ndgon av koncernens verk-
samheter ar starkt beroende av négot enskilt
patent eller ndgon enskild grupp av patent.
Genom Volvo Trademark Holding AB ager AB
Volvo och Volvo Personvagnar gemensamt varu-
market Volvo. AB Volvo har ensamratt att
anvdnda namnet och varumérket Volvo fér sina
produkter och tjanster. P& liknande sétt har
Volvo Personvagnar ensamratt att anvanda
namnet och varumérket Volvo fér sina produkter
och tjanster.
Volvokoncernens rattigheter att anvénda
varuméarket Renault &r begrénsade till enbart
lastbilsverksamheten och regleras av ett licens-
avtal med Renault s.a.s., som ar dgare till varu-

market Renault.

Klagomal och stamningar

Volvokoncernen kan bli féremal for klagomal
och stadmningar fran kunder, anstéllda eller
annan tredje part. De kan galla halso-, miljo-,
sékerhets- eller verksamhetsfragor eller under-
l&tenhet att félja gallande lagar och bestam-
melser. | not 24 Eventualférpliktelser finns infor-
mation om réttsliga processer dar bolag inom
Volvokoncernen ar part.

Aven om dessa tvister skulle lésas fram-
gangsrikt, utan direkta negativa ekonomiska
foljder, kan de fa negativa foljder fér koncernens
rykte och ta resurser i ansprék.

Humankapitalrisk

En avgorande faktor for att férverkliga Volvo-
koncernens vision ar vara medarbetare och
deras kunskap och kompetens. Den framtida

utvecklingen &r beroende av att bolaget bibehaller
sin position som en attraktiv arbetsgivare. For att
stédja detta stravar Volvokoncernen efter ett
arbetsklimat dar energi, passion och respekt for
individen &r ledstjarnor. Varje ar genomférs en
koncerndvergripande undersokning, och enligt
denna undersokning har andelen néjda med-
arbetare legat p& en hég niva de senaste aren.

Riskfaktorer pa kort sikt

En efterfragedkning skulle kunna leda till forse-
ningar i inleveranser beroende pa leverantorer-
nas finansiella instabilitet eller brist pa resurser.

Osékerhet avseende kunders tillgang il
finansiering av produkter i tillvaxtmarknader kan
ha en negativ paverkan pa efterfragan.

Volvo provar éarligen, eller oftare om behov
foreligger, vardet pa goodwill och andra immate-
riella tillgangar i sina affarsomraden for eventu-
ellt nedskrivningsbehov. Overvarden varierar
mellan de olika verksamheterna och &r séledes i
olika grad kénsliga for forandringar i antaganden
och omvarldsfaktorer. Instabilitet i marknadens
aterhamtning och volatilitet i réntor och valutor
kan leda till indikation p& nedskrivningsbehov.

Rapporterade eventualférpliktelser aterspeglar
en del av Volvos riskexponering, se not 24 for
eventualforpliktelser.

Avtalsvillkor relaterade till offentliga
uppkdpserbjudanden

En del av AB Volvos langfristiga finansierings-
avtal innehéller bestdammelser som innebér att
langivaren i vissa fall har ratt att kréva fortida
betalning om kontrollen dver bolaget férandras.
Det ar Volvos beddémning att det har varit n6d-
vandigt att acceptera dessa bestdmmelser for
att erhélla finansiering pa i 6vrigt godtagbara
villkor. Bestdmmelser som kan innebéra att avtal
kan komma att fordndras eller upphdéra att gélla
om kontrollen dver bolaget foréandras forekom-
mer ocksa i vissa av de avtal varigenom Renault
Trucks givits ratt att sélja Renault s.a.s. respek-
tive Nissan Motor Co. Ltd:s latta lastbilar samt i
vissa av koncernens inkdpsavtal.

) Ytterligare information
Not 27 Personal innehaller information om avgangs-
vederlag som galler for koncernledningen och vissa
andra hégre chefer inom Volvokoncernen.
Not 4 och 30 beskriver finansiella risker samt
mal och riktlinjer fér hantering av dessa risker.
Ytterligare information om risk terfinns dess-
utom i not 24.
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RESULTATUTVECKLING

FORBATTRAD LONSAMHET

KONCERNENS RESULTATRAKNING

Industriverksamheten Kundfinansiering Elimineringar Volvokoncernen
Mkr 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Nettoomsiéttning Not6,7 303.589 257.375 8.883 9.031 -2.104 -1.658 310.367 264.749
Kostnad for salda produkter -231.516  -197.480 -5.693 -5.974 2104 1.658 -235.104  -201.797
Bruttoresultat 72.073 59.895 3.190 3.057 0 (V] 75.263 62.952
Forsknings- och utvecklingskostnader Not 6 -13.276 -12.970 0 0 0 0 -13.276 -12.970
Férsaljningskostnader -24.383 -22.649 -1.618 -1.5600 0 0 -26.001 -24.149
Administrationskostnader -7.105 -5.640 =27 -25 0 0 -7.132 -5.666
Ovriga rorelseintékter och kostnader Not 8 -1.045 -659 -603 -1.365 0 0 -1.649 -2.023
Resultat fran innehav av intressebolag Not 5, 6 -82 -86 0 0 0 0 -81 -86
Resultat fran 6vriga aktieinnehav Not 5 -225 -57 0 0 0 0 -225 -58
Rorelseresultat 25.957 17.834 942 167 0 0 26.899 18.000
Rénteintékter och liknande resultatposter 644 544 0 0 -37 -102 608 442
Rantekostnader och liknande resultatposter -2.912 -3.244 0 0 37 102 -2.875 -3.142
Ovriga finansiella intakter och kostnader Not 9 297 213 0 0 0 0 297 213
Resultat efter finansiella poster 23.986 15.347 942 167 0 0 24.929 15.514
Inkomstskatter Not 10 -6.490 -4.168 -323 -134 0 0 -6.814 -4.302
Periodens resultat* 17.496 11.179 619 32 o 0 18.115 11.212
*Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 17.751 10.866
Minoritetsandelar i resultat Not 11 364 346
18.115 11.212
Resultat per aktie fére utspadning, kronor Not 19 8,76 5,36
Resultat per aktie efter utspadning, kronor Not 19 8,75 5,36
OVRIGT TOTALRESULTAT
2011 2010
Periodens resultat 18.115 11.212
Omrékningsdifferenser avseende utlandsverksamhet -980 -3.891
Omrakningsdifferenser avseende sékringsredovisning for nettoinvesteringar i utlandsverksamhet -3 13
Ackumulerade kursdifferenser aterforda till resultatet -30 -95
Finansiella tillgangar tillgangliga for férsalining 39 148
Foréandring av sékringsreserv Not 19 -144 -156
Ovrigt totalresultat, netto efter inkomstskatter -1.118 -3.881
Periodens totalresultat 16.997 7.331
Hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 16.551 7.016
Minoritetsandelens resultat 446 315
16.997 7.331

1 Sedan 1999, da koncernens verksamhet inriktades mot kommersiella fordon.



Volvokoncernen

Nettoomsittning

Volvokoncernens nettoomsattning steg med
17% till 310.367 Mkr under 2011, jamfort med
264.749 Mkr féregaende ér.

Rorelseresultat

Volvokoncernens rorelseresultat forbattrades

till 26.899 Mkr (18.000).
Industriverksamhetens rorelseresultat steg

till 25.957 Mkr, jamfort med 17.834 Mkr férega-

ende ar. Kundfinansieringsverksamhetens rorelse-

resultat steg till 942 Mkr (167).

Finansnetto
Arets rantenetto var -2.267 Mkr, jamfort med
-2.700 Mkr foregéende ar.

Under aret paverkades Ovriga finansiella
intakter och kostnader positivt med 544 Mkr
fran marknadsvardering av derivat som anvands
for att eliminera ranteexponeringen i laneport-
foljen. Under 2010 var paverkan positiv och
uppgick till 871 Mkr.

Vid tvé tillfallen 2010 devalverades valutan i
Venezuela vilket hade en negativ paverkan pa
koncernens Ovriga finansiella intakter och
kostnader om totalt 274 Mkr under 2010.

Inkomstskatter
Arets skattekostnad uppgick till 6.814 Mkr
(4.302) och skattesatsen var 27% (28).

Periodens resultat och resultat per aktie
Periodens resultat uppgick till 18.115 Mkr
(11.212), vilket motsvarar ett resultat per aktie
efter utspadning pa 8:75 kronor (5:36). Avkast-
ningen pa eget kapital var 23,1% (16,0).

Nettoomsattning per affairsomrade, Mkr 2011 2010 % Rorelseresultat per affairsomrade, Mkr 2011 2010
Lastbilar 200.703 167.305 20 Lastbilar 18.260 10.112
Anlaggningsmaskiner 64.987 53.810 21 Anlaggningsmaskiner 6.653 6.180
Bussar 22.289 20.516 9 Bussar 1.036 780
Volvo Penta 8.859 8.716 2 Volvo Penta 781 578
Volvo Aero 6.509 7.708 -16 Volvo Aero 336 286
Ovrigt och elimineringar 242 -680 Ovrigt och elimineringar -1.109 -102
Industriverksamheten’ 303.589 257.375 18 Industriverksamheten 25.957 17.834
Kundfinansiering 8.883 9.031 -2 Kundfinansiering 942 167
Omklassificeringar och elimineringar -2.104 -1.658 Volvokoncernen 26.899 18.000
Volvokoncernen 310.367 264.749 17
1 Justeratvfér andrade valutakurser samt forvarvade och avyttrade enheter 6kade Foérindring av rérelseresultatet, Mdr kr
nettomséattningen med 20%.
Rorelseresultat 2010 18,0
Bruttoresultat 19,4
Rérelsemarginal, % 2ol 2010 Tillgodorakning av mervéardesskattereduktion i Brasilien 0,6
Lastbilar 91 6.0 Stérningar i verksamheten i Japan som en foljd av jordbvning
Anlaggningsmaskiner 10,2 1,5 och tsunami -0,7
Bussar 4.6 3,8 Resultat vid avyttring bolag under 2010 0,2
Volvo Penta 8,8 6,6 Effekt av valutakursférandringar Industriverksamheten -5,2
Volvo Aero 5,2 3,7 Nedskrivning av aktier noterade i Japan -0,2
Industriverksamheten 8,6 6,9 Hogre aktivering av utvecklingskostnader 1,0
Volvokoncernen 8,7 6,8 Haogre utgifter for forskning och utveckling -2,0
Skattekredit hanforlig till forskning och utveckling 2011 0,3
Haégre férsaljnings- och administrationsomkostnader =47
Lagre kreditforluster 0,6
Ovrigt -0,4
Rorelseresultat 2011 26,9

Nettoomsattning, Mdr kr

07 08 09 10 M1
285 304 218 265 310

Rorelseresultat, Mkr

2010

2011

Q1 Q2 Qa3 04

2799 4.770 4913 5518

Q1 Q2 Q3 o4

6522 7.648 5774 6955
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Industriverksamheten

Nettoomséttningen i Volvokoncernens industri-
verksamhet steg under 2011 med 18% till
303.589 Mkr (257.375).

Jamfort med 2010 okade foérsaljningen i
samtliga av koncernens geografiska marknads-
omraden. Forséljningen steg kraftigt i Ostra
Europa och utvecklades mycket positivt i Nord-
amerika, Sydamerika och Asien. | vastra Europa
forsvagades efterfragan mot slutet av aret.

Kraftig resultatforbattring

Under 2011 steg rorelseresultatet i Volvokoncer-
nens industriverksamhet till 25.957 Mkr, jamfort
med 17.834 Mkr foregaende ar. Industriverksam-
hetens rérelsemarginal uppgick till 8,6% (6,9).

Resultatrakning, Industriverksamheten, Mkr
Nettoomsattning

Kostnad for salda produkter

Resultatforbattringen ar framfor allt en effekt
av Okad forsaljning och forbattrad kostnads-
tackning i det industriella systemet, som en
effekt av hogre tillverkningsnivaer.

Under 2011 uppgick forsknings- och utveck-
lingskostnaderna till 13.276 Mkr (12.970). De
fortsatt hdga kostnaderna beror huvudsakligen
pa projekt relaterade till ny emissionslagstift-
ning i Europa och Sydamerika samt utveckling
av produkter for tillvaxtmarknaderna.

Forsaljningskostnaderna steg med 8% och
administrationskostnaderna med 26%.

Eftersom avkastningen pa eget kapital upp-
gick till 23,1% avsattes 550 Mkr i vinstdelning
till anstallda.

Bruttoresultat
Bruttomarginal, %

Forsknings- och utvecklingskostnader
Forséljningskostnader
Administrationskostnader

Ovriga rorelseintékter och kostnader
Resultat fran innehav av intressebolag
Resultat fran évriga aktieinnehav

Valutapaverkan pa rorelseresultatet
Rorelseresultatet for 2011 paverkades negativt
med cirka 5,2 miljarder kronor till féljd av for-
andrade valutakurser jamfért med 2010 huvud-
sakligen som en konsekvens av att dollarn varit
svag under en stor del av aret.

Rorelseresultat Industriverksamheten
Rérelsemarginal, %

Valutakursernas inverkan pa rorelseresultatet
Jamfort med féregaende ar, Mkr

Nettoomsattning'

Kostnad fér sélda produkter

Forsknings- och utvecklingskostnader
Forsalinings- och administrationskostnader

Sammanlagd effekt av valutakurs-
forandringar pa rorelseresultatet

2011 2010 Nettoomsattning per marknadsomrade, Mkr 2011 2010 %
303.589 257.375 Véstra Europa 97.925 87.241 12
-231.516 -197.480 Ostra Europa 20.298 12.570 61

72.073 59.895 Nordamerika 58.253 45409 28

23,7 23,3 Sydamerika 34.013 27876 22

13976 19,970 Asiﬁan 73.017 65.072 12

04383 90,649 Ovriga njarknader 20.083 19.207 5

7105 5640 Industriverksamheten 303.589 257.375 18
-1.045 -659
-82 -86
-225 -57
25.957 17.834
8,6 6,9

Operativt nettoflode per valuta

Lokal valuta, miljoner 2011 2010

-20.286 usbD 3.970 2.410

13.280 EUR 57 373

397 GBP 555 405

1.408 CAD 397 241

JPY (x100) -218 -103
-5.201

1 Koncernens forséljningsvarde redovisas till manatliga genomsnittskurser och
effekten av gjorda valutasakringar redovisas bland "Kostnad fér sélda produkter”.

Forsknings- och utvecklingskostnader

Forsknings-och utveck-
lingskostnader, Mdr kr

== Forsknings- och utveck-
lingskostnader i % av
nettoomsattningen

—

07 08 09 10 11
1,1 143 132 130 133
39 49 63 50 44 wem




Kundfinansieringsverksamheten

Den totala nyfinansieringsvolymen under 2011
uppgick till 44,8 miljarder kronor (35,1). Nyfi-
nansieringen justerat for férandrade valutakur-
ser steg med 35% jamfort med 2010 detta som
ett resultat av dkade forsaljningsvolymer for
Volvokoncernens produkter och stabila penetra-
tionsnivaer. Totalt finansierades 49.7567 nya for-
don och maskiner fran Volvokoncernen (34.522).
P& de marknader dar finansiering erbjuds var den
genomsnittliga penetrationsgraden 25% (25).
Den 31 december 2011 uppgick kreditport-
foljen till 95.544 Mkr (84.550). Under 2011
dkade kreditportfolien med 13.8% (-4,4) juste-

Resultatrakning, Kundfinansiering, Mkr
Leasing och finansiella intékter

Leasing och finansiella kostnader

rat for fordndrade valutakurser. Kreditportfol-
jens uppléning ar fullt matchad nér det géller
|6ptider, rantenivaer och valutor i enlighet med
Volvokoncernens policy. For mer information se
not 15.

Arets rorelseresultat uppgick till 942 Mkr
jamfort med 167 Mkr féregdende ar. Avkast-
ningen pa eget kapital var 7.3% (0.4). Vid arets
slut uppgick soliditeten till 9.1% (9.0). Det for-
battrade resultatet ar framfér allt en effekt av
lagre kreditforluster och 6kade tillgangar som
ger avkastning. Under aret uppgick avsattning-
arna for osékra fordringar till 682 Mkr (1.438)

Bruttoresultat

Forsaljnings- och administrationskostnader
Kostnader for osékra fordringar
Ovriga rérelseintakter och kostnader

Rorelseresultat

Inkomstskatter

Periodens resultat
Avkastning pé eget kapital

medan bortskrivningarna uppgick till 804 Mkr
(1.460). Under 2011 motsvarade bortskrivning-
arna 0,93% av kreditportféljen (1,65). Den sam-
manlagda andelen kreditreserver i férhéllande
till kreditportféljen var 1,33% den 31 december
2011 (1,69).

2011 2010 Nyckeltal, Financial Services 2011 2010
8.883 0.031 Kreditportfolj, netto, Mdr kr 94,3 83,1
-5.693 _5.974 Rorelseresultat, Mkr 942 167
3.190 3.057 Avkastning pa eget kapital, % 7.3 0,4
Penetrationsgrad, % 24,8 24,5
-1.645 -1.526

-682 -1.438 Penetrationsgrad’, %
78 73 Volvo CE 35 35
942 167 Volvo Lastvagnar 27 29
Renualt Trucks 19 17
~928 “134 Mack Trucks 20 20
6;: g’j Bussar 15 11
UD Trucks 14 12

1 Andelen enheter som finansieras av Volvo Financial Services i férhallande till totala
antalet enheter salda av Volvokoncernen pa de marknader dér finansiering erbjuds.
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FINANSIELL STALLNING

FORBATTRADES UNDER ARET

KONCERNENS BALANSRAKNING

Industriverksamheten

Kundfinansiering

Elimineringar

Volvokoncernen

31 dec 31 dec 31 dec 31 dec 31 dec 31 dec 31 dec 31 dec
Mkr 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Tillgangar
Anlaggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar Not 12 39.385 40.613 122 101 - - 39.607 40.714
Materiella anléggningstillgangar Not 13
Fastigheter, maskiner och inventarier 53.5663 53.221 94 72 - - 53.657 53.294
Férvaltningsfastigheter 883 948 - - - - 883 948
Tillgangar i operationell leasing 16.749 13.217 11.525 10.065 -4.3562 -3.625 23.922 19.647
Finansiella anldggningstillgingar
Aktier och andelar Not 5 1.871 2.080 3 18 - - 1.874 2.098
Langfristiga kundfinansieringsfordringar Not 156 579 598 44.651 36.270 -4.612 -843 40.618 36.0256
Uppskjutna skattefordringar Not 10 12.480 12.019 358 291 - - 12.838 12.310
Forutbetalda pensioner Not 20 2.263 1.636 14 12 - - 2277 1.648
Langfristiga rantebarande fordringar Not 16 757 941 - 204 -63 -379 694 766
Ovriga langfristiga fordringar Not 16 4.500 3.401 50 41 -235 -24 4.315 3.418
Summa anladggningstillgangar 133.030 128.674 56.817 47.064 -9.262 -4.871 180.585 170.868
Omsittningstillgangar
Varulager Not 17 43.828 38.956 77 882 - - 44.599 39.837
Kortfristiga fordringar
Kortfristiga kundfinansieringsfordringar Not 156 1123 830 38.0650 36.897 -1.092 -1.064 38.081 36.663
Aktuella skattefordringar 1.162 1.045 48 90 - - 1.200 1136
Rantebérande fordringar Not 16 1.461 1.071 226 1.283 -1.020 -2.012 667 342
Intern finansiering' 2.2563 7.505 - - -2.253 -7.505 = =
Kundfordringar Not 16 27.492 24.332 207 101 - - 27.699 24.433
Ovriga fordringar Not 16 13.438 11.561 1.411 1.352 -1.024 -1.0566 13.825 11.857
Icke rantebarande tillgangar for férsaljning Not 3 9.344 136 - - - - 9.344 136
Réntebarande tillgangar for férsaljning Not 3 4 - - - - - 4 -
Kortfristiga placeringar Not 18 6.838 9.735 24 32 - - 6.862 9.767
Likvida medel Not 18 29.113 21.756 1.693 1.645 -327 -335 30.379 22.966
Summa omsittningstillgangar 136.046 116.928 42.330 42.182 -5.717 -11.970 172.659 147.139
Summa tillgangar 269.076 245.602 99.147 89.246 -14.979 -16.841 353.244 318.007
Eget kapital och skulder Not 19
Eget kapital hanférligt till moderbolagets aktiedgare 75.582 65.090 8.999 8.020 - - 84.581 73.110
Minoritetsintresse 1.100 1.011 - - - - 1.100 1.011
Summa eget kapital 76.682 66.101 8.999 8.020 - - 85.681 74.121
Léngfristiga avsdttningar
Avséttningar for pensioner och liknande forpliktelser Not 20 6.635 7478 30 32 - - 6.665 7.510
Avsattning fér uppskjutna skatter Not 10 4171 3.026 1.465 1.496 - - 5.636 4.622
Ovriga avsattningar Not 21 5.492 5.785 154 150 2 1 5.648 5.936
Langfristiga skulder Not 22
Obligationslan 38.192 38.767 - - - - 38.192 38.767
Ovriga lan 38.848 37180 8.974 8.225 -57 -78 47.765 45.327
Intern finansiering' -356.453 -26.971 33.459 26.927 1.994 1.044 - -
Ovriga skulder 12.902 11172 740 389 -3.195 -2.330 10.447 9.231
Kortfristiga avsattningar Not 21 9.438 8.429 92 105 1 1 9.631 8.5634
Kortfristiga skulder Not 22
Lan 38.644 32.101 6.741 8.299 -863 -799 44522 39.601
Intern finansiering' -24.837 -21.220 35.373 33.643 -10.636  -12.423 = =
Icke rantebarande skulder for forséljning Not 3 4.710 135 - - - - 4.710 135
Réntebérande skulder for férsaljning Not 3 6 - - - - - 6 =
Leverantdrsskulder 56.546 47111 242 139 - - 56.788 47.250
Aktuella skatteskulder 2.220 1.571 171 161 - - 2.391 1.732
Ovriga skulder 34.880 34.937 2.707 2.660 -2.325 -2.257 35.262 35.341
Summa eget kapital och skulder 269.076 245.602 99.147 89.246 -14.979 -16.841 353.244 318.007

1 Intern finansiering avser intern utlaning fran Industriverksamheten till Kundfinansieringsverksamheten.



Volvokoncernens likvida medel och kortfristiga
placeringar uppgick till 37,2 miljarder kronor
den 31 december 2011, varav 9,3 miljarder
utgjordes av likvida medel i lander dar det rader
valutarestriktioner eller andra legala restriktio-
ner. Motsvarande belopp 2010 var 7,4 miljarder.
Darutéver fanns beviljade men outnyttjade kre-
ditfaciliteter pa 33,4 miljarder kronor.

Koncernens totala tillgangar uppgick till
353,2 miljarder kronor den 31 december 2011,
en ékning med 35,2 miljarder kronor jamfort med
aret fére. Okningen beror huvudsakligen pa
okning i varulager och kundfordringar, okade
kundfinansieringsfordringar till f6ljd av portféljtill-
vaxt inom kundfinansieringsverksamheten samt
6kning i tillgangar i operationell leasing, till
storre delen relaterat till verksamheten for
uthyrning av anlaggningsmaskiner.

Koncernens immateriella tillgangar uppgick
till 39,6 miljarder kronor den 31 december 2011.
Investeringar i forskning och utveckling uppgick
under 2011 till 4,2 miljarder kronor och kapita-
liserade utvecklingskostnaders nettovarde upp-
gick i slutet av aret till 11,5 miljarder kronor.
Koncernens totala goodwillvarde uppgick il
23,9 miljarder kronor den 31 december 2011,
en 6kning med 1,0 miljarder kronor jamfért med
slutet av 2010 framst som ett resultat av forvary
inom uthyrningsverksamheten fér anldggnings-
maskiner.

De materiella anlaggningstillgdngarna ékade
under 2011 med 4,6 miljarder kronor framst
relaterat till verksamheten fér uthyrning av
anldggningsmaskiner.

Vérdet pé varulagret dkade med 4,8 miljarder
kronor under 2011, Okningen ar framfor allt
relaterad till fardiga produkter inom lastbilar
och anlaggningsmaskiner.

Nettovardet av tillgangar och skulder relate-
rade till pensioner och liknande férpliktelser den
31 december 2011 uppgick till 4,4 miljarder
kronor, en minskning med 1,5 miljarder kronor
jamfort med arsskiftet 2010. Pensioner och lik-
nande forpliktelser till ett varde av 12,2 miljarder
kronor redovisas utanfér koncernens balans-
rékning. For ytterligare information se not 20.

Vid utgéngen av aret uppgick soliditeten i
industriverksamheten till 28,5% och i Volvokon-
cernen till 24,3%. Eget kapital fér koncernen
uppgick till 85,7 miljarder kronor.

Nettoskuld, Industriverksamheten, Mdr kr

2010 2011

Q1 Q2 Qa3 04 Q1 Q2 Q3 04
-450 399 -384 -24,7 —27,3 —283 —29,6 -193

Finansiell nettostallning, Mkr

Industriverksamheten

Volvokoncernen

31 dec 31 dec 31 dec 31 dec
2011 2010 2011 2010
Langfristiga rantebarande tillgangar
Langfristiga kundfinansieringsfordringar - - 40.618 36.025
Langfristiga rantebarande fordringar 757 941 694 766
Kortfristiga rantebarande tillgangar
Kortfristiga kundfinansieringsfordringar - - 38.081 36.663
Rantebarande fordringar 1.461 1.071 667 342
Intern finansiering 2.2563 7.505 - -
Réntebéarande tillgangar for forsaljning 4 - 4 -
Kortfristiga placeringar 6.838 9.735 6.862 9.767
Likvida medel 29.113 21.756 30.379 22.966
Summa finansiella tillgangar 40.426 41.008 117.305 106.529
Langfristiga rantebédrande skulder
Obligationslan -38.192 -38.767 -38.192 -38.767
Ovriga lan -38.848 -37.180 -47765  -45.327
Intern finansiering 35.453 26.971 - -
Kortfristiga rantebarande skulder
Lan -38.644 -32.101 -44.522 -39.601
Intern finansiering 24.837 21.220 - -
Réntebarande skulder for férsaljning -6 - -6 -
Summa finansiella skulder -55.400 -59.857 -130.485 -123.695
Finansiell nettostidllning exkl. pensioner
och liknande forpliktelser -14.974 -18.849 -13.180 -17.166
Avsattningar for pensioner och liknande
forpliktelser, netto -4.372 -5.842 -4.388 -5.862
Finansiell nettostillning inkl. pensioner
och liknande forpliktelser -19.346 -24.691 -17.568 -23.028
Forandring av finansiell nettostillning Industriverksamheten, Mdr kr 201 2010
Vid periodens bdrjan -24,7 -41,5
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 26,9 28,8
Investeringar i anldggningar och leasingtillgangar -14,0 -10,6
Avyttringar 1,2 0,8
Operativt kassaflode 14,1 19,0
Investeringar i aktier och andelar -0,1 -0,1
Férvarv och avyttringar av aktier, netto -3,0 0,2
Kapital6verforing till/fran Kundfinansieringsverksamheten -0,1 -0,5
Valutaeffekt -1,9 -1,6
Utbetalning till AB Volvos aktiedgare -5,1 -
Utdelning till minoritetsagare 0,0 -0,1
Ovrigt 1,56 -0,1
Total férdndring 5,4 16,8
Finansiell nettostéllning vid periodens slut -19,3 -24,7

Las mer om kapitalstruktur pa sid 6-7 3%
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KASSAFLODESANALYS

STARKT OPERATIVT KASSAFLODE

KONCERNENS KASSAFLODESANALYS

Industriverksamheten

Kundfinansiering

Elimineringar

Volvokoncernen

Dec 31 Dec 31 Dec 31 Dec 31 Dec 31 Dec 31 Dec 31 Dec 31
Mkr 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Den Iopande verksamheten
Rérelseresultat 26.957 17.834 942 167 0 -1 26.899 18.000
Avskrivningar materiella anlaggningstillgangar Not 13 6.109 6.060 15 156 0 2 6.124 6.077
Avskrivningar immateriella anldggningstillgangar Not 12 3.227 3.282 20 23 0 0 3.247 3.305
Avskrivningar leasingtillgangar Not 13 2.083 1.996 2.637 2.415 1 -1 4.621 4.410
Ovriga ej kassapaverkande poster Not 29 622 170 614 1.330 26 61 1.262 1.561
Total férandring i rérelsekapital varav -4.180 4.576 -13.831 148 2.926 77 -15.085 4.801
Férindring i kundfordringar -3.094 -4.049 -101 316 0 0 -3.195 -3.733
Férdndring i kundfinansfordringar -240 -174 -14.202 -1.271 3.007 98 -11.435 -1.347
Férindring i lager -7.099 -4.769 -155 847 0 1 -7.254 -3.921
Férindring i leverantirsskulder 9.871 13.057 107 -46 0 0 9.978 13.011
Owriga fordndringar i rorelsekapital -3.618 511 520 302 -81 =22 -3.179 791
Erhéllna rantor och liknande poster 720 532 - - -42 -103 678 429
Erlagda rantor och liknande poster -3.391 -2.768 - - 12 36 -3.379 -2.732
Ovriga finansiella poster -184 -604 - - 0 0 -184 -604
Betalda inkomstskatter -4.129 -2.255 -384 -336 0 1 -4.513 -2.690
Kassaflode fran den Iopande verksamheten 26.834 28.823 -10.087 3.762 2.923 72 19.670 32.657
Investeringsverksamheten
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -8.267 -6.729 -50 -97 27 67 -8.290 -6.759
Investeringar i immateriella anldggningstillgangar -4.293 -3.657 -20 -18 0 0 -4.313 -3.676
Investeringar i leasingtillgangar -1.422 -295 -6.044 -4.554 53 38 -7.413 -4.811
Férsaljning av anldggningar och leasingtillgangar 1.233 776 2.099 2.293 0 -2 3.332 3.067
Operativt kassaflode 14.085 19.018 -14.102 1.386 3.003 175 2,986 20.579
Forvarv och avyttringar av aktier och andelar, netto  Not 5, 29 -119 -106
Forvarv och avyttringar av dotterféretag och andra
affarsenheter, netto Not 3, 29 -1.590 617
Réntebérande fordringar inklusive kortfristiga
placeringar, netto 2.665 6.813
Kassaflode efter nettoinvesteringar 3.942 27.903
Finansieringsverksamheten
Nettoféréndring av lan Not 29 8734  -25711
Utdelning till AB Volvos aktiedgare -5.069 -
Utdelning till minoritetsagare -2 -75
Ovrigt -30 -25
Forandring av likvida medel exkl.
omrakningsdifferenser 7.575 2.092
Omrékningsdifferenser pa likvida medel -162 -360
Forandring av likvida medel 7.413 1.732
Likvida medel vid arets borjan Not 18 22.966 21.234
Likvida medel vid arets slut Not 18 30.379 22.966



Kassaflodet i industriverksamheten paverkades
positivt av rérelseresultatet och negativt av det
Okade rorelsekapitalet. Kundfordringarna och
lagret 6kade med respektive 3,1 och 7,1 miljar-
der kronor, delvis motverkade av en 6kning av
leverantdrsskulderna med 9,9 miljarder kronor.

Finansiella poster och betalda inkomstskatter
péaverkade kassaflodet i industriverksamheten
negativt med 6,9 miljarder kronor huvudsakligen
som en foljd av betalda réntor och skattein-
betalningar.

Det operativa kassaflédet i kundfinansie-
ringsverksamheten var negativt med 14,1 miljar-
der kronor (positivt 1,4) framférallt beroende pa
6kade kundfinansfordringar.

Investeringar

Industriverksamhetens investeringar i anlagg-
ningar och kapitaliserade utvecklingskostnader
uppgick under 2011 till 12,6 miljarder kronor
(10,3).

Lastbilars investeringar uppgick till 8,4 miljar-
der kronor (7,2). Investeringarna inom Lastbilar
ar till stor del kopplade till produktférnyelser
inom véart produktprogram, i utvecklingskostna-
der och anpassningar i fabriker. | vara fabriker
pagar aven investeringar for att 6ka kapacitet
och flexibilitet, framfor allt i hyttfabriken i Umea,
Sverige, och i motorfabrikerna med investeringar
i bearbetnings- och monteringsprocesserna i
Skévde, Sverige, och i Ageo, Japan. Under 2011
har det &ven investerats i aterférséljarnat
och verkstader, framfér allt i Europa och Asien,
samt dven i vart samriskbolag VE Commercial
Vehicles (VECV).

Investeringar inom Anldggningsmaskiner upp-
gick till 1,9 miljarder kronor (1,4). Liksom férega-
ende ar utgors huvuddelen av investeringarna av

Operativt kassaflde,
Industriverksamheten, Mdr kr

expansion av gradvmaskinsaffaren for de bada
varumérkena Volvo och SDLG. Under 2011 har
de kapacitetshojande investeringarna skett i
framfor allt Kina och Korea, inom tillverkning och
montering. Produktrelaterade investeringar under
aret ar hanforbara till emissionskrav med Tier4i i
Europa och Nordamerika, och Tier2 och Tier 3
anpassningar for nya modeller i BRIC-landerna.

Volvo Aeros investeringar var under 2011 0,5
miljarder kronor (0,8). Merparten av investering-
arna ror deltagande i de tva motorprogrammen
PW1100G och PW1000G i samarbete med
Pratt & Whitney, och Trent XWB i samarbete
med Rolls-Royce. Investeringarna avser &ven
slutférande av ett flertal investeringar i Volvo
Aeros produktionsanldggningar for att sakra
kapacitetsbehovet fér XWB och GP7000 (P&W),
samt rationaliseringar i spolverkstaden.

Investeringarna i Bussar var under aret 0,3
miljarder kronor (0,2), och i Volvo Penta 0,2 mil-
jarder kronor (0,2).

Investeringar i leasingfordon uppgick till 1,4
miljarder kronor (0,3). Okningen jamfort med
tidigare ar ar huvudsaklingen relaterad till
expansion av hyresflottan samt erséttningar
inom befintlig hyresflotta.

Foér 2012 bedémer Volvokoncernen att inves-
teringar i fastigheter, maskiner och inventarier
kommer att uppga till omkring 10 miljarder kro-
nor. Investeringsnivan ar dock beroende av
marknadens utveckling, och pagaende och
kommande investeringar ses kontinuerligt éver
och prioriteras for att anpassa nivan. Under
2012 fortsétter koncernens investeringar i
kommande produktprogram samt i investe-
ringar kopplat till expansion av affaren i BRIC-
lénderna.

Investeringar i anlaggningstillgangar,
industriverksamheten

Forvarv och avyttringar

Forvarvade och avyttrade verksamheter paver-
kade kassaflédet negativt med 1,6 miljarder
kronor (positivt 0,6).

Forvarvade verksamheter utgérs i forsta
hand av framst inkrdmsforvarv i uthyrningsverk-
samhet for anldggningsmaskiner. Resterande
minoritet i Volvo Aero Norge samt UD Trucks
South Africa har ocksa férvarvats under aret.

Finansiering och utdelning
Nettoférandring av 1&n under 2011 okade lik-
vida medel med 8,7 miljarder kronor.

Under aret betalades utdelning till AB Volvos
aktiedgare med 5,1 miljarder kronor, vilket mot-
svarar 2:50 kronor per aktie.

Forandring av likvida medel
Volvokoncernens likvida medel ékade under
aret med 7,4 miljarder kronor och uppgick till
30,4 miljarder kronor per den 31 december
2011,

) Se not 29 om principerna fér upprattande av
kassaflodesanalysen.

Sjalvfinansieringsgrad,
industriverksamheten, %

Fastigheter, maskiner
och inventarier, Mdr kr

Kapitaliserade
utvecklingskostnader, Mdr kr

mmm |nvesteringar i % av

2010 2011
07 08 09 10 M
80 105 77 71 85
al Q2 a3 o4 Qi Qa2 a3 o4 21 21 26 32 41
-27 85 -19 151 -40 52 22 107 36 43 50 40 41

nettoomséttningen

07 08 09 10 1
266 78 —16 294 210

Kassaflode fran den Iopande
verksamheten dividerat med
nettoinvesteringar i anldggningar
och leasingtillgangar.
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FORANDRINGAR | EGET KAPITAL

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktieagare

Aktie- Ovriga  Omriknings- Balanserade Minoritets-  Totalt eget

Mkr kapital reserver'  differenser  vinstmedel Totalt intresse kapital
Enligt balansriakning 31 december 2009 2.554 123 6.112 57.616 66.405 629 67.034
Overgangseffekt IFRS 3,
kapitaliserade transaktionskostnader - - - -135 -135 - -135
Totalt eget kapital vid periodens borjan 2.554 123 6.112 57.481 66.270 629 66.899
Periodens resultat - - - 10.866 10.866 346 11.212
Owrigt totalresultat
Omrékningsdifferenser avseende utlandsverksamhet - - -3.859 - -3.859 -32 -3.891
Omrékningsdifferenser avseende sékringsredovisning for
nettoinvesteringar i utlandsverksamhet - - 113 - 113 - 113
Ackumulerade kursdifferenser aterférda till resultatet - - -95 - -95 - -95
Finansiella tillgangar tillgangliga for forsaljning: Not 5, 19

Vinst/forlust vid verkligt varde-vérdering - 148 - - 148 - 148
Foérandring av sékringsreserv Not 19 - -166 - - -166 - -166
Ovrigt totalresultat - -8 -3.841 - -3.849 -32 -3.881
Transaktioner med aktiedgare
Utdelning till aktiedgare - - - - - -412 -412
Kapitaltillskott - - - - - 368 358
Aktierelaterade ersattningar Not 27 - - - - - - -
Férandringar avseende minoritetsintressen - - - -180 -180 115 -65
Ovriga férandringar - - - 3 3 7 10
Transaktioner med aktiedgare - - - =177 =177 68 -109
Enligt balansrékning 31 december 2010 2.554 115 2.271 68.170 73.110 1.011 74121
Periodens resultat - - - 17.751 17.751 364 18.115
Owrigt totalresultat
Omrékningsdifferenser avseende utlandsverksamhet - - -1.062 - -1.062 82 -980
Omrakningsdifferenser avseende sakringsredovisning for
nettoinvesteringar i utlandsverksamhet - - -3 - -3 - -3
Ackumulerade kursdifferenser aterforda till resultatet - - -30 - -30 - -30
Finansiella tillgangar tillgangliga for forséljning: Not 5, 19

Vinst/forlust vid verkligt varde-vardering - 39 - - 39 - 39
Férandring av sékringsreserv Not 19 - -144 - - -144 - -144
Ovrigt totalresultat - -1056 -1.095 - -1.200 82 -1.118
Transaktioner med aktiedigare
Utdelning till aktiedgare - - - -5.069 -5.069 -2 -b.071
Transaktioner med minoritetsintresse - - - -67 -67 - -67
Aktierelaterade ersattningar Not 27 - - - 57 57 - 57
Férandringar avseende minoritetsintressen - - - - - -356 -356
Ovriga forandringar - - - -1 -1 1 0
Transaktioner med aktiedgare - - - -5.080 -5.080 -357 -5.437
Enligt balansrékning 31 december 2011 2.554 10 1.176 80.841 84.581 1.100 85.681

1 Specifikation av 6vriga reserver aterfinns i not 19.



NOTER OCH KOMMENTARER

Belopp i miljoner kronor (Mkr) dar annat ej anges. Beloppen inom parentes anger 2010 ars varden.

1 REDOVISNINGSPRINCIPER
NOT

Koncernredovisningen fér AB Volvo och dess dotterféretag ér uppréttad i
enlighet med International Financial Reporting Standards, IFRS, utgivna
av International Accounting Standard Board, IASB, séddana de antagits av
Europeiska Unionen, EU. De delar av IFRS som ej antagits av EU har
ingen materiell paverkan p& denna rapport. Denna arsredovisning ar upp-
rattad i enlighet med IAS 1, Utformning av finansiella rapporter samt i
enlighet med den svenska Arsredovisningslagen. Vidare har RFR 1 Kom-
pletterande redovisningsregler for koncerner tillampats, utgiven av Rédet
for finansiell rapportering. Volvo har fran och med 2005 tillampat IFRS for
sin finansiella rapportering. Detta har skett i enlighet med évergéngsreg-
lerna i IFRS 1 med retroaktiv omrakning fran évergangen, den 1 januari
2004. Beskrivning av dvergangen fran svenska redovisningsprinciper till
IFRS finns i Not 3 i 2005 och 2006 éars arsredovisningar. For beskrivning

Redovisningsprincip Not

Anlaggningstillgdngar som innehas for férsaljning

3, Férvarv och avyttringar av aktier och andelar i dotterféretag

av tidigare svenska redovisningsprinciper som Volvo har tilldmpat, hanvisas
till 2004 ars arsredovisning.

I |||
Hur lisa Volvos redovisningsprinciper?

Volvo beskriver redovisningsprinciperna i anslutning till varje not i syfte att
ge en 6kad forstaelse av respektive redovisningsomrade. Volvo fokuserar
pé att beskriva de redovisningsval som koncernen har gjort inom ramen
fér géllande IFRS princip och undviker att upprepa paragraftext i sig, om
Volvo inte anser det vara sarskilt viktigt for férstaelse av notens innehall.
Se nedanstaende tabell for hénvisning till i vilken not respektive redovis-
ningsprincip anges samt for tilldmplig IFRS standard som anses ha en
materiell paverkan.

IFRS-standard
IFRS 5

och avvecklade verksamheter
Joint ventures
Intresseforetag

Segment

Intakter

Aktier och andelar

Finansiella intakter och kostnader
Inkomstskatter

Minoritetsandelar

Forsknings- och utvecklingskostnader
Immateriella anldggningstillgangar
Materiella anlaggningstillgdngar
Leasing
Kundfinansieringsfordringar
Varulager

Resultat per aktie

Pensioner och liknande forpliktelser
Avsattningar for restvéardesrisker
Garantikostnader
Omstruktureringskostnader
Skulder

Eventualférpliktelser
Transaktioner med nérstaende
Statliga stéd

Aktierelaterade ersattningar
Kassaflodesanalys

Finansiella instrument

B, Aktier och andelar

B, Aktier och andelar

6, Segmentsrapportering
7, Intakter

B, Aktier och andelar

9, Ovriga finansiella intakter och kostnader

10, Inkomstskatter

11, Minoritetsandelar i periodens resultat och eget kapital
12, Immateriella anldggningstillgangar

12, Immateriella anldggningstillgangar

13, Materiella anlaggningstillgangar

14, Leasing

16, Kundfinansieringsfordringar

17, Varulager

19, Eget kapital

20, Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser
21, Ovriga avséttningar

21, Ovriga avséttningar

21, Ovriga avséttningar

22, Skulder

24, Eventualforpliktelser

25, Transaktioner med narstaende

26, Statliga stod

27, Personal

29, Kassaflode

4, Mal och policy med avseende pa finansiell risk
16, Fordringar

18, Kortfristiga placeringar och likvida medel

30, Finansiella instrument

IAS 31
IAS 28
IFRS 8
IAS 17,1AS 18

IAS 28, IAS 32, IAS 36,
IAS 39

IAS 39

IAS 12

IAS 27

IAS 38

IAS 36, IAS 38

IAS 16, IAS 40

IAS 17

IAS 17,1AS 18, IAS 39, IFRS 7
IAS 2

IAS 33

IAS 19

IAS 17,1AS 18, 1AS 37
IAS 37

IAS 37

IAS 37, 1AS 39, IFRS 7
IAS 37

IAS 24

IAS 20

IFRS 2

IAS 7

IAS 32, IAS 39, IFRS 7

»
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Koncernredovisning

Konsolideringsprinciper

Koncernredovisningen utarbetas enligt de principer som anges i IAS 27,

Koncernredovisning och separata finansiella rapporter. Eliminering sker

darmed av koncerninterna transaktioner samt vinster vid transaktioner

med intressebolag. Koncernredovisningen omfattar moderféretaget, dot-
terféretag, joint ventures och intresseféretag:

- Dotterféretag avser de féretag i vilka Volvo innehar mer an 50% av
aktiernas rostvérde eller p4 annat satt har ett bestdmmande inflytande
dver.

- Joint ventures avser féretag 6ver vilka Volvo har ett gemensamt bestam-
mande inflytande tillsammans med ett eller flera utomstéende féretag.
Joint ventures redovisas enligt klyvningsmetoden.

- Intresseforetag avser de foretag dver vilka Volvo har ett betydande infly-
tande, i normalfallet nar Volvos innehav motsvarar mer an 20% fast
mindre &n 50% av rostvérdet. Innehav i intresseféretag redovisas enligt
kapitalandelsmetoden.

Omrakning till kronor vid konsolidering av foretag i utlandsk valuta

AB Volvos funktionella valuta ar svenska kronor. Varje koncernféretags
funktionella valuta bestams utifran den primara ekonomiska milj6 i vilken
det bedriver verksamhet. Den priméra ekonomiska miljén ar vanligen den
i vilken féretaget primart genererar och férbrukar likvida medel. Den funk-
tionella valutan &r i de flesta fall valutan i det land dar foretaget ar belaget.
AB Volvos och Volvokoncernens rapporteringsvaluta ér svenska kronor.
Vid upprattandet av koncernens bokslut omréknas samtliga poster i resultat-
rakningarna for utlandska dotterforetag och joint ventures (med undantag
for foretag i héginflationslander) till svenska kronor enligt manatliga valuta-
kurser. Samtliga tillgangs- och skuldposter i balansrdkningarna omréknas
till valutakurserna vid respektive arsskiften (balansdagens kurser). De f6r-
andringar av koncernens eget kapital som uppstar genom variationer i
balansdagskurserna jamfort med kurserna vid féregaende arsskifte redo-
visas direkt i dvrigt totalresultat som en sarskild komponent.

De ackumulerade omrakningsdifferenser som ar hanforliga till ett visst
dotterforetag, joint venture respektive intressebolag aterfors till resultatet
som en del av det resultat som uppkommer vid avyttring eller likvidation av
sadant bolag.

For dotterforetag som ar verksamma i ldnder med hdg inflation, tilldmpas
IAS 29, Redovisning i hoginflationslander. Volvo tilldmpar redovisning
baserad pa anskaffningsvardena. Inflationsdifferenser paverkar arets
resultat. Volvo har for narvarande inga dotterbolag med en funktionell
valuta som betraktas som hdginflationsvaluta.

Fordringar och skulder i utldndsk valuta

Fordringar och skulder i utlandsk valuta varderas till balansdagens kurs.
Omrakningsdifferenser pa operationella tillgdngar och skulder hanférs till
rérelseresultatet, medan omrakningsdifferenser pa finansiella tillgangar
och skulder hanférs till 6vriga finansiella intdkter och kostnader. Finan-
siella tillgdngar och skulder ar de poster som ingér i berakning av Volvo-
koncernens finansiella nettostallning (se Definitioner sist i denna rapport).
Finansiella instrument som anvéands fér sékring av valuta- och ranterisker
marknadsvarderas. Valutakursvinster redovisas som fordringar och valu-
takursforluster redovisas som skulder. Beroende pa det finansiella instru-
mentets [6ptid redovisas posten som kort- eller l&ngfristig i balansrak-
ningen. Valutakursdifferenser pé& lan och andra finansiella instrument i
utlandsk valuta, vilka valutasékrar nettotillgdngar i utlandska dotterféretag
och intresseféretag, redovisas mot omrakningsdifferenser pa dessa fore-
tags egna kapital. Valutakursvinster och férluster avseende ovriga till-
gangar och skulder i utlandsk valuta, savél pa arets betalningar som pa
varderingen vid arets slut, paverkar resultatet det &r de uppkommer. Vikti-
gare valutakurser anvénda i koncernbokslutet anges i vidstaende tabell.

Valutakurser Genomsnittskurs Kurs 31 december
Land Valuta 2011 2010 2011 2010
Brasilien BRL 3,8850  4,0925 3,7109  4,0560
Danmark DKK 1,2137 1,2823 1,2044 1,2086
Eurozonen EUR  9,0430 9,5502 8,9540 9,0113
Japan JPY 0,0817 00,0823 0,0892  0,0835
Kanada CAD 6,5694 6,9973 6,7808 6,8085
Kina CNY 1,0057 1,0643 1,0998 1,0300
Norge NOK 1,15696 1,1926 1,1515 1,15630
Storbritan-

nien GBP 10,4179 11,1319 10,6831 10,5538
Sydkorea KRW  0,0059 0,0062 0,0060 0,0060
USA USD  6,4982 7,2060 6,9247 6,8038

Nya redovisningsprinciper 2011

Ingen av de nya redovisningsprinciper eller tolkningsuttalanden som
tradde i kraft fran och med den 1 januari 2011 har haft en vasentlig paver-
kan pa Volvokoncernens rakenskaper.

Nya redovisningsprinciper 2012 och senare

Vid uppréttandet av koncernredovisningen per den 31 december 2011
har ett antal standarder och tolkningar publicerats vilka annu inte tratt i
kraft. Nedan féljer en beskrivning av de kommande principéndringar som
bedéms kunna fa en vasentlig paverkan pa Volvokoncernens rékenskaper,
med en preliminar beddmning om vilken paverkan de kan komma att fa.

Tilldgg till IAS 19 Ersdtningar till anstdillda*

Fran och med 1 januari 2013 tréder tillagget till IAS 19, Erséattningar till
anstallda, i kraft. Den reviderade standarden skall tilldmpas retroaktivt,
och saledes kommer de utgéende balanserna for rékenskapsaret 2011
justeras i enlighet med den reviderade IAS 19. De rapporterade beloppen
for 2012 kommer féljdaktligen att raknas om for att mojliggéra jamférelse.

Tillagget till standarden tar bort méjligheten att anvénda korridormetoden
som for tillfallet tillampas av Volvokoncernen. Diskonteringsranta ska
anvéndas vid beréknandet av avkastning pa nettopensionsskulden (till-
gangen), saledes kommer forvantad avkastning ej langre anvandas. Alla
férandringar i nettopensionsskulden (tillgangen) kommer att redovisas
nar de intraffar, tjanstgoringskostnader och nettorantekostnad (intékt)
redovisas i resultatrakningen medan omvarderingar sa som aktuariella
vinster och forluster redovisas i évrigt totalresultat.

I enlighet med reviderade IAS 19 kommer, i den ingdende balansen fér
2012, den redovisade pensionsskulden dka med cirka 12 miljader kronor
eftersom den oredovisade delen av pensionsskulden inte langre kan redo-
visas utanfér balansrakningen. Eget kapital kommer minska med cirka 8
miljarder kronor netto, beaktat uppskjuten skatt, i dppningsbalansen fér
2012 som redovisas enligt tillagget till IAS 19. Finansiell nettostalining
inklusive pensionsavséttning ékar med cirka 12 miljarder kronor medan
soliditeten minskar. Ovriga férandringar i pensionsskulden &r den férand-
rade avkastningsberakningen och borttagandet av avskrivning pa aktua-
riella vinster och forluster.

Paverkan pa rérelse-
resultat av avskrivningar
av aktuariella forluster

Redovisning utanfor
balansriakningen

Oredovisade aktuariella
vinster och forluster

Dec 31,2009 9 miljarder -
Dec 31,2010 7 miljarder i: 420 Mkr
Dec 31,2011 12 miljarder 335 Mkr



For den svenska delen av nettopensionsskulden rader fortfarande osékerhet
kring redovisningen av sarskild I6neskatt och avkastningsskatt. Fér den del av
korridoren som avser svenska bolag uppgar sarskild Ineskatt till cirka 1 miljard.
| jamforelsesiffrorna for 2012 framtagna i enlighet med tillagget till IAS 19
kommer detta troligtvis redovisas som en ytterligare 6kning av pensions-
skulden samt i eget kapital efter beaktande av uppskjuten skatt.

For ytterligare information om avsattningar fér pensioner, se not 20.

IFRS 10 Consolidated Financial statements®, IFRS 11 Joint arrange-
ments* och IFRS 12 Disclosures of interests in other entities” applicerbara
fran 1 januari, 2013.

IFRS 10 ersétter konsolideringsanvisningarna i IAS 27 Koncernredovisning
och separata finansiella rapporter och SIC-12 Nar ska ett féretag for sarskilt
andamal, ett SPE, omfattas av koncernredovisningen? och syftar till att
inféra en konsolideringsprincip baserad pé kontroll definierad utifran i vilken
utstrackning &garen i) har inflytande &ver investeringsobjektet, i) erhaller,
eller har rétt till, variabel avkastning fran sitt engagemang i investerings-
objektet och iii) har férmagan att anvanda sin kontroll éver investerings-
objektet for att paverka avkastningens storlek.

IFRS 11 ersatter IAS 31 Andelar i Joint Ventures och infér nya redovis-
ningskrav for gemensamma arrangemang. Méjligheten att tillampa den av
Volvo tillampande klyvningsmetoden vid redovisning av gemensamt styrda
foretag avskaffas, vilket betyder att kapitalandelsmetoden ar den metod
som kvarstar fér den typ av joint ventures som Volvo har. Volvo kommer
inte fortsattningsvis att konsolidera &garandelarna rad fér rad utan andelarna

NOT

Volvos viktigaste redovisningsprinciper finns i huvudsak beskrivna i anslutning
till respektive not. Se not 1 Redovisningsprinciper, fér en sammanstallning.
Upprattandet av Volvos konsoliderade bokslut kréver att ett antal upp-
skattningar och antaganden gérs vilka kan péaverka vérdet pa rapporterade
tillgangar, skulder och avséattningar vid tidpunkten for bokslutet. Darutéver
péaverkas ocksé de rapporterade beloppen for férséljning och kostnader
under de presenterade perioderna. For att uppratta bokslutet har Volvo
gjort basta mojliga bedémning av ett antal belopp i bokslutet med hansyn
tagen till dess relevans och betydelse. Da framtida resultat idag &r okénda
kan dessa beddmningar resultera i att verkligt utfall inte stdmmer med
tidigare gjorda uppskattningar. | enlighet med IAS 1 ska foretaget upplysa
sarskilt om vilka av redovisningsprinciperna som kan komma att beréras
av gjorda uppskattningar och antaganden och som, om utfallsdata inte
stammer med gjorda uppskattningar, kan ha en betydande inverkan pa
bokslutet.

De kallor till osakerhet som har identifierats av Volvo och som
anses uppfylla dessa kriterier presenteras i anslutning till de poster de
beddms kunna paverka. Vidstaende tabell visar var dessa beskrivningar
aterfinns.

kommer att redovisas under raden resultat fran innehav av intressebolag.
Vidare kommer &garandelen av intresseforetagets resultat att paverka
den redovisade delen av innehav i intresseféretag i balansrakningen.

IFRS 12 Disclosure of Interests in Other Entities kraver utékade till-
laggsupplysningar om saval dotterbolag, intressebolag som icke konsoli-
derade séa kallade strukturerade foretag, i vilka foretaget ar engagerat.

Volvo gor fér narvarade en total analys av dessa standarders inbordes
relation och hur de paverkar Volvo. Standarderna bedoms forandra redo-
visningen av joint ventures. Standarderna bedéms dock inte ha nagon
vasentlig effekt pa konsolidering av 6vriga bolag i vilka Volvo har dgande
eller engagemang. Omfattning av upplysningar kommer troligtvis att dka
inom detta omréde till féljd av IFRS 12,

IFRS 9 Finansiella instrument™

IFRS 9 publiceras i tre delar: Klassificering och Vardering, Nedskrivning
samt Sakringsredovisning, som kommer att erséatta nuvarande IAS 39
med tilldmpning fran tidigast den 1 januari 2015. Tidigare tillampning &ar
frivillig forutsatt EUs godkannande. Volvo arbetar for narvarande med en
éversyn om hur inférandet av IFRS 9 kommer att paverka koncernen. Ett
samlat staliningstagande kommer tas i samband med att alla tre delar av
projektet ar publicerade i slutlig version.

*Dessa standarder/tolkningar &r ej antagna av EU vid publiceringen av
denna arsredovisning. Angivna datum for tillampning kan darmed komma
att &ndras till foljd av beslut i samband med EUs godk&nnandeprocess.

2 DE VIKTIGASTE KALLORNA TILL OSAKERHET | UPPSKATTNINGARNA

Kalla till osakerhet Not

7, Intékter
10, Inkomstskatter

Intaktsredovisning
Uppskjuten skatt
Nedskrivning av goodwill,
Ovriga immateriella
anlaggningstillgangar
Tillgdngar och 6vriga
langfristiga tillgangar
Avsattning for kreditforluster

12, Immateriella anlaggningstillgangar

13, Materiella anldggningstillgangar

15, Kundfinansieringsfordringar

16, Fordringar
Inkuransreserv 17, Varulager

Pensioner och liknande 20, Avsattningar for pensioner och
forpliktelser liknande forpliktelser

Kostnader for produktgarantier 21, Ovriga avsattningar
Réttsliga processer 21, Ovriga avsittningar
Restvardesrisker 21, Ovriga avsattningar
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NOT

@ REDOVISNINGSPRINCIPER

Redovisning av férvérv
Volvo tillampar IFRS 3, Rorelseforvary, vid forvarv. Volvos samtliga forvary
redovisas enligt forvarvsmetoden. Volvo varderar forvarvade identifierbara
tillgangar, saval materiella som immateriella, och skulder till verkligt varde.
Det belopp varmed képeskilling, eventuellt minoritetsinnehav samt verk-
ligt varde pa férvarvsdagen pé tidigare aktieinnehav dverstiger verkligt
varde pé koncernens andel av identifierbara férvarvade nettotillgangar,
redovisas som goodwill. Eventuellt understigande belopp, sa kallad negativ
goodwill, redovisas dver resultatrékningen.

| samband med stegvisa transaktioner anses en féretagssammanslag-
ning ha skett i samband med att bestammande inflytande har erhéllits, da
goodwill faststélls. Effekterna av alla transaktioner med minoriteten redo-
visas i eget kapital sa lange som det bestdmmande inflytandet kvarstar.
Volvo valjer fér varje forvarv om minoriteten ska varderas till verkligt varde
eller till den proportionella andelen av den forvéarvade rérelsens nettotill-
gangar. Alla férvarvsrelaterade kostnader kostnadsférs. Féretag som for-
varvats under I6pande &r ingar i koncernens redovisning fran och med
forvarvstidpunkten. Avyttrade féretag ingér i koncernens redovisning till
och med tidpunkten for avyttringen.

Anldggningstillgingar som innehas for forséljning och

avvecklade verksamheter

Volvo tillampar IFRS 5, Anlaggningstillgangar som innehas for forséljning
och avvecklade verksamheter. Standarden inkluderar dven hanteringen av
omséttningstillgangar. | en global koncern som Volvokoncernen pagar
standigt processer avseende forséljningar av tillgangar eller grupper av
tillgangar till mindre varden. | de fall kriterierna fér klassificering som en
anlaggningstillgdng som innehas for forsalining ar uppfylida och till-
gangen eller gruppen av tillgadngar ar av annat an mindre karaktar redovi-
sas tillgdngen, gruppen av tillgangar, och till dem hérande skulder pa en
separat rad i balansrakningen. Tillgdngen eller gruppen av tillgangar, pro-
vas for att bedéma hurvida nedskrivningsbehov féreligger och varderas,
om sé ér fallet, till verkligt varde efter avdrag for forsaljningskostnader.
Balansposterna och den resultateffekt som uppstar vid omvardering till
verkligt varde med avdrag for forsaljningskostnader redovisas vanligen
under segmentet Huvudkontorsfunktioner och 6vrigt, till dess att affaren
ar slutford och férdelning sker till respektive segment.

3 FORVARV OCH AVYTTRINGAR AV AKTIER OCH ANDELAR | DOTTERFORETAG

AB Volvos innehav av aktier och andelar i koncernféretag per den 31
december 2011 framgar av upplysningar i AB Volvos innehav av aktier i
not 5. Nedan specificeras viktigare férvary, etableringar och avyttringar
inom koncernen.

Periodens forvarv
Volvokoncernen har inte gjort nagra forvarv under 2010 och 2011 som
enskilt eller sammantaget haft en vésentlig paverkan pa koncernens
rékenskaper. For forvéarv utférda 2010 och 2011 har verkligt varde-
justeringar i forvéarvsbalanserna séledes inte varit vasentliga fér Volvo-
koncernen.

| tabellen nedan specificeras effekterna pa Volvokoncernens balans-
rékning och kassaflddesanalys som uppstétt i samband med forvarv av
dotterféretag och andra affarsenheter.

Forvarv 201 2010
Immateriella anlaggningstillgangar 1 0
Fastigheter, maskiner och inventarier 132 32
Tillgangar i operationell leasing 1.603 468
Varulager 38 56
Kortfristiga fordringar 236 99
Likvida medel 39 156
Ovriga tillgangar 1 12
Minoritetsintresse 387 20
Avsattningar -36 -22
Lan -1.510 -374
Kortfristiga skulder -191 -143

600 163
Goodwill 967 52
Forvérvade nettotillgangar 1.567 215
Erlagda likvida medel -1.667 -229

Likvida medel enligt férvarvsanalyser 39 15
Paverkan pa koncernens likvida medel -1.528 -214

Avyttringar

Volvokoncernen har inte gjort nagra avyttringar under 2011 som enskilt
eller sammantaget haft en vésentlig paverkan pé koncernens rékenskaper.
| jamforelsesiffrorna for 2010 ingér avyttringen av Volvo Aeros amerikanska
dotterbolag, Volvo Aero Services (VAS) samt forsaljning av Volvo CEs
distributionsnatverk i Turkiet och Ryssland.



| tabellen nedan specificeras effekterna pa Volvokoncernens balans-
réakning och kassaflédesanalys i samband med avyttringar av dotterfore-
tag och andra affarsenheter:

Avyttringar 2011 2010
Immateriella tillgangar -5 0
Fastigheter, maskiner och inventarier -4 -32
Tillgangar i operationell leasing 0 -190
Aktier och andelar 0 0
Varulager -45 -1.096
Ovriga fordringar -130 -334
Likvida medel =21 -176
Ovriga avsattningar 17 -10
Ovriga skulder 143 540
-45 -1.298
Goodwill 0 -122
Avyttrade nettotillgangar -45 -1.420
Erhallna likvida medel -41 1.007
Likvida medel i avyttrade féretag -21 -176
Paverkan pa koncernens
likvida medel -62 831

Forvadrv och avyttringar efter periodens slut
Volvo har inte genomfért nagra férvérv eller avyttringar med vasentlig
paverkan pa koncernen efter periodens slut.

Tillgangar och skulder som innehas for forsiljning

Vid utgangen av 2011 redovisade Volvokoncernen tillgangar for 9.348
och skulder fér 4.716 som tillgadngar och skulder som innehas for férsaljning.
Omrékningsdifferenser avseende utlandsverksamhet har redovisats om 3
i ovrigt totalresultat. Dessa ar hanférliga till den process som pabérjats for
att avyttra affarsomradet Volvo Aero. Avyttringen ligger i linje med
anpassning av Volvokoncernens inriktning mot kommersiella fordon. Som
en foljd av hur férséljningsprocessen fortloper, omvarldsféréandringar, till-
gang till likviditet, syn pa konjunkturférlopp etc, kan det verkliga vérdet pa
tillgangar som innehas for forséljning komma att férdndras i kommande
perioder eller nar affaren genomférs. Fér jamférelsearet 2010 redovisade
Volvokoncernen tillgangar for 136 och skulder fér 135 klassificerade som
tillgangar och skulder till forsaljning.

Tillgangar och skulder for forsaljning 2011 2010
Immateriella anlaggningstillgangar 3.316 0
Materiella anldggningstillgangar 1.984 43
Varulager 2.216 8
Kundfordringar 566 56
Ovriga kortfristiga fordringar 982 24
Ovriga tillgangar 284 5
Totala tillgangar 9.348 136
Leverantérsskulder 1.025 31
Ovriga kortfristiga skulder 3.691 104
Totala skulder 4.716 135
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NOT

Volvo &r genom sin verksamhet dver hela varlden utsatt fér finansiella risker
i form av ranterisker, valutarisker, kreditrisker och likviditetsrisker. Arbetet
med finansiella risker &r en integrerad del av Volvos verksamhet. Genom att
optimera stordriftsfordelar i koncernens kapitalkostnader, minimera negativa
resultateffekter till f6ljd av &ndrade valutakurser eller marknadsrantor och
optimera rikstagande arbetar Volvo med att minimera dessa risker. Samtliga
risker hanteras i enlighet med Volvos faststéllda policies p& dessa omraden.

Volvos riskhantering kopplad till specifika balansposter beskrivs darfor
ocksé i andra delar av arsredovisningen. Se notens hanvisningar. For ytterli-
gare upplysningar avseende redovisningsprinciper for Finansiella Instrument
se vidare i not 30 Finansiella Instrument.

KOMMERSIELL KOMMERSIELL
KASSAFLODESRISKER VALUTAEXPONERING KREDITRISK
FINANSIELL FINANSIELL
PRISRISKER VALUTAEXPONERING KREDITRISK
VALUTAEXPONERING FINANSIELL

AV EGET KAPITAL MOTPARTSRISK

Pa

Med ranterisker avses risker for att &ndrade rantenivaer paverkar koncer-
nens resultat och kassafléde (kassaflédesrisker) eller det verkliga vardet
av finansiella tillgangar och skulder (prisrisker).

Genom att matcha rantebindningstiden for finansiella tillgangar och skul-
der minskas exponeringen. Ranteswapar anvénds for att fordndra/
paverka rantebindningstiden fér koncernens finansiella tillgangar och
skulder. Valutardnteswapar mdjliggér upplaning i utldndska valutor fran
olika marknader utan att tillfora valutarisk. Volvo innehar aven standardi-
serade ranteterminskontrakt (futures) och FRA:s (forward rate agree-
ments). Merparten av dessa kontrakt anvéands for att sékra rantenivaer for
kort upplaning eller placering.

Kassaflédesrisker

Paverkan av andrade rantenivaer pa framtida valuta- och réntefléden
avser framst koncernens kundfinansieringsverksamhet och finansnetto.
Inom kundfinansieringsverksamheten mats matchningsgraden fér rante-

4 MAL OCH POLICY MED AVSEENDE PA FINANSIELL RISK

bindning pé& in- och utl&ning. Berékningen av matchningsgraden exkluderar
eget kapital som i kundfinansieringsverksamheten uppgar till mellan 8%
och 10%. Vid utgangen av 2011 var denna matchningsgrad 97% (100),
vilket &r i enlighet med koncernens policy. Volvos rantebérande tillgangar,
vid sidan av tillgangar i kundfinansieringsverksamheten, bestod vid
utgangen av 2011 framst av likvida medel samt likvida tillgangar place-
rade i rdntebarande vardepapper med korta |6ptider. Méalsattningen ar att
genom anvéndningen av derivatinstrument n& en rantebindningstid pa tre
manader for de likvida tillgangarna i Volvos industriella verksamhet. Den
31 december 2011 var, efter beaktande av derivatinstrument, den genom-
snittliga rantan pa dessa tillgangar 1,9% (2,0). Utestaende lan hade, efter
hénsyn taget till derivatinstrument, rantevillkor motsvarande en rantebind-
ningstid pa tre manader och den genomsnittliga rantan, inklusive Volvos
kreditkostnader, vid arsskiftet uppgick till 4,1% (4,3).

Prisrisker Pc
Exponering for prisrisker till féljd av &ndrade réntenivaer avser finansiella
tillgangar och skulder med langre rantebindningstid ("fast ranta”).

Av tabellen*” pa nésta sida PPp framgar resultateffekt fére skatt av Indu-
striverksamhetens finansiella nettostallning inklusive pensioner och lik-
nande forpliktelser netto, beaktat en genomsnittlig rantebindningstid pa tre
manader, om rantenivan stiger med en procentenhet (100 rantepunkter).

“Notens kénslighetsanalyser pa ranterisker baseras pa férenklade antaganden.
Det &r inte orimligt att marknadsréantorna férandras med en procentenhet (100
rantepunkter) pa arsbasis. Daremot stiger eller sjunker de i verkligheten oftast
inte vid en tidpunkt. | kanslighetsanalysen antas vidare en parallellférskjutning av

avkastningskurvan samt att rantor pa bade tillgangar och skulder paverkas pa
samma satt av andrade marknadsréntor. Effekten av verkliga réanteféréandringar
kan darfor avvika fran ovanstaende analys. Pp



Valuta Fingns.iell Resuﬂltatefvfe#kt ft')vre skatt Péverkgn pé finansiell
nettostallning ~ om rantenivan stiger 1% nettostallning om SEK
inkl pensioner stiger 10%
Volvos nettotillgangar Mkr o (renersien) Ve (Valutarisken
i olika valutor (Mdr kr) = JPY -24.272 -182 2.427
usb -5.644 -42 564
INR 811 6 -81
CNY 2.453 18 -245
EUR 7.286 55 -729
Ovriga 20 0 -17
Total Pc -19.346 -145 1.919
Lis mer om Volvokoncernens nettofinansiella stéllning pa sidan 77. 3

| £}

Innehallet i den redovisade balansrakningen kan paverkas av férandringar
i olika valutakurser. Valutarisker i Volvos verksamhet &r relaterade till for-
andringar i vardet av kontrakterade och forvantade framtida betalnings-
fléden (kommersiell valutaexponering), forandringar i vardet av 1an och
placeringar (finansiell valutaexponering) samt férandringar i véardet av till-
gangar och skulder i utldndska dotterféretag (valutaexponering av eget
kapital).

minimera exponeringen av finansiella poster i Volvos balansrékning. Nedan
redogors for hur detta arbete sker fér kommersiell och finansiell valuta-
exponering samt for valutaexponering av eget kapital.

Kommersiell valutaexponering

Transaktionsexponering frin kommersiella floden

| syfte att sékra vardet av framtida betalningsfléden i utldndska valutor
anvander Volvo terminskontrakt och valutaoptioner. Volvo sakrar endast
avtalade floden, varav den storsta delen inom sex manader. Sékrad andel av
avtalade framtida floden ligger fér samtliga perioder inom ramen for Volvos
valutapolicy.

forts >>
Malet for Volvos valutariskhantering ar att sékerstélla kassaflédet fran
avtalade fléden genom valutasékring enligt faststélld valutapolicy samt
Volvokoncernens utestaende termins- och optionskontrakt for sdkring av kommersiella valutarisker
Valutor Ovriga valutor Marknadsvérde
Miljoner usb GBP EUR JPY Netto SEK
Forfalloar 2012 1.100 75 -22 -5.514 604
Forfalloar 2013 -2 - - -115 17
Forfalloar 2014 -2 - - - -
Totalt lokal valuta 1.096 75 -22 -5.629 621
Genomsnittlig kontraktskurs 6,76 10,73 9,21 0,08
Marknadsvérde av utestaende
terminskontrakt Mkr -147 -3 -37 16 -1 -172

»
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I tabellen pa foregaende sida Wk framgar utestaende termins- och options-
kontrakt for sékring av kommersiella valutarisker. | tabellen pé sidan 74
framgar Volvos kommersiella nettofléden (transaktionsfléden netto) per
valuta.

Omrikningsexponering av rorelseresultatet vid konsolidering

av utldndska dotterbolag

| samband med omrékning av rérelseresultatet i utlandska dotterbolag
paverkas Volvos resultat vid férandring av valutakurserna. Volvo sakrar
inte denna risk. For mer information om kurssékring av eget kapital se
nedan.

Kinslighetsanalyser-valutor*

Av tabellerna nedan framgéar paverkan p& omsattningen och rorelseresul-
tatet vid forandring av viktiga valutor for Volvo. | kénslighetsanalyserna
ingar bade transaktionseffekt fran kommersiella floden samt omraknings-
effekt vid konsolidering av utléndska dotterbolag.

Finansiell valutaexponering

Lan och placeringar i koncernens dotterféretag sker huvudsakligen
genom Volvo Treasury i lokala valutor och darigenom minimeras finansiell
valutaexponering i respektive féretag. Volvo Treasury anvénder olika deri-
vatinstrument for att kunna tillhandahélla ut- och inlaning i olika valutor
utan att oka foretagets egen risk. Volvokoncernens finansiella netto-

stéllning paverkas av férandrade valutakurser eftersom finansiella tillgangar
och skulder ar fordelade mellan koncernforetag vilka bedriver sin verk-
samhet i olika valutor.

Av tabellen pa féregaende sida framgéar paverkan pa Industriverksam-
hetens finansiella nettostéllning inklusive pensioner och liknande forplik-
telser netto om SEK férstérks med 10%. Pp

Valutaexponering av eget kapital
Det koncernmassiga vardet av tillgangar och skulder i utlandska dotter-
foretag paverkas av gallande valutakurser i samband med att omrakning
av tillgangar och skulder sker till svenska kronor. Fér att minimera valuta-
exponering av eget kapital optimeras fortldpande storleken pa eget kapital
i utlandska dotterforetag med hansyn till kommersiella och legala forut-
sattningar. Kurssakring av eget kapital kan férekomma i fall d& ett
utldndskt dotterféretag beddms som overkapitaliserat. Nettotillgangar i
utldndska dotter- och intresseféretag uppgick vid utgdngen av 2011 till
67,8 miljarder kronor (60,3). Av de lan som anvénts som sékringsinstru-
ment har samtliga lan forfallit till betalning under 2011. For upplysning om
sakring av nettoinvesteringar redovisat i eget kapital se not 30 Finansiella
Instrument. Kurssakringsbehov avseende investeringar i intressefoéretag
och ovriga foretag avgors fran fall till fall.

| kartan pa forgaende sida framgéar Volvos nettotillgangar fordelat per
valuta.

Kdinslighetsanalys
Valutapaverkan pa omsattningen fran nettofléden i
utlandsk valuta och omrédkningseffekt vid konsolidering
av utlandska dotterbolag
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Férandring av kurser jamfért med 2010 (Totalt =20.2 Mdr kr)
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| 4

Kdinslighetsanalys
Valutapaverkan pa rorelseresultatet fran nettofléden i
utldndsk valuta och omréakningseffekt vid konsolidering
av utlandska dotterbolag
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Férandring av kurser jamfért med 2010 (Totalt 4,7 Mdr kr)
Férstarkning av SEK med 10% (-6,3 Mdr kr)

Volvos valutauppféljning Nér Volvo kommunicerar valutapaverkan pa rérelseresultat ar féljande faktorer inrédknade

de viktigaste valutorna.

Valutapaverkan pa rorelseresultatet Industriverksamheten Mdr kr 2011 2010 Férandring
Nettofloden i utlandsk valuta -3,7
Realiserat resultat pa valutariskkontrakt 0,2 0,5 -0,3
Orealiserat resultat pa valutariskkontrakt -0,3 0,2 -0,5
Orealiserat resultat pa kundfordringar och leverantérsskulder i utldndsk valuta 0,3 0,1 0,2
Valutaeffekt devalvering i Venezuela 0 -0 0,1
Omrékningseffekt pa rorelseresultatet i utlandska dotterbolag -1,0
Total valutapaverkan pa rorelseresultatet -5,2

Valutapaverkan av Nettofldden i utlandsk valuta samt Omréakningseffekt pa rérelseresultat i utlandska dotterbolag askadliggérs i tabell Py for

|4

“Notens kénslighetsanalyser pa valutarisker baseras pa forenklade antaganden.
Det &r inte orimligt att den svenska kronan forstarks med 10% i férhallande till
andra valutor. | verkligheten férdndras normalt inte valutakurser vid en tidpunkt

och i samma riktning och den verkliga effekten kan avvika fran kanslighetsanaly-
serna. Pp Ve Pu



Med kreditrisker avses risker att Volvo inte erhéller betalning for redovisade
kundfordringar och kundfinansieringsfordringar (kommersiell kreditrisk), att
Volvos placeringar inte kan realiseras (finansiell kreditrisk) samt att en
potentiell vinst inte blir realiserad om motparten inte fullfdljer sin del av
kontraktet vid anvdndning av derivatinstrument (finansiell motpartsrisk).

Malet for Volvos hantering av kreditrisker ar att minimera risken for férlus-
ter som harrér sig fran krediter till kunder och leverantorer, krediter inom
kundfinansieringsverksamheten samt finansiella transaktioner med mot-
parter, genom att definiera, méta och félja upp kreditexponeringen.

Kommersiell kreditrisk

Volvos kreditgivning styrs av koncernévergripande policies och regler for
kundklassificering. Kreditportféljen skall innehélla en sund férdelning
mellan olika kundkategorier och branscher. Kreditriskerna hanteras
genom aktiv kreditbevakning, rutiner fér uppfdljning och i férekommande
fall tertagande av produkter. Vidare bevakas fortlépande att erforderliga
reserveringar sker for osédkra fordringar. | not 156 och 16 presenteras
aldersanalyser av férfallna kundfinansieringsfordringar och kundford-
ringar i relation till gjorda reserveringar.

Kreditportféljen inom Volvos kundfinansieringsverksamhet uppgick
den 31 december 2011 netto till cirka 79 miljarder kronor (73). Kreditrisken
inom denna portfolj fordelas mellan ett stort antal enskilda kunder och
aterforsaljare. Sakerheter finns i form av de finansierade produkterna. |
kreditgivningen efterstravas en balans mellan riskexponering och férvéantad
avkastning.

) Lids mer om Volvos kreditrisk i kundfinansieringsverksamheten i not 15

Finansiell kreditrisk

Volvokoncernens finansiella tillgngar forvaltas till stérsta delen av Volvo
Treasury och placeras pa penning- och kapitalmarknaderna. Alla placer-
ingar maste uppfylla kraven pa lag kreditrisk och hdg likviditet. Motparter
fér bade placeringar och derivattransaktioner bor enligt Volvos kredit-
policy erhallit en rating om A eller battre hos nagot av de véletablerade
kreditrating-instituten.

Finansiell motpartsrisk

Vid anvandning av derivatinstrument uppkommer en motpartsrisk vilket
innebér att en potentiell vinst inte blir realiserad om motparten inte full-
foljer sin del av kontraktet. Nar det ar mojligt tecknas kvittningsavtal
(s& kallade master netting agreements) med respektive motpart for att
reducera exponeringen. Motpartsriskexponeringen fér futures-kontrakt
begrédnsas genom daglig eller manatlig kontantoverféring motsvarande
vardeférandringen pé Oppna kontrakt. Berdknad bruttoexponering for
motpartsrisker avseende valutaterminskontrakt, ranteswappar och rante-
terminskontrakt, optioner och ravarukontrakt uppgick den 31 december
2011 till 281 (331), 4.024 (3.539), 284 (190) samt 68 (168).

»
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Med likviditetsrisk avses risken att Volvo inte skulle kunna finansiera eller
aterfinansiera sina tillgangar eller fullgéra sina betalningsataganden.

Volvo férsékrar 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 lang uppléning samt upplaningsberedskap i form
av kreditfaciliteter ar avsedda att tillgodose det langsiktiga finansierings-
behovet.

Framtida kassafléden inklusive derivat relaterade till
langfristiga och kortfristiga finansiella skulder
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Vidstaende graf W7 j visar férvantade framtida kassafléden inklusive deri-
vat relaterade till finansiella skulder. Forvéantat kapitalfldde avser in- och
utbetalningar pa lan och derivat, se not 22. Férvantat rantefldde baseras
p& marknadens férvantade framtida rantor och avser in- och utbetalningar
av réntor pa lan och derivat. Ranteflédet redovisas inom kassaflodet fran
den |I6pande verksamheten.

Utdver derivat inkluderade i kapitalfloden lan redovisade i vidstdende
graf innehar Volvo derivat relaterade till finansiella skulder som redovisas
som tillgangar och vilka forvéntas ge upphov till 0,8 Mdr i framtida kapital-
flode och 3.4 Mdr i framtida rantefléde.

) Lis mer om férfallostruktur avseende obligationslan och évriga lan samt beviljade
men ej utnyttjade kreditfaciliteter i not 22.

) Lis mer kontraktsenlig I6ptidsanalys av Volvos framtida hyresutbetalningar av
ej annullerbara finansiella och operationella leasekontrakt i not 14.



5 AKTIER OCH ANDELAR
NOT

¢I) REDOVISNINGSPRINCIPER

Joint ventures

Joint ventures ar foretag over vilka Volvo har gemensamt bestdmmande
inflytande tillsammans med en eller flera externa parter. Sa som beskrivs
i not 1 angaende konsolideringsprinciper, redovisas joint ventures enligt
klyvningsmetoden i 6verensstdmmelse med IAS 31 Andelar i joint ventu-
res.

Intresseforetag

Intresseforetag avser de foretag éver vilka Volvo har ett betydande infly-
tande, i normalfallet nar Volvos innehav motsvarar mer an 20% fast min-
dre an 50% av rostvérdet. Innehav i intresseféretag redovisas enligt kapi-
talandelsmetoden. | koncernens resultatrakning utgors Resultat fran
andelar i intresseféretag av koncernens andel av intresseféretagens
redovisade resultat, i forekommande fall reducerat med nedskrivning av
Overvarden samt effekten av tillampning av olika redovisningsprinciper.
Resultat fran andelar i intresseforetag redovisas i rorelseresultatet da Vol-
vos investeringar av detta slag &r av rorelsekaraktar. Vissa av intressefo-
retagen intas av praktiska skal i Volvokoncernens bokslut med en viss
tidsforskjutning, normalt ett kvartal. Utdelning fran intresseféretagen
ingér inte i koncernens resultat. | koncernens balansrakning férandras det
redovisade vérdet pa aktieinnehaven med Volvos andel av respektive fore-
tags resultat efter skatt minskat med nedskrivning av évervarden och
erhéllna utdelningar.

Aktier och andelar i 6vriga bolag

Som aktier och andelar i évriga bolag redovisas innehav éver vilka Volvo
inte har ett betydande inflytande, i normalfallet nar Volvos innehav mot-
svarar mindre dn 20% av rostvardet. Fér noterade aktier &r redovisat
varde detsamma som marknadsvéardet. Fér onoterade aktier och andelar,
dar inte verkligt varde kan faststéllas pa ett tillforlitligt satt, varderas
dessa till anskaffningsvarde reducerat fér eventuell nedskrivning.

Joint ventures
Volvos innehav av aktier i joint ventures framgar enligt nedan.

31 dec 2011

Procentuellt innehav

31 dec 2010

Procentuellt innehav

Andelar i joint ventures

Shanghai Sunwin Bus Corp.,

Kina 50 50
Dong Feng Nissan Diesel
Motor Co., Ltd., Kina 50 50
VE Commercial Vehicles,
Ltd., Indien 50 50
Xian Silver Bus Corp., Kina - 50

1 Direkt och indirekt &gande.

Volvos andel av joint ventures

redovisade resultat 201 2010
Nettoomsattning 4196 4178
Rorelseresultat 323 127
Resultat efter finansiella poster 379 169
Inkomstskatter -73 -66
Volvos andel av periodens resultat 306 103
Volvos andel av joint ventures 31 dec 31 dec
balansrakningar 2011 2010
Anlaggningstillgangar 1.915 1.932
Omséttningstillgangar 2.248 2.206
Summa tillgangar 4.163 4.138
Eget kapital 2.505 2.627
Avsattningar 274 294
Langfristiga skulder 6 12
Kortfristiga skulder 1.378 1.205
Summa eget kapital och skulder 4,163 4,138

Per den 31 december 2011 uppgar garantier utgivna av AB Volvo il
forman for joint ventures till O (78). Vid samma tidpunkt uppgar Volvos
andel av eventualférpliktelser i joint ventures till 38 (46).

2011 2010
Volvos andel av totalt kz?nr,?;r kzﬁ{ﬁ;n
antal anstidllda Antal % Antal %
Shanghai Sunwin Bus Corp. 453 16 455 16
Xian Silver Bus Corp. - - 144 21
Dong Feng Nissan Diesel
Motor Co., Ltd. 152 13 141 14
VE Commercial Vehicles, Ltd. 3.600 1 1.479 1
Volvos andel av totalt
antal anstillda 4.205 3 2.219 7
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Y> Intressefiretag
Foljande tabell visar sammanslagen finansiell information avseende
Volvos intresseféretag. Resultat och balansrédkningen nedan visar hela
intresseforetag, inte bara den del som konsolideras av Volvo.

. A m . 31 dec 2011 31 dec 2010
Aktier och andelar i intresseféretag redovisade Organisations- Procentuellt Redovisat Redovisat
enligt kapitalandelsmetoden nummer innehav varde virde
Blue Chip Jet Il HB, Sverige 969717-2105 50 405 319
UD Trucks Doto Corporation, Japan - 38 103 94
UD Trucks Niigata Corporation, Japan - 34 69 61
Merkavim Metal Works Ltd, Israel - 27 17 37
JV Fonderie Venissieux, Frankrike - 49 35 32
PK-UD Axle Co.,Ltd. (HangZhou), Kina' - 51 - 30
Diamond Finance Ltd, Storbritannien? - - - 18
Blue Chip Jet HB, Sverige 969639-1011 50 8 3
Quingdao Sunwin Bus Corp, Kina - 43 9 9
Arabian Vehicle & Truck Industry Ltd, Saudiarabien - 25 9 9
Effpower AB, Sverige® 556570-8541 9 - 29
Powercell Sweden AB, Sverige 5567569-8353 47 17 27
Ovriga innehav - - 12 16
Redovisat varde i aktier och andelar i intresseforetag® 684 684

1 Under 2011 forvarvades ytterligare 6%, darmed ingar bolaget i Volvokoncernen
som dotterbolag. 2010 uppgick innehavet i PK-UD Axle Co.,Ltd till 45%.

2 Bolaget likviderades under 2011. 2010 uppgick innehavet i Diamond Finance
Ltd till 40%.

Nedan foljer summerad finansiell information om Volvos intresseféretag.
Resultat- och balansrékningar nedan avser hela intressebolagen d.v.s. ej
enbart den andel som konsolideras av Volvo.

Resultatriakning 2011 2010
Nettoomséttning 2.543 3.794
Kostnad for salda produkter -2.491 -3.840
Finansiella intéakter och kostnader -29 -32
Resultat efter finansiella poster 23 -78
Inkomstskatter -23 -46
Periodens resultat (o} -124
Balansridkning 31 dec 31 dec

2011 2010
Anlaggningstillgangar 2.094 2.085
Omsattningstillgdngar 1.485 1.658
Summa tillgangar 3.579 3.643
Eget kapital 1.605 1.686
Avséttningar 53 61
Langfristiga skulder 621 452
Kortfristiga skulder 1.300 1.444
Summa eget kapital och skulder 3.579 3.643

92

3 Under 2011 reducerades innehavet till 9% och bolaget redovisas darfér inte
langre som ett intressebolag. 2010 uppgick innehavet i Effpower AB till 34%.
4 Volvos andel av intresseforetagens egna kapital inklusive obeskattade reserver

uppgick till 684 (684).

Resultat frdn innehav av intresseforetag

Resultatandelar 2011 2010
UD Trucks Niigata Co 5 7
JV Fonderie Venissieux 4 -1
Merkavim Metal Works, Ltd. 17 15
Blue Chip Jet 1 & Il HB -46 -39
Volvo Technology Transfers innehav’ -6 -68
Ovriga foretag 2 1
Delsumma -24 -75
Omvardering och nedskrivning

av aktier

Blue Chip Jet | & Il HB - -1
Volvo Technology Transfers innehav' -48 -
Ovriga foretag -4 -
Delsumma -52 -11
Resultat vid forsdljning av aktier och andelar

i intresseforetag

Volvo Technology Transfers innehav' -5 -
Delsumma -5 -
Summa resultat fran andelar i intresseféretag -81 -86

1 Andelar som innehas av Volvos riskkapitalbolag.



Aktier och andelar i 6vriga bolag
Redovisat vérde av Volvos innehav av aktier och andelar i 6vriga bolag per
den 31 december 2011 framgar i tabellen nedan.

31 dec 31 dec
2011 2010
Procentuellt Redovisat Redovisat
Innehav i borsnoterade foretag innehav varde varde
Deutz AG, Tyskland 72 299 458
Nippon Express Co., Ltd., Japan 0,4 93 131
TBK Co.,Ltd.. Japan 6,7 61 68
Sankyu Inc., Japan 0,5 44 53
Fukuyama Transporting Co.,
Ltd., Japan 0,2 16 15
Senko Co.,Ltd, Japan 1,0 32 30
Tonami Holdings Co.,Ltd., Japan 11 15 14
Yamato Holdings Co.,Ltd., Japan 0,1 25 21
Innehav i 6vriga noterade foretag - 50 46
Summa innehav i bors-
noterade dvriga foretag 635 836
Innehav i onoterade foretag' 555 578
Summa aktier och andelar
i 6vriga bolag 1.190 1.414

1 For onoterade aktier och andelar, dar inte verkligt varde kan faststéllas pa ett
tillforlitligt satt, varderas dessa till anskaffningsvarde reducerat for eventuell

nedskrivning.

Resultat frdn 6vriga aktieinnehav

Erhallen utdelning 2011 2010
Deutz AG 2 2
Innehav i japanska bolag 13 14
Ovrigt 6 7
Delsumma 21 23
Nedskrivning av aktier

Volvo Technology Transfer!, innehav -43 -107
Innehav i japanska bolag -226 -
Ovrigt -1 -1
Delsumma? -270 -108
Resultat vid avyttring av aktier

Volvo Technology Transfer!, innehav 1 10
Innehav i japanska bolag 5 24
Ovrigt 8 -7
Delsumma 24 27
Summa -225 -58

1 Andelar som innehas av Volvos riskkapitalbolag.

2 Nedskrivning av aktier avser huvudsakligen finansiella tillgangar som kan séljas
for vilka verkligt vérde kan faststallas pa ett tillforlitligt satt.

Forandringar av Volvokoncernens innehav

av aktier och andelar: 2011 2010
Enligt balansrakning den 31 december

foregaende ar 2.098 2.044
Férandring i koncernstrukturen -19 -
Forvarv och avyttringar, netto 92 104
Nedskrivningar -96 -119
Kapitaltillskott 23 31
Resultatandelar i intresseféretag -24 -75
Marknadsvardering av aktieinnehav -203 148
Omrakningsdifferenser 34 22
Utdelningar -35 -1
Omklassificeringar - -42
Ovrigt 4 -14
Enligt balansrakning

den 31 december 1.874 2.098
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6 SEGMENTSRAPPORTERING
NOT

Redovisning per produktomrade

Volvokoncernens verksamhet utgérs fram till arsskiftet 2011/2012 av nio
affarsomraden, Volvo Trucks, Renault Trucks, North American Trucks,
Trucks Asia, Bussar, Anlaggningsmaskiner, Volvo Penta, Volvo Aero samt
Kundfinansiering. Férutom de nio affarsomradena ingér dvrig verksamhet,
som i huvudsak utgors av affarsenheter vilkas syfte ar att stodja affarsom-
radenas verksamhet. Bland affarsenheterna ingar Volvo Powertrain, Volvo
3P, Volvo IT, Volvo Logistics samt Volvo Parts. Eftersom de fyra lastbilsva-
rumérkena har gemensam produktutveckling, produktion och andra akti-
viteter inom affarsenheter sasom Volvo 3P och Volvo Powertrain, och
aven viss infrastruktur inom distributionsomradet sasom aterforsaljare, sa
rapporteras de fyra lastbilsvarumarkena som ett aggregerat segment.
Séledes rapporteras Volvkoncernen uppdelad pa sex segment dar forsélj-
ning och rérelseresultat féljs upp per produktomréde.

Varje affarsomrade, forutom Kundfinansiering, har totalt ansvar for
rorelseresultat, operativt kapital samt operativt kassafléde. Volvo Financial
Services inom affdrsomradet Kundfinansiering ansvarar for sitt netto-
resultat och sin balansrékning, dar dock vissa restriktioner och principer
faststélls pa koncernniva. | syfte att erhélla samordningsférdelar sker
styrning och koordinering av treasuryverksamhet och skatter centralt.
Volvokoncernens legala struktur grundar sig p& en optimal hantering av
treasury, skatter och administration och skiljer sig darfér fran den opera-
tiva strukturen.

Affarsenheterna ar avsedda att stddja affarsomradenas verksamhet
och ar darfor inte rapporterade affarsomraden. Resultaten fran samord-
ningsférdelarna i affarsenheterna aterfors till de olika produktomraderna
baserat pa respektive omrades utnyttjande av affarsenheternas tjanster.
Posten Ovrigt innehaller i huvudsak resultat kopplat till huvudkontors-
funktioner inklusive koncernens treasuryverksamhet. Koncernens fastig-
heter, vilka finns i Volvo Group Real Estate, rapporteras inom den industri-
ella verksamheten och resultatet aterfors till affarsomrédena.

Rapporterad segmentsinformation ar baserad pa den information som
anvinds av foretagets hdgsta verkstdllande beslutsfattare, vilken for
Volvo i detta hédnseende ar koncernledningen.

Volvokoncernen har frdn och med den 1 januari 2012 infért en ny orga-
nisation (se sidorna 8-9 i denna rapport). Verksamheten kommer under
den nya organisationen att indelas i samma sex segment som tidigare.
Organisationsférandringen kan emellertid komma att innebara en viss
forskjutning mellan segmenten.

Nettoomsittning 2011 2010
Lastbilar 200.703  167.305
Anléggningsmaskiner 64.987 53.810
Bussar 22.289 20.516
Volvo Penta 8.859 8.716
Volvo Aero 6.509 7.708
Ovrigt och elimineringar 242 -680
Industriverksamheten 303.589 257.375
Kundfinansiering 8.883 9.031
Omklassificeringar och elimineringar -2.104 -1.657
Volvokoncernen 310.367 264.749

Ovanstaende forséljningssiffror inkluderar internférsaljning med féljande
belopp:

Forsaljning till koncernbolag 2011 2010
Lastbilar 1.921 1.421
Anldggningsmaskiner 606 347
Bussar 526 490
Volvo Penta 140 129
Volvo Aero 1 21
Ovrigt och elimineringar -1.426 -984
Industriverksamheten 1.769 1.424
Kundfinansiering 337 231
Eliminering -2.106 -1.655
Volvokoncernen (o] (o]

Internférsaljining mellan affarsomrédden gors vanligtvis till standardsjalv-
kostnad inklusive kalkylrdnta och utvecklingskostnader. Internforséljning
fran serviceféretag gors vanligtvis till marknadspris.

Rorelseresultat 2011 2010
Lastbilar 18.260 10.112
Anldggningsmaskiner 6.653 6.180
Bussar 1.036 780
Volvo Penta 781 578
Volvo Aero 336 286
Ovrigt -1.109 -102
Industriverksamheten 25.957 17.834
Kundfinansiering 942 167
Volvokoncernen 26.899 18.000
Avskrivningar 2011 2010
Lastbilar 8.531 8.721
Anldggningsmaskiner 1.903 1.975
Bussar 472 464
Volvo Penta 474 453
Volvo Aero 504 436
Ovrigt -464 -710
Industriverksamheten 11.419 11.338
Kundfinansiering 2.572 2.454
Volvokoncernen totalt’ 13.992 13.792
1 Varav nedskrivning 102 (33).

Forsknings- och

utvecklingskostnader 2011 2010
Lastbilar 8.627 9.230
Anlaggningsmaskiner 2.556 1.972
Bussar 1.052 882
Volvo Penta 692 670
Volvo Aero 275 156
Ovrigt 74 60
Volvokoncernen totalt 13.276 12.970



Resultat fran andelar i

intresseforetag 2011 2010
Lastbilar 10 8
Anlaggningsmaskiner - -
Bussar 13 15
Volvo Penta - -
Volvo Aero 0 0
Ovrigt -105 -109
Industriverksamheten -82 -86
Kundfinansiering 0 0
Volvokoncernen totalt -82 -86
Totala tillgangar 2011 2010
Operativa tillgangar

Industriverksamheten':

Lastbilar 126.617 114.169
Anlaggningsmaskiner 47.742 43.309
Bussar 11.905 11.665
Volvo Penta 5.026 4.870
Volvo Aero - 9.881
Icke rantebarande tillgangar for forséljning 9.344 136
Ovrigt 7.831 2.051
Operativa tillgangar totalt

Industriverksamheten 208.464 185.981
Réntebarande finansiella tillgangar 42.689 42.645
Skattefordringar 13.632 13.064
Totala tillgangar i

Kundfinansieringsverksamheten 99.147 89.246
Ovrigt och elimineringar -10.689  -12.929
Volvokoncernen totalt 353.244 318.007

1 Definieras som Totala tillgdngar minus Réntebarande finansiella tillgangar och

Skattefordringar.

Eget kapital och skulder 2011 2010
Operativa skulder Industriverksamheten':

Lastbilar 80.031 69.039
Anlaggningsmaskiner 22.494 18.697
Bussar 8.213 7.762
Volvo Penta 2.575 2.519
Volvo Aero - 3.617
Icke réntebérande skulder till forséljning 4.710 135
Ovrigt 1.586 1.259
Operativa skulder totalt Industriverk-

samheten 119.609 102.928
Finansiella skulder 62.037 67.335
Skatteskulder 6.515 4.702
Skulder totalt i Kundfinansieringsverksamheten 90.148 81.226
Ovrigt och elimineringar -10.747  -12.305
Summa skulder 267.563 243.886
Eget kapital 85.681 74121
Volvokoncernen totalt 353.244 318.007

1 Definieras som Totala skulder minus Eget kapital, Finansiella skulder och

Skatteskulder.

Andelar i intresseforetag 2011 2010
Lastbilar 228 241
Anlaggningsmaskiner - -
Bussar 23 46
Volvo Penta - -
Volvo Aero 1 1
Kundfinansiering 0 18
Ovriga bolag 432 378
Volvokoncernen totalt 684 684
Investeringar i anlaggningstillgangar 2011 2010
Lastbilar 9.138 7.650
Anlaggningsmaskiner 2.231 1.655
Bussar 367 343
Volvo Penta 332 331
Volvo Aero 797 734
Ovrigt 1.293 30
Industriverksamheten 14.159 10.643
Kundfinansiering 6.112 4.600
Elimineringar -52 -38
Volvokoncernen totalt 20.220 15.205
Redovisning per marknadsomrade

Nettoomsiattning 2011 2010
Europa 120.828  102.947
Nordamerika 60.560 47922
Sydamerika 36.142 29.013
Asien 73.586 65.487
Ovriga marknader 20.251 19.380
Volvokoncernen totalt* 310.367 264.749
*varav:

Sverige 14108 12.463
USA 46.984 36.752
Frankrike 27.061 24.457
Totala tillgangar 2011 2010
Sverige 80.584 73.806
Europa exklusive Sverige 93.41 86.645
Nordamerika 60.948 53.683
Sydamerika 25.521 23.442
Asien 84.913 72.481
Ovriga marknader 7.868 7.950
Volvokoncernen totalt 353.244 318.007
Investeringar i anlaggningstillgangar 2011 2010
Sverige 5.670 3.323
Europa exklusive Sverige 7.639 6.733
Nordamerika 3.427 2.039
Sydamerika 478 292
Asien 2.953 2.707
Ovriga marknader 53 11
Volvokoncernen totalt 20.220 15.205
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7 INTAKTER
NOT

¢I) REDOVISNINGSPRINCIPER

Koncernens redovisade nettoomséttning avser i huvudsak intakter fran
forsaljning av varor och tjénster. Nettoomséattningen har i férekommande
fall reducerats med vardet av ldmnade rabatter samt varureturer.

Intakter fran forsaljning av varor redovisas i samband med att vésent-
liga risker och férméner som ar férknippade med varornas édgande har
6verforts till utomstaende parter, normalt i samband med leverans till
kund. Om férséljningen av varor &r kombinerad med en aterkdpsoverens-
kommelse eller en restvardesgaranti redovisas transaktionen som en
operationell leasing under férutsattning att vasentliga risker forknippade
med varan kvarstar hos Volvo. Intakter periodiseras d& dver perioden for
riskatagandet. | de fall riskdtagandet inte bedéms vara vésentligt och for-
séljning sker till oberoende part eller i kombination med utféstelse fran
kunden att vid ett eventuellt aterkép kopa en ny Volvoprodukt, redovisas
intakten vid forsaljningstidpunkten och en avsattning gors for restvardes-
risken (se not 21 Ovriga avsattningar).

Intékter fran forsaljning av verkstadstjanster och dylikt redovisas i sam-
band med att tjansten utférs. Rénteintakter i samband med finansiell lea-
sing eller avbetalningskontrakt redovisas utfordelat dver underliggande
kontraktsperiod. Intékter for servicekontrakt fordelas over kontraktens
|6ptid med hansyn tagen till hur kostnaderna férknippade med kontrakten
fordelas over tiden.

Rénteintakter redovisas I6pande och utdelningsintakter nar ratten till
dessa erhélls.

Volvo patar sig ibland aterképséverenskommelser eller restvardesgaran-
tier efter det att Volvo har sélt produkten till en oberoende part eller i
kombination med en utfastelse fran kunden att vid ett eventuellt aterkép
kopa en ny Volvoprodukt. | sddana fall kan det féreligga beddmningsfra-
gor avseende om vésentliga risker och férmaner har éverforts till kunden
eller inte. Om sadan beddémning skulle visa sig felaktig kommer Volvos
redovisade intdkter samt resultat for perioden att minska och istallet for-
delas over flera rapportperioder. Se dven not 21 Ovriga avsattningar for
beskrivning av restvardesrisker.

Harda och mjuka produkter

Volvokoncernens produktutbud delas in i mjuka och harda produkter. Fér-
séljiningen av nya fordon, maskiner och motorer &r harda produkter. Mjuka
produkter ar alla produkter och tjanster utéver forsaljningen av nya och
begagnade fordon, maskiner och motorer samt vissa tilldggsprodukter som
saljs till en kund for att forbattra kundens erfarenhet och tillfredsstallelse.

) Lds mer om Volvkoncernens tjanster pa sid 42 och framat.

)) Lids mer om nettoomsattningens férdelning per produkt och marknads-
omrade i not 6.



NOT

Bland évriga rorelseintakter och rorelsekostnader redovisas férandringar
i reserver for osakra kundfordringar och kundfinansieringsfordringar, vilka

under perioden har paverkat koncernen med sammanlagt 770 (1.326).

8 OVRIGA RORELSEINTAKTER OCH RORELSEKOSTNADER

) Lis mer om koncernens hantering av kreditrisk och kreditreservering

i not4.

201 2010
Vinster/forluster pa forsaljning av koncernbolag -19 -34
Nedskrivning av tillgdngar som innehas for forsaljning -b54 -65
Aterféring av nedskrivning av tillgangar som innehas for forsaljning 60 -
Forandring av reserv for, samt bortskrivningar av, osakra fordringar, kundfinansiering -682 -1.438
Férandring av reserv fér, samt bortskrivningar av, osékra fordringar, évrigt -88 12
Skador och tvister -227 -57
Omstruktureringskostnader -94 1
Volvos vinstdelningsprogram -623 -360
Ovriga intékter och kostnader -22 -192
Summa -1.649 -2.023

NOT

Bland évriga finansiella intakter och kostnader redovisas marknadsvérdering
av derivat som anvénds for att eliminera ranteexponering i laneportféljen.
Dessa har under &ret paverkat resultatet positivt med 544 (871) Mkr.

Mkr 2011 2010
Finansiella instrument som vérderas till

verkligt varde via resultatrékningen 544 871
Valutakursvinster pa finansiella balansposter? 25 -351
Finansiella intdkter och kostnader

héanforliga till skatter 18 -20
Kostnader fér Treasuryfunktion,

kreditfaciliteter, m.m. -290 -287
Summa' 297 213

1 Ovriga finansiella intakter och kostnader hanférliga till finansiella instrument
uppgar till 569 (5620). Fér ytterligare information avseende finansiella instrument

se not 30 Finansiella instrument.

2 | valutakursférluster pa finanisella balansposter ingar fér 2010 effekten av

devalveringen i Venezuela med -274.

9 OVRIGA FINANSIELLA INTAKTER OCH KOSTNADER
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1 0 INKOMSTSKATTER
NOT

¢I) REDOVISNINGSPRINCIP

Periodens inkomstskatt omfattar aktuell och uppskjuten skatt. Aktuell
skatt beréknas utifran de skatteregler som ar géllande i de lander dar
moder- och dotterforetag ar verksamma och genererar skattepliktiga
intékter.

Uppskjuten skatt redovisas pa alla temporara skillnader som uppkommer
mellan det skattemassiga vardet pé tillgangar och skulder och dess redo-
visade varden i koncernredovisningen samt dven pa skatteméassiga under-
skottsavdrag. Vad betraffar varderingen av uppskjutna skattefordringar,
det vill saga vardet av framtida skattereduktioner, géller att uppskjutna
skattefordringar redovisas om det ar sannolikt att beloppen kan utnyttjas
mot framtida skattepliktiga dverskott.

Uppskjutna skatter p& temporéra skillnader pa andelar i dotterbolag
och intresseféretag redovisas endast dar det ar sannolikt att skillnaden
kommer att aterféras inom en néra framtid.

Skattelagarna i Sverige och i vissa andra lander ger foretag mojlighet
att skjuta upp skattebetalning genom avsattning till obeskattade reserver.
| koncernens balansrékning behandlas dessa sdsom temporara skillnader,
det vill séga uppdelning sker mellan uppskjuten skatteskuld och eget
kapital. | koncernens resultatrakning férdelas skatteeffekten av en avsatt-
ning till eller upplésning av en obeskattad reserv mellan uppskjuten skatt
och érets resultat.

Volvo redovisar varderingsreserv for uppskjutna skattetillgangar som inte
bedéms kunna realiseras baserat pa géllande prognos. | handelse av att
utfallssiffror inte stdmmer med prognos eller att kommande tidsperioder
justeras i prognoserna kan foréandringar behévas goras i varderingsreser-
ven som vasentligt kan paverka féretagets finansiella position och resultat
for perioden. Per den 31 december 2011 uppgick varderingsreserven till
263 (339) av vérdet pa uppskjutna skatter. Till stérsta del bestar denna
varderingsreserv av outnyttjade underskottsavdrag. Efter varderingsre-
serven, har 18.552 (20.109) tagits upp i Volvokoncernens balansrékning
som uppskjutna skattetillgangar.

Volvo har betydande underskottsavdrag hénforliga till Iander med lang
eller obegransad nyttjandetid, huvudsakligen Sverige, Japan och Frankrike.
Volvo beddmer att koncernen med stor sakerhet kommer att generera till-
rackliga skattepliktiga vinster kommande ar fér att kunna utnyttja under-
skotten.

Inkomstskatter fordelades enligt féljande:

201 2010

Aktuella skatter for perioden -5.331 -3.668

Justering av aktuella skatter for tidigare
perioder 76 180

Uppskjutna skatter som uppkommit eller
aterforts under perioden -1.584 -747

Omvardering av uppskjutna skattefordringar 25 -67
Summa inkomstskatter -6.814 -4.302

Avséttning har skett for berdknade skattekostnader som beddms kunna
uppkomma till féljd av tidigare taxeringsrevisioner i Volvokoncernen. Volvo
utvéarderar skatteprocesser regelbundet och reserverar for eventuellt
utfall nér det ar sannolikt att Volvo kommer f& betala mer skatt och det ar
mojligt att gora en rimlig beddmning av eventuellt utfall. Yrkanden for vilka
reservering ej beddms erforderlig redovisas bland eventualférpliktelser.

Uppskjutna skatter om 1 (93) har redovisats i dvrigt totalresultat. Skat-
ten ar hanforlig till marknadsvardering av derivat.

Vid utgangen av 2011 uppgick koncernens outnyttjade underskottsav-
drag till cirka 22.462 (24.869). Dessa underskott forfaller enligt nedan-
stédende tabell.

Forfallotid 2011 2010
2012 40 64
2013 77 50
2014 180 190
2015 434 363
2016 2.302 757
2017 - 19.429 23.445
Summa 22.462 24.869

Svensk inkomstskatt uppgar till 26,3%. De frdmsta orsakerna till skillna-
den i skattesats mellan svensk inkomstskattesats och koncernens skatte-
sats med utgangspunkt fran resultat efter finansiella poster framgar av
nedanstéende tabell.

2011, % 2010, %
Svensk inkomstskattesats 26 26
Skillnad i olika verksamhetslanders skattesats 3 4
Ovriga e] skattepliktiga intakter -3 -3
Ovriga ej avdragsgilla kostnader 1 1
Skatter hanforliga till tidigare ar 0 -1
Omvardering av uppskjutna skattefordringar 0 1
Inkomstskattesats for koncernen 27 28



Specifikation av uppskjutna skatte-

fordringar och skatteskulder 2011 2010

Uppskjutna skattefordringar:
Outnyttjade underskottsavdrag 6.907 7.327
Andra outnyttjade skatteavdrag 141 121
Internvinster i lager 780 71
Inkuransreserv i lager 368 439
Reserv for osékra fordringar 482 587
Avsattningar for garantiataganden 2.067 1.722

Avsattningar for restvardesrisker 288 306
Avsattningar fér pensioner och liknande

forpliktelser 1.188 2.068
Avséttningar for strukturatgarder 42 61
Justering till verkligt varde vid
foretagsforvary 0 12
Marknadsvardering av derivat 28 45
Mark 2.204 2.455
Ovriga avdragsgilla temporéra skillnader 4.320 4.594
Uppskjutna skattefordringar fore avdrag
for varderingsreserv 18.815 20.448
Vérderingsreserv -263 -339
Uppskjutna skattefordringar efter
avdrag for varderingsreserv 18.552 20.109
Kvittning av uppskjutna skattefordringar/
skatteskulder -b.714 -7.799
Uppskjutna skattefordringar netto 12.838 12.310
Uppskjutna skatteskulder:
Overavskrivningar fastigheter, maskiner
och inventarier 3.811 4.094
Overavskrivningar leasingtillgangar 1.959 2111
LIFO-vérdering varulager 270 224
Aktiverad produkt- och programvaru-
utveckling 3.721 3.697
Justering till verkligt varde vid féretagsforvarv 31 0
Obeskattade reserver 92 97
Marknadsvardering av derivat 1 20
Ovriga skattepliktiga temporra skillnader 1.464 2178
Uppskjutna skatteskulder 11.349 12.321
Kvittning av uppskjutna skattefordringar/
skatteskulder -5.714 -7.799
Uppskjutna skatteskulder netto 5.636 4.522
Uppskjutna skattefordringar/
skatteskulder, netto' 7.203 7.788

1 Ovanstaende uppskjutna skattefordringar och skatteskulder redovisas i Volvos
balansrékning delvis netto efter beaktande av kvittningsméjligheter. Uppskjutna
skattefordringar och uppskjutna skatteskulder har vérderats efter de skattesatser
som forvantas galla for den period da tillgangen realiseras eller skulden regleras
enligt de skattesatser och skatteregler som har beslutats eller aviserats per
balansdagen.

Till stérsta del hanfor sig underskottsavdragen till Iander med lang eller
obegréansad nyttjandetid, huvudsakligen Sverige, Japan och Frankrike. Av
den totala uppskjutna skattefordran hanférlig till underskottsavdrag upp-
gaende till 6.907 (7.327) hanfor sig 2.914 (3.665) till Sverige med obe-
gransad nyttjandetid.

Det ansamlade belopp avseende outdelade vinstmedel i utléndska dotter-
bolag for vilket Volvo fér narvarande har for avsikt att pa obestamd tid
aterinvestera utanfor Sverige och for vilka uppskjutna skatter ej har beaktats
arvid arets slut cirka 62 miljarder kronor (47). Huvuddelen av dessa outdelade
vinstmedel finns i lander dér utdelningen ar skattefri.

) Se not 4 avseende hur Volvo hanterar valutaexponering av eget kapital.

wr 1

MINORITETSANDELAR | PERIODENS
RESULTAT OCH EGET KAPITAL

¢I) REDOVISNINGSPRINCIP

Agarandel hanforlig till agare utan bestammande inflytande, minoritets-
andelar, redovisas direkt i eget kapital, separerat fran andel hanforlig till
moderbolagets dgare (IAS 27). Minoritetsandelen berdknas vid forvarv till
verkliga vérdet eller till den proportionella andelen av den forvarvade
enhetens nettotillgangar (IFRS 3). Minoriteten tilldelas sin andel av kon-
cernen totalresultat. Férandringar i &garandelar som inte resulterar i en
férandring av bestammande inflytande, redovisas i eget kapital (IAS 27).

Minoritetsandelar i periodens resultat och eget kapital avsag framst minori-
tetens andelar i Shandong Lingong Construction Machinery Co, Ltd (30%).
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1 2 IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR
NOT

@ REDOVISNINGSPRINCIP

Immateriella anldggningstillgdngar

Volvo tillampar anskaffningsvarden for vardering av immateriella anlagg-
ningstillgngar. Lanekostnader inkluderas i anskaffningsvardet for till-
gangar som med nodvéndighet tar mer &n 12 manader i ansprék att fardig-
stalla fér avsedd anvandning eller férsaljning.

Vid deltagande i industriella projekt i samarbete med andra féretag,
t.ex. flygmotorprojekt inom Volvo Aero, erlagger Volvo i vissa fall en intra-
desavgift for att deltaga i projekten. Dessa intradesavgifter aktiveras som
en immateriell tillgang.

Forsknings- och utvecklingskostnader

Volvo tillampar IAS 38, Immateriella tillgangar, for redovisningen av forsk-
ning och utveckling. | enlighet med denna standard skall utgifter for
utveckling av nya produkter, produktionssystem och programvaror redovi-
sas som immateriella tillgdngar om sddana utgifter med hog sakerhet
kommer att leda till framtida ekonomiska férdelar for féretaget. Anskaff-
ningsvérdet for séddan immateriell tillgang skall skrivas av over dess
bedémda nyttjandeperiod.

Reglerna innebér att hoga krav stalls for att utgifter for utveckling skall
redovisas som tillgang. Till exempel skall en ny produkts eller programva-
ras tekniska funktionalitet kunna pavisas innan utgifter for dess utveck-
ling borjar redovisas som tillgang. Detta innebar i normalfallet att utgifter
aktiveras endast under industrialiseringsfasen av ett produktutvecklings-
projekt. Ovriga utgifter avseende forskning och utveckling belastar rorel-
sens resultat nar de uppstar.

Volvo har utvecklat en process for att driva produktutvecklingsprojekt
kallad Global Development Process (GDP). GDP:n &r indelad i sex faser
med fokus pé olika delar av projektarbetet. Varje fas bérjar och slutar med
en avstdmningspunkt, grind, vars kriterier maste uppfyllas for att projek-
tets beslutande kommitté skall 6ppna grinden och projektet ga vidare till
nasta fas. Under industrialiseringsfasen forbereds industrisystemet for
serieproduktion och produkten lanseras.

Goodwill

Goodwill redovisas som en immateriell anldggningstillgdng med obe-
stambar nyttjandeperiod. For e] avskrivningsbara tillgdngar sdsom good-
will sker, utéver vid indikation, en arlig prévning av ett eventuellt nedskriv-
ningsbehov genom en berakning av tillgdngens atervinningsvéarde. Om det
beraknade &tervinningsvérdet understiger det redovisade vardet gérs en
nedskrivning till tillgangens atervinningsvarde.

Volvos modell for vardering ar baserad pa en diskonterad kassaflodes-
modell med en prognosperiod om fyra till sex &r. Varderingen gors pa
kassagenererande enheter, identifierade som Volvos affarsomraden.

Goodwilltillgangarna ar allokerade till dessa kassagenererande enhe-
ter utifran den forvéntade framtida nyttan. Varderingen baseras pa led-
ningens basta bedémning om verksamhetens utveckling. Langsiktiga
prognoser om marknadens tillvaxt, tva till fyra procent, och den egna verk-
samhetens utveckling i férhéllande till denna ligger till grund foér bedém-
ningen. Volvo férvantas i modellen bibehalla en stabil kapitaleffektivitet
dver tid. Varderingen gors pa nominella varden och en generell inflations-
taktilinje med den europeiska malsattningen anvénds. Volvo anvander en
diskonteringsranta som fér 2011 &r berdknad till 12% (12) fére skatt.

Under 2011 har vérdet pa Volvos verksamheter éverstigit det bokférda
vardet for alla affarsomréden varfér inget nedskrivningsbehov har férele-
gat. Volvo har ocksé prévat huruvida det fortfarande finns ett dvervarde
med rimliga méjliga foréndringar i ovanstdende antaganden, negativ juste-
ring med en procentenhet, varav ingen justering, var och en for sig, skulle
ha en sa stor effekt att det skulle féreligga nagot nedskrivningsbehov for
huvuddelen av det bokforda vardet.

Eftersom overvardena varierar mellan de olika verksamheterna ar de i
olika grad kénsliga for féréndringar i ovanstdende antaganden. Volvo
féljer darfor Idpande utvecklingen fér de affarsomréaden vars évervarde ar
beroende av att Volvos bedémningar infrias. Instabilitet i marknadens
aterhdmtning och volatilitet i rantor och valutor kan leda till indikation pa
nedskrivningsbehov. Redogorelse &éver de viktigaste faktorerna som
péverkar Volvos framtida resultatutveckling framgéar av beskrivningen 6ver
Volvos affarsomraden samt i avsnittet om Riskhantering.

Avskrivning och nedskrivning

Avskrivningar sker linjart och bestdms med ledning av tillgangarnas
anskaffningsvarden, i férekommande fall reducerade med nedskrivningar,
och beddmda nyttjandeperioder. Avskrivningar redovisas i respektive
funktion till vilken de tillhér. Prévning av ett eventuellt nedskrivningsbehov
for avskrivningsbara tillgangar sker om det vid bokslutstidpunkten forelig-
ger en indikation pa att en anlaggningstillgdng har minskat i véarde.

Avskrivningstid

Varumérken 20 ar
Distributionsnatverk 10 ar
Produkt- och programvaruutveckling 3-8 ar
Flygmotorprojekt 35 ar

* Avskrivningstiden fér flygmotorprojekt dndrades fran 20 till 35 ar fran och med
2010.

Nedskrivning av goodwill och Gvriga immateriella tillgdngar
Immateriella tillgdngar undantaget goodwill ska skrivas av éver uppskat-
tad nyttjandeperiod. Uppskattad nyttjandeperiod &r baserad pa en upp-
skattning av tidsperioden som tillgangen kommer att generera intakter.
Om det vid bokslutstidpunkten féreligger indikation pa att en immateriell
anlaggningstillgang har minskat i varde beraknas tillgdngens atervin-
ningsvérde. Atervinningsvérdet ar det hégre beloppet av tillgangens net-
toférséljningspris och dess varde vid brukande, vilket baseras pé féretags-
ledningens uppskattning av framtida kassafldden. Om det berdknade
vardet understiger det redovisade vérdet gors en nedskrivning till tillgang-
ens atervinningsvarde. For att bestdmma vérdet vid brukande anvénds
som tidigare ndmnts uppskattade framtida kassafloden, vilka baseras pa
interna affirsplaner och prognoser. Aven om féretagsledningen anser att
uppskattade framtida kassafléden ar rimliga kan andra antaganden gél-
lande kassafléden i hég grad paverka gjorda varderingar. Nedskrivnings-
behovet for goodwill och andra immateriella tillgangar med obestambar
nyttjandeperiod undersoks arligen, eller oftare om behov féreligger,
genom berékning av vardet. Dessa berékningar kréver att féretagsled-
ningen faststéller det verkliga vardet av Volvos kassagenererande enheter
baserat pa prognostiserade kassafldden och interna affarsplaner och
prognoser. Overvérde varierar mellan de olika verksamheterna och &r
séledes i olika grad kanslig for forandringar i antaganden och omvarlds-
faktorer. Volvo har sedan 2002 genomfort liknande berékningar. Inget
nedskrivningsbehov har identifierats for perioden 2002 till 2011.



Immateriella anldggningstillgangar

Kapitaliserad

Summa

anskaffningsvirden ) i produkt-och } immateriella
Intrddesavgifter program-  Ovriga immateriella anldggnings-

Goodwill' industriprojekt varuutveckling tillgangar? tillgangar

Virde enligt balansrakning 2009 23.827 3.833 26,148 6.719 59.527
Investeringar® - 15 3.255 54 3.324
Férsaljningar/utrangeringar - 0 -166 -79 -235
Forvarvade och avyttrade verksamheter -70 0 0 0 -70
Omrékningsdifferenser -847 -49 -400 138 -1.158
Omklassificeringar och 6vrigt 26 1 4 57 88
Varde enligt balansrdakning 2010 22.936 3.800 27.851 6.889 61.476
Investeringar® - 109 4.238 122 4.469
Forséljningar/utrangeringar - -484 -657 -323 -1.464
Férvarvade och avyttrade verksamheter 967 0 -4 0 963
Omrékningsdifferenser 272 1 431 -32 672
Omklassificering till forsaljning -274 -3.199 -1.963 -60 -5.496
Omklassificeringar och ovrigt -2 -3 6 54 55
Virde enligt balansrakning 2011 23.899 224 29.902 6.650 60.675
Ackumulerade avskrivningar Kapitaliserad Summa
produkt-och immateriella

Intradesavgifter program  Ovriga immateriella anldggnings-

Goodwill' industriprojekt varuutveckling tillgangar? tillgangar

Virde enligt balansrdkning 2009 - 1.762 13.739 2.398 17.899
Avskrivningar® - 59 2.857 389 3.305
Férséljningar/utrangeringar - 0 -45 -78 -123
Forvarvade och avyttrade verksamheter - 0 0 0 (o]
Omrakningsdifferenser - -1 -285 -84 -370
Omklassificeringar och 6vrigt - 0 5 46 51
Virde enligt balansrakning 2010 - 1.820 16.271 2.671 20.762
Avskrivningar® - 76 2.788 383 3.247
Forséljningar/utrangeringar - -265 -406 -322 -993
Forvarvade och avyttrade verksamheter - 0 0 0 (0]
Omrakningsdifferenser - 0 312 33 345
Omklassificering till forséljning - -1.696 -570 -24 -2.190
Omklassificeringar och dvrigt - -2 1 -2 -3
Varde enligt balansrakning 2011 - 33 18.396 2.739 21.168
Nettovarde enligt balansrakning 20104 22,936 1.980 11.580 4.218 40.714
Nettovarde enligt balansrakning 20114 23.899 191 11.506 3.911 39.507

1 Inkluderar fran dagen fér dvergangen till IFRS, anskaffningskostnad 14.184 och ackumulerade avskrivningar 3.863.
2 Ovriga immateriella tillgangar bestar huvudsakligen av varumarken och aterférsaljarnétverk.

3 Inkluderar kapitaliserade lanekostnader om 112 (25).
4 Anskaffningsvarde minus ackumulerade avskrivningar och nedskrivningar.
5 Varav nedskrivningar 74 (7).

Goodwill per affairsomrade 2011 2010
Volvo Lastvagnar 3.975 3.913
Renault Trucks 2.230 2.249
Trucks Asia 6.269 6.041
North American Trucks 1.354 1.334
Anlaggningsmaskiner 7.764 7.806
Bussar 1.169 1174
Ovriga affarsomraden 1.138 419
Totalt goodwillvarde 23.899 22.936
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1 3 MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR
NOT

¢I) REDOVISNINGSPRINCIP

Materiella anléggningstillgdngar

Volvo tillampar anskaffningsvarden for vardering av materiella anlagg-
ningstillgngar. Lanekostnader inkluderas i anskaffningsvardet for till-
gangar som med noédvandighet tar mer dn 12 ménader i ansprak att far-
digstalla fér avsedd anvéndning eller férséljning.

Med forvaltningsfastighet avses fastighet som innehas i syfte att
erhélla hyresintdkter och/eller vardestegring. Forvaltningsfastigheter
redovisas till anskaffningsvarde. Upplysningar om férvaltningsfastighe-
ters verkliga varde berdknas enligt direktavkastningsmetoden. Berak-
ningen utférs av koncernens fastighetsforvaltande affarsenhet. Avkast-
ningskravet ar baserat pa faktiska forhallanden pé fastighetsmarknaden
for jamforbara fastigheter med jamforbart lage.

Avskrivning och nedskrivning

Fastigheter, maskiner och inventarier ska skrivas av éver uppskattad nytt-
jandeperiod. Uppskattad nyttjandeperiod &r baserad pé& en uppskattning
av tidsperioden som tillgangen kommer att generera intékter. Avskrivning-
arna sker linjart och bestdms med ledning av tillgdngarnas anskaffnings-
varden, i forekommande fall reducerade med nedskrivningar, och
beddmda nyttjandeperioder. Avskrivningar redovisas i respektive funktion
till vilken de tillhér. Prévning av ett eventuellt nedskrivningsbehov for
avskrivningsbara tillgangar sker om det vid bokslutstidpunkten féreligger
en indikation pa att en anlaggningstillgdng har minskat i varde.

Avskrivningstid

Typbundna verktyg 2-8 ar
Tillgéngar i operationell leasing 3-5ar
Maskiner 5-20 ar
Byggnader och férvaltningsfastigheter 25-50 ar
Markanlaggningar 20 ar

Nedskrivning av materiella tillgangar

Om det vid bokslutstidpunkten féreligger indikation pa att en materiell
anlaggningstillgang har minskat i varde beraknas tillgangens atervin-
ningsvarde. Atervinningsvardet ar det hogre beloppet av tillgangens net-
toforsaljningspris och dess varde vid brukande, vilket baseras pa foretags-
ledningens uppskattning av framtida kassafléden. Om det beréknade
vardet understiger det redovisade vérdet gérs en nedskrivning till tillgang-
ens atervinningsvarde. For att bestdmma vardet vid brukande anvénds upp-
skattade framtida kassafloden, vilka baseras pa interna affarsplaner och
prognoser. Aven om féretagsledningen anser att uppskattade framtida
kassafléden &r rimliga kan andra antaganden géllande kassafléden i hég
grad paverka gjorda varderingar.

Materiella anldggningstillgangar, Anléggningar under ~ Summa forvaltnings- Summa
anskaffningsvirde Mark och Maskiner  uppf6rande inklu- . fastigheter, Tillgangar i materiella
mark- och sive forskotts-  fastigheter, maskiner operationell anlaggnings-

Byggnader anldggningar inventarier® betalningar och inventarier leasing tillgangar

Véarde enligt balansrdakningen 2009 31.859 12.641 68.851 4.578 117.929 31.993 149.922
Investeringar' 617 19 3.806 2446 6.988 4.893 11.881
Forsaljningar/utrangeringar -472 -105 -1.730 -7 -2.314 -5.459 -7.773
Férvarvade och avyttrade verksamheter 0 0 0 0 (0] 223 223
Omrakningsdifferenser -912 50 -1.308 -148 -2.318  -2.843 -5.161
Omklassificeringar och dvrigt 466 -138 895 -1.160 63 288 351
Virde enligt balansrakning 2010 31.558 12.567 70.514 5.709 120.348 29.095 149.443
Investeringar 548 266 3.947 3.455 8.216 7414 15.630
Férséljningar/ utrangeringar -299 -88 -1.969 0 -2.356 -4.786 -7.142
Forvarvade och avyttrade verksamheter 36 10 64 0 110 1.603 1.613
Omrakningsdifferenser 373 41 889 -33 1.640 122 1.762
Omklassificering till forséljning -706 -49 -4.586 -57 -5.398 -131 -5.529
Omklassificeringar och dvrigt 619 141 1.897 -2.622 35 -652 -617
Virde enligt balansrakning 2011 32.129 13.258 70.756 6.452 122.595 32.565 155.160



Ackumulerade avskrivningar

Anlaggningar ~ Summa férvaltnings- Summa

Mark och Maskiner  under uppférande fastigheter, Tillgangari materiella
mark- och inklusive forskotts- ~ fastigheter, maskiner operationell anlédggnings-
Byggnader anlaggningar inventarier® betalningar och inventarier leasing tillgangar
Viarde enligt balansrakningen 2009 14.780 1.042 46.827 - 62.649 11.605 74.254
Avskrivningar* 1.207 98 4772 - 6.077 4.410 10.487
Forséljningar/utrangeringar -224 =22 -1.5649 - -1.795 -3.082 -4.877
Forvarvade och avyttrade verksamheter 0 0 0 - (o] -bb5 -565
Omrékningsdifferenser -192 -20 -691 - -903 -1.142 -2.045
Omklassificeringar och ovrigt -4 -32 114 - 78 -2.288 -2.210
Viarde enligt balansrakning 2010 15.567 1.066 49.473 - 66.106 9.448 75.554
Avskrivningar* 1.191 7 4.856 - 6.124 4.621 10.745
Forséljningar/utrangeringar -260 -9 -1.647 - -1.916 -2.407 -4.323
Férvarvade och avyttrade verksamheter 0 0 -18 - -18 0 -18
Omrakningsdifferenser 338 20 819 - 1177 20 1.197
Omklassificering till forsaljning -496 -23 -2.980 - -3.499 -94 -3.593
Omklassificeringar och ovrigt -24 4 101 - 81 -2.945 -2.864
Varde enligt
balansrakning 2011 16.316 1.135 50.604 - 68.055 8.643 76.698
Nettoviarde enligt balansrakning
2010%5 15.991 11.501 21.041 5.709 54.242 19.647 73.889
Nettoviarde enligt
balansrakning 20112 15.813 12,123  20.152 6.452 54.540 23.922 78.462

1 Inkluderar kapitaliserade lanekostnader om 83 (67).

2 Anskaffningsvarde minus ackumulerade avskrivningar och nedskrivningar.
3 Maskiner och inventarier avser i allt vasentligt produktionsutrustning.

4 Varav nedskrivningar 28 (26).

5 Varav forvaltningsfastigheter 883 (948) och fastigheter, maskiner och inventarier 53.657 (563.294).

Omklassificeringar och 6vrigt bestar till stora delar av tillgangar i operatio-
nell leasing, relaterade till férsaljningstransaktioner med uppskjutna
intékter, vilka redovisas som operationella leasingintékter. Tillgangar klas-
sificerade som lager kommer, nér den operationella leasingmodellen app-
liceras, att omklassificeras fran lager till tillgangar i operationell leasing,
nar forséljningstransaktionen dger rum. Om produkten returneras efter
leasingperioden kommer tillgdngen ater att omklassicificeras fran till-
gangar i operationell leasing till lager. Nar ett aterkdpsavtal 16pt ut, utan
att produkten returnerats, kommer anskaffningsvardet och den ackumu-
lerade avskrivningen att reverseras i omklassificeringar och 6vrigt, under
rubriken tillgangar i operationell leasing. Merparten av évriga omklassifi-
ceringar och ovrigt bestar av anlaggningar under uppférande, som klas-
sificerats till respektive kategori inom byggnader, maskiner och inventarier.

Forvaltningsfastigheter

Forvaltningsfastigheternas anskaffningsvérde pa balansdagen uppgick till
1.625 (1.692) och arets investeringar till 39 (11). De ackumulerade
avskrivningarna uppgick pa balansdagen till 742 (744) varav arets avskriv-
ningar 53 (55). Férvaltningsfastigheternas verkliga véarde pa balansdagen
uppgick till ca 2,5 miljarder kronor (1,8). 91% av forvaltningsfastigheterna
har under aret varit uthyrda (89). Arets resultat har paverkats av hyres-
intékter fran férvaltningsfastigheterna om 235 (223) samt direkta kostnader
om 53 (63).
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1 4 LEASING
NOT

Volvo som leasetagare
@IJ REDOVISNINGSPRINCIP

Framtida hyresutbetalningar (minimileaseavgifter) avseende ej annullerbara
hyreskontrakt uppgick den 31 december 2011 till 3.799 (3.916).
De framtida hyresutbetalningarna fordelar sig enligt féljande:

Volvo som leasegivare
Leasingavtal definieras i tva kategorier, operationella och finansiella,

beroende pa avtalens finansiella innebdrd. De operationella leasingavta- Finansiell Operationell

len redovisas som anlédggningstillgdngar, under Tillgangar i operationell leasing leasing
:easing. In?ékter frfin operaf[iorlell Iealsilrlwg redolvils“as jémlnt férdelg’[ 6\{er 2019 459 834
easingperioden. For dessa tillgangar tillampas linjar avskrivning enligt vill-
koren i atagandet och avskrivningsbeloppet anpassas for att dverens- 2013-2016 360 1660
stamma med berdknat forsaljningsvéarde da atagandet I6per ut. Bedomt 2017 och senare 63 423
nedskrivningsbehov belastar resultatrakningen omgéende. Produkternas Summa 882 2.917
beddmda férséljningsvarde vid atagandets upphdérande foljs kontinuerligt
péa individuell basis. Hyreskostnader férdelas enligt foljande:
Finansiella leasingavtal redovisas som langfristiga respektive kortfris-
tiga fordringar i kundfinansieringsverksamhet. Inbetalningar fran ett 2011 2010
finansiellt leasingavtal fordelas mellan ranteintékt och amortering av for-
dran i kundfinansieringsverksamheten. Finansiell leasing:
Variabla avgifter -12 -8
Volvo som leasetagare Operationell leasing:
Volvo utvérderar leasingavtal enligt IAS 17, Leasingavtal. | det fall Volvo Variabla avgifter -20 -20
véasentligen har de risker och fordelar som &r férknippade med dgandet, Hyresutbetalning -1.035 -9923
sa kallgd finansil(lell Ileasing,. redovifar Volvo tiIIgléngerlw med tillht')raimde“élta— Leasingavgifter avseende objekt som vida-
gande i balansrakningen till det lagsta av leasingobjektets verkliga varde reuthyrs 5 6
eller nuvéardet av minimileaseavgifterna. Atagande for framtida leasing- Summa -1.062 -945
avgifter redovisas som skuld. Leasingobjektet skrivs av enligt Volvos principer
for respektive anlédggningstillgang. Leasingavgifterna fordelas mellan  poyovisat varde pa tillgangar under finansiella leasingavtal:
amortering och rantekostnader. | det fall leasingavtalet bedéms vara sa
kallad operationell leasing belastar leaseavgifterna resultatrékningen
|6pande over kontraktstiden. 201 2010
Anskaffningsvarde:
. Byggnader 92 124
Volvo som leasegivare . .
o . . ' . . Mark och markanlaggningar 53 69
Framtida inbetalningar fran ej annullerbara finansiella och operationella - - -
leasi ey : . . Maskiner och inventarier 1.901 1.863
easingkontrakt (minimileaseavgifter) uppgick den 31 december 2011 Hill — g . P
50.704 (45.530). De framtida inbetalningarna fordelar sig enligt foliande: ~ _lilgangar i operationell leasing 194 338
Summa 2.240 2.394
Firlwans‘iell Oper?tior)eﬂ Ackumulerade avskrivningar:
o oot Byggnader -30 -41
2012 12.562 4111 Mark och markanlaggningar - -
2013-2016 24.227 8.447 Maskiner och inventarier -1.231 -1.174
2017 och senare 604 753 Tillgangar i operationell leasing' -68 -81
Summa 37.393 13.311 Summa -1.329 -1.296
Reserv for osakra fordringar avseende ' - . I
framtida inbetalningar _a14 ;edows:t varde enligt balansrakning: - =
Ej intjanade finansiella intékter -3.100 MygEna her e E— 53 69
Nuvarde av framtida inbetalningar fran ej ar IOC mar. an aggrvnngar
annullerbara leasingkontrakt 33.879 Maskiner och inventarier 670 689
Tillgangar i operationell leasing' 126 257
Summa 911 1.098

1 Avser tillgangar som leasas av Volvo under finansiella leasingavtal och sedan

leasas vidare av Volvo under operationella leasingavtal.



1 5 KUNDFINANSIERINGSFORDRINGAR
NOT

Lang- och kortfristiga fordringar, redovisade inom Volvos kundfinansie-
ringsverksamhet.

Awsdttning for kreditforluster

Uppréttandet av reserver for kreditforluster pa fordringar fran kundfinan-
sieringsverksamheten ar avhéngigt de antaganden som gors for forfalina
betalningar, antalet atertagna produkter och atervunna fordringar pa
underliggande sékerheter. Per den 31 december 2011 uppgick reserven
for kreditforluster inom segmentet Kundfinansiering till 1,33 % (1,69) av
den totala kreditportféljen inom segmentet.

) Se not 4 fér beskrivning av kreditrisk samt not 30 fér ytterligare information
om kundfinansieringsfordringar.

Kortfristiga kundfinansieringsfordringar

Fordelning av kortfristiga

kundfinansieringsfordringar 2011 2010
Avbetalningskép 11.079 11.988
Finansiell leasing 11.425 10.860
Aterforsaljarfinansiering 13.820 12.598
Ovriga fordringar 1.767 1.217
Summa 38.081 36.663

Effektiv ranta for kortfristiga fordringar i kundfinansieringsverksamhet var
6,44% per den 31 december 2011.

Kreditrisk inom kundfinansieringsfordringar

Kundfinansieringsfordringar 2011 2010
Langfristiga kundfinansieringsfordringar Fordringar i kundfinansieringsverksamhet 79.849 74.013
Reserv for osakra fordringar i
Férdelning av langfristiga kundﬁnan&ermgsverksamhet -1.160 -1.325
kundfinansieringsfordringar 2011 2010 Varav specifik reserv -374 =530
: . Varav ovrig reserv -776 -795
Avbetalningskdp 17457 15.673 Kundfinansieringsfordringar efter
Finansiell leasing 22454 19620 avdrag for reserv 78.699 72.688
Ovriga fordringar 707 732
Summa 40.618 36.025
Effektiv ranta for langfristiga fordringar i kundfinansieringsverksamhet var
6,98% per den 31 december 2011.
De langfristiga fordringarna i kundfinansieringsverksamhet
forfaller enligt foljande:
2012 2013 2014 2015 2016 eller senare
17.408 13815 6181 2512 702 f
Forfallostruktur (dgr/ Mkr) 2011 2010
Kundfinansieringsfordringar Ej for- Ej for-
fallna 1-30 31-90 >90 Totalt fallna 1-30 31-90 >90 Totalt
Forfallet belopp - 391 230 648 1.269 - 490 405 805 1.700
Reserv for osakra kundfinansieringsfordringar -99 -63 -40 =172 -374 -91 -66 -74 -308 =530
Kundfinansieringsfordringar, efter
nedskrivning -99 328 190 476 895 -91 434 331 497 1.170

Ovanstéende tabell visar forfallna betalningar inom kundfinansieringsverksamheten i relation till specifika reserver. Det &r inte ovanligt att en fordran
regleras ett par dagar efter forfallodatum, vilket paverkar omfattningen av aldersintervallet 1-30 dagar.

»
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» Forandring av reserv for osdkra

106

Det totala kontraktsbelopp till vilka de forfallna betalningarna ar relate-

kundfinansieringsfordringar 2011 2010 rade framgér av nedanstdende tabell. | syfte att beméta intréaffade men
Enligt balansrakning den 31 december foregaende ar  1.325 1513 annu ej identifierade osdkra kundfinansieringsfordringar, finns tillkom-
Nya reserver redovisade éver resultatrakningen 910 1586 mande reserver om 776 (795). Resterande utestédende risk beméts av

T k . - sakerheter i de finansierade produkterna och, i sérskilda fall, genom andra
Va”d[“”g avreserver rec{ow%aclie ?Ver resultatrakningen  -280  -207 kreditgarantier sdasom borgensataganden, kreditférsakringar, sakerheter
Upplo§n|ng av reserv hanférlig till konstaterade pa annan egendom som tillhor lantagaren etc.
kundforlu?ter ~821 ~1.451 Sékerheter tagna i ansprék och som uppfyller kriterierna for redovis-
Eff:a-ktta;;/ a:ndra(iekvaflutagursg‘l r 5 . 1;_:3 . ;212 ning uppgar till 412 (594) per den 31 december 2011.

nligt balansrdkning den ecember . .
Kundfinansieringsfordringar, totala 2011 2010
kontraktsbelopp Ej for- Ej for-

fallna 1-30 31-90 >90 Totalt fallna 1-30 31-90 >90 Totalt

Kundfinansieringsfordringar 70.085 6.828 1.971 965 79.849 63.163 6.425 2369 2066 74.013

Koncentration av risk

Kundkoncentration

De tio stérsta kunderna i verksamheten for kundfinansiering star for 5,6%
(5,8) av den totala kundfinansieringsportfoljen. Resterande del av portfol-
jen ar hanforlig till ett stort antal kunder. Dérigenom beddms kreditrisken
vara utspridd bade p4 ett flertal marknader och pa ett flertal kunder.

Koncentration pé geografiska marknader
Vidstaende tabell visar kundkoncentrationen for kundfinansieringsportfélien
uppdelad pa geografiska marknader.

) Lis mer om Volvos évergripande beskrivning av samtliga kreditrisker inom
koncernen i not 4 Hantering av finansiella risker.

) Lis mer om Information om utvecklingen inom Volvo Financial Services under
aret finns pa sid 66.

1 6 FORDRINGAR
NOT

Avsdttning for kreditforluster

Uppréttandet av reserver for kreditforluster pa kundfordringar bokas sa
snart det befaras att en kundforlust kommer att intréffa. En kundférlust
bedéms uppkomma nar en handelse intréffat som indikerar att kunden
inte kommer att kunna betala. Per den 31 december 2011 uppgick reser-
ven for kreditférluster fér kundfordringar till 2,57 % (2,87) av totala kund-
fordringar. Se not 4 fér beskrivning av kreditrisk.

Geografisk marknad, andel av kundfinansieringsportfoljen (%)

. Europa, 45,9%
Nordamerika, 26,9%
Asien, 12,3%

Ovriga marknader, 14,9%

Langfristiga fordringar

2011 2010
Ovriga rantebarande lan till utomstaende 98 204
Ovriga rantebarande finansiella fordringar 596 562
Ovriga finansiella fordringar 2131 1.741
Ovriga fordringar 2,184 1.676
Summa’ 5.009 4.184

1 Av langfristiga fordringar avser 2.822 (2.5628) finansiella instrument. Se &ven not
4 och 30 fér méal och policy med avseende pa finansiell risk samt finansiella
instrument.



Kortfristiga fordringar

Kreditrisk i kundfordringar

2011 2010 Forandring av reserv for osédkra
kundfordringar 2011 2010
Lan till externa parter 1 11
Ovriga réntebarande finansiella fordringar 666 331 Enligt balansrékning den 31 december
Kundfordringar 27.699 24.433 féregaende ar . . - 721 1.301
Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 2761 3043 Nya reserver redovisade dver resultatrakningen 175 187
Mervardesskatt 3.387 2662 Vandning av reserver redovisade éver
Ovriga finansiella fordringar 1.746 1715 resullt.atr‘akmngen — 126 ~609
Ovriga fordringar 5.032 4.436 Upplo§n|ng av reserv hanforlig till konstaterade
— — kundférluster -100 -86
Summa efter avdrag for reserver for Forvrvad h avvttrade bol 33 _1
osdkra fordringar’ 42,191 36.633 orvarvade och avyttrade bolag
Effekt av andrade valutakurser 5 -44
1 Av kortfristiga fordringar avser 30.133 (26.490) finansiella instrument. Se dven Omklassificeringar etc. 24 -28
Pot 4 OC|T 3(?< for finansiella instrument samt méal och policy med avseende pa Enligt balansrikning den 31 december 731 721
Inansiell risk.
) Lids mer om Volvos finansiella risker i not 4.
) Lis mer om kreditrisk i kundfinansieringsfordringar i not 15.
Forfallostruktur kundfordringar 2011 2010
Ej for-
Ej forfallna 1-30 31-90 >90 Totalt fallna 1-30 31-90 >90 Totalt
Kundfordringar brutto 26.1562 1.102 465 711 28.430 23.324 799 391 640 25.154
Reserv for osékra kundfordringar -155 -30 -57 -490 =731 -205 -26 -26 -464 =721
Kundfordringar netto 25.997 1.073 408 221 27.699 23.119 773 365 176 24.433
1 7 VARULAGER
NOT
1 I 2011 2010
(UUY REDOVISNINGSPRINCIP
Fardiga produkter 28.985 24572
Varulager Produktionsmaterial m.m. 15.614 16.265
Varulagret ar upptaget till det lagsta av anskaffningsvarde och nettofér- Summa 44.599 39.837

saljningsvardet. Anskaffningsvardet faststélls enligt den s& kallade forst
in- férst ut-principen (FIFO) och bygger pa en standardkostnadsmetod
inkluderande kostnader for alla direkta tillverkningskostnader samt hén-
férlig andel av kapacitets- och andra tillverkningsrelaterade omkostnader.
Omprévning sker regelbundet av standardkostnaden och anpassning sker
efter aktuella férhéllanden. Kostnader for forskning och utveckling, for-
séljning, administration och lanekostnader ingar ej. Nettoférsaljningsvar-
det berdknas som forsaljningspris reducerat med kostnader hénférliga till
forsaljningen.

Inkuransreserv

Verkligt véarde ar justerat med bedémd vardeminskning for utgdngna artik-
lar, 6verdimensionerat lager, fysiska skador, ledtider fér lager samt hante-
rings- och férsaljningsomkostnader. Om verkligt vérde &r lagre &n anskaff-
ningskostnaden upprattas en vérdereserv for lagerinkurans. Det totala
lagervardet, efter gjorda inkuransreserveringar, var per den 31 december
2011, 44.5699 (39.837).

Varulager som redovisats som kostnad for salda produkter under perio-
den uppgick till 219.946 (170.723).

Forandring av inkuransreserv 2011 2010
Enligt balansréakning den 31 december

foregaende ar 3.382 4.101
Foérandring av inkuransreserv redovisad

Over resultatrakningen -213 -79
Utrangeringar -264 -439
Effekt av andrade valutakurser -23 -191
Omklassificeringar etc. -258 -10
Enligt balansrdakning den

31 december 2.624 3.382
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1 8 KORTFRISTIGA PLACERINGAR OCH LIKVIDA MEDEL
NOT

@ REDOVISNINGSPRINCIP

| likvida medel ingér rantebarande vardepapper med hég likviditet vilka
latt kan omvandlas till kassamedel. Rantebarande vardepapper som inte
méter denna definition redovisas som kortfristiga placeringar.

Kortfristiga placeringar
Kortfristiga placeringar bestar huvudsakligen av rantebérande vardepap-
per och fordelar sig enligt nedan:

2011 2010
Statliga vardepapper 136 146
Bank och finansinstitut 521 3.527
Fastighetsfinansierande institut 6.205 6.094
Summa 6.862 9.767

1 9 EGET KAPITAL
NOT

@ REDOVISNINGSPRINCIP

Resultat per aktie fore utspadning beréknas som periodens resultat han-
forligt till moderbolagets aktiedgare dividerat med genomsnittligt utesta-
ende antal aktier per rapporteringsperiod. Fér berdkning av resultat efter
utspadning per aktie justeras antal genomsnittligt utestdende aktier i

Likvida medel
201 2010
Bankréakningar och kassa 21.206 16.858
Bankcertifikat' 1.492 2.286
Placeringslan i bank 7.681 3.822
Summa 30.379 22.966

1 Bankcertifikat med en 16ptid som understiger tre manader fran
anskaffningstidpunkten.

Likvida medel per den 31 december 2011 inkluderar 0,7 miljarder kronor
(0,7) som inte &r tillgangliga fér anvéndning av koncernen samt 9,3 miljar-
der kronor (7,4) f6r vilka andra begransningar finns, huvudsakligen likvida
medel i lander dar det rader valutarestriktioner eller andra legala restrik-
tioner. Déarmed ar det inte mdjligt att omedelbart anvanda dessa likvida
medel i andra delar av koncernen, dock ar det vanligen mojligt att anvénda
dessa inom verksamheten i respektive land.

Fritt eget kapital i moderbolaget uppgick till 32.268 Mkr (31.962) per
den 31 december 2011.

Ackumulerade kursdifferenser som redovisats i eget kapital och som ar
hanforliga till anlaggningstillgangar som innehas for forséljning uppgar till
33 Mkr (3).

Information avseende aktier

namnaren med det genomsnittliga antal aktier som skulle emitteras som (Antal) 2011 2010
en effekt av pagaende aktierelaterade ersattningsprogram. Om det under ]
aret funnits potentiella aktier som I8sts in eller férfallit under perioden Egna A-aktier 20.728.135 20.728.135
inréknas aven dessa i det genomsnittliga antalet aktier som anvands for att Egna B-aktier 80.264.131 80.265.060
berakna resultat per aktie efter utspédning_ Totalt egna aktier 100.992.266 100.993.195
Egna aktier i % av totalt
L o X : registrerade aktier 4,74 4,74
Moderbolagets aktier ar uppdelade i tva serier, A och B. Béda serierna ger
samma rattigheter, forutom att innehav av aktier i serie A beréattigar till en Utestaende A-aktier 642.766.887 656.873.495
rost per aktie medan innehav av aktier i serie B beréttigar till en tiondels Utestaende B-aktier 1.384.661.067  1.370.553.530
rost per aktie. Aktiens kvotvérde &r 1:20 kronor. Totalt utestaende aktier 2.027.427.954 2.027.427.025
Kontantutdelning beslutad av bolagsstdmman 2011 uppgick till 2:50 ] ]
kronor (OOO) per aktie eller totalt 5068,6 Mkr (0,0) Totalt reglstrerade A-aktier 663.495.022 677.601.630
Under 2011 har AB Volvo vederlagsfritt overlatit 929 egna B-aktier, Totalt registrerade B-aktier 1.464.925198  1.450.818.590
med ett totalt kvotvarde om 1.114,80 kronor, till deltagare i Volvos langsik-  Totalt registrerade aktier 2.128.420.220 2.128.420.220
tiga aktiebaseradeﬂ incitaﬂrngntsprogralm for Iedﬂande befattnjngshavare i Genomsnittligt utestiende aktier 0097497172 9.097.497.095
Volvokoncernen, sdsom fértida tilldelning. Overlatna egna aktiers andel av
AB Volvos aktiekapital ar forsumbar.
Verkligt
Forandring av 6vriga reserver (Mkr) Sakringsreserv vérde-reserv Totalt
Ingaende balans 2011 87 28 115
Valutariskkontrakt aterférda via resultatrakningen -3 - -3
Skatt pa valutariskkontrakt aterférda via resultatrédkningen 1 - 1
Foérandring av marknadsvarde pa ravarukontrakt -142 - -142
Arets omvirdering avseende innehav Deutz - -169 -159
Arets omvardering avseende aktier i japanska bolag - 200 200
Arets omvirdering avseende évriga innehav - -2 -2
Utgaende balans 2011 -57 67 10



Resultat per aktie

Det langsiktiga aktiebaserade incitamentsprogram som beslutades av
arsstamman 2011 skapar en utspadningseffekt. Under 2010 hade AB
Volvo inget utestaende aktierelaterat ersattningsprogram. Nagra andra
transaktioner har inte &gt rum som paverkar sammanséttningen av det
redovisade aktiekapitalet.

NOT

Volvos erséttningar efter avslutad anstalining, sdsom pensioner, sjuk-
vardsférmaner och andra ersattningar, erldggs till dvervagande del genom
fortlépande betalningar till fristdende myndigheter eller organ som dérmed
Overtar forpliktelserna mot de anstallda, det vill sdga genom sa kallade
avgiftsbestdmda planer.

Resterande del fullgérs genom sa kallade formdnsbestimda planer dar
forpliktelserna kvarstar inom Volvokoncernen eller tryggas av egna stiftel-
ser. Formansbestamda planer férekommer inom Volvokoncernen framfor
allt i dess amerikanska dotterféretag dar de omfattar bade pensioner och
andra formaner, till exempel sjukvardsférmaner. Andra vésentliga for-
mansbestdmda planer omfattar tjanstemén i den svenska verksamheten
(framst ITP-planen) samt anstéllda i Frankrike och Storbritannien.

¢I) REDOVISNINGSPRINCIP

For pensioner och liknande forpliktelser tillampar Volvo IAS 19 Ersétt-
ningar till anstéllda. | enlighet med IAS 19 skall aktuariella berakningar
uppréttas for samtliga formansbestdmda planer i syfte att faststalla
nuvardet av Volvos forpliktelser avseende oantastbara férmaner fér nuva-
rande och tidigare anstéllda. Aktuariella berdkningar uppréttas arligen
och baseras pé aktuariella antaganden vilka faststalls i anslutning till bok-
slutstidpunkten. Férandringar av forpliktelsernas nuvérde till f6ljd av fér-
dndrade aktuariella antaganden samt erfarenhetsbaserade justeringar
utgor aktuariella vinster eller forluster. Dessa resultatfors funktionsupp-
delade 6ver de anstalldas genomsnittliga aterstadende tjanstgéringsperiod
i den man de dverstiger det sa kallade korridorgréansvardet fér respektive
plan.

Avvikelser mellan férvéntad avkastning pa forvaltningstillgdngar och
verklig avkastning behandlas dven de som aktuariella vinster eller forluster.
Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser i Volvokoncernens
balansrékning motsvarar forpliktelsernas nuvarde vid bokslutstidpunkten,
med avdrag for det verkliga vardet av forvaltningstillgangar, oredovisade
aktuariella vinster eller forluster samt oredovisade antastbara kostnader
avseende tjanstgoring under tidigare perioder.

Som tillagg till IAS 19 har Volvo tillampat UFR 4% i enlighet med utta-
lande fran Radet for finansiell rapportering, for faststallande av svenska
pensionsskulder.

For avgiftsbaserade planer redovisas kostnaderna fér premierna
|6pande i resultatrakningen uppdelade per funktion.

2011 2010
Antalet aktier 31 december, i miljoner 2.027 2.027
Genomsnittligt antal aktier fére utspadning i
miljoner 2.027 2.027
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning i
miljoner 2.028 2.027
Genomsnittligt aktiepris, kr 94:84 85:75
Nettoresultat hanforligt till
moderbolagets dgare 17.751 10.866
Resultat per aktie fore utspadning, kr 8:76 5:36
Resultat per aktie efter utspadning, kr 875 5:36

20 AVSATTNINGAR FOR PENSIONER OCH LIKNANDE FORPLIKTELSER

Med tillampning fran den 1 januari 2013 kommer en andring av IAS 19
att ske. Foér mer information se not 1 under Nya redovisningsprinciper
2011 och senare.

*UFR 4 anger hur sarskild I6neskatt och avkastningsskatt ska redovisas fér den
delen av nettopensionsskulden som avser svenska bolag. Sarskild I6neskatt redovisas
som fordran/avsattning pa mellanskillnaden mot den legala pensionsskulden. Hansyn
tas till den férvantade avkastningsskatten i samband med faststallelse av forvantad
avkastning pa forvaltningstillgangarna.

Avséattningar och kostnader fér ersattningar efter avslutad anstallning,
huvudsakligen pensioner och sjukvardsférmaner, ar avhéngiga de anta-
ganden som gors nér beloppen réknas fram. Sarskilda antaganden och
aktuariella berakningar gérs for varje land dar Volvo har verksamhet som
medfoér sadana forpliktelser. Antagandena avser diskonteringsrantor,
kostnadstrender for sjukvard, inflation, Ionedkningstakt, forvantad avkast-
ning pa férvaltningstillgngar, avgangsintensitet, mortalitet och andra fak-
torer. Kostnadstrender for sjukvéardskostnader ar baserade pa historiska
data samt kort- och langtidsprognoser. Inflationsantaganden ar baserade
pa analyser av externa marknadsindikatorer. Antaganden om I6nedknings-
takt avspeglar historisk l[énekostnadsutveckling, kortsiktiga framtidsutsikter
och forvantad inflation. Takten pé pensionsavgangar och mortalitet base-
ras framst pa officiell mortalitetsstatistik. Volvo ser arligen éver aktuariella
antaganden och gor justeringar av dessa nér detta anses lampligt. Utfalll
som avviker fran prognos ackumuleras och amorteras éver framtida tids-
perioder.

I tabellerna pa nastkommande sidor lamnas upplysningar om férméansbe-
stdmda planer inom Volvokoncernen. Volvo redovisar skillnaden mellan
utestaende forpliktelser och férvaltningstillgdngarnas vérde justerat fér
oredovisade aktuariella vinster eller férluster i balansrékningen. Upplys-
ningarna avser tillampade antaganden i aktuariella berakningar, redovi-
sade kostnader under rédkenskapsperioden samt vardet av forpliktelser
och férvaltningstillgangar vid periodens utgang. Dessutom specificeras
forandringar av véarden pa forpliktelser och férvaltningstillgdngar under
perioden samt forhallandet mellan verkliga varden och redovisade varden
per balansdagen.

»
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» Sammandrag av avsattningar for
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pensioner och liknande forpliktelser 2011 2010
Forpliktelser 40.358 36.121
Forvaltningstillgangar 23.873 22.954
Forvaltningstillgangar i forhallande till

forpliktelser -16.485 -13.167
Oredovisade aktuariella vinster (-) och

forluster (+) 11.939 6.995
Oredovisade kostnader avseende tjanstgoring

under tidigare perioder 222 310
Avsittningar netto for pensioner och

liknande forpliktelser -4.324 -5.862
Varav relaterat till Anlaggningstillgdngar som

innehas for férséljning 64 -
Avsittning netto for pensioner och

liknande forpliktelser exklusive

Anldggningstillgangar som innehas

for forsdljning -4.388 -5.862

Tillimpade antaganden i aktuariella % decarber 21 cecamibar

berdkningar, % 2011 2010
Sverige

Diskonteringsréanta' 3,50 4,75
Foérvantad avkastning pa

forvaltningstillgangar? 6,00 6,00
Forvantad I6nedkningstakt 3,00 3,00
Inflation 1,50 1,50
USA

Diskonteringsranta'® 3,00-4,75  3,25-5,50
Férvantad avkastning pa

forvaltningstillgangar? 7,65 7,65
Férvantad I6nedkningstakt 3,00 3,00
Inflation 2,00 2,00
Frankrike

Diskonteringsréanta' 4,50 4,50
Forvantad I6nedkningstakt 3,00 1,00-3,00
Inflation 1,50 1,50
Storbritannien

Diskonteringsréanta' 4,75-5,00 5,40-5,560
Férvantad avkastning pa

forvaltningstillgangar? 3,60-4,50 5,00
Forvantad 16nedkningstakt 3,30-3,40 3,70-3,85
Inflation 3,20 3,20

Diskonteringsrantan for respektive land faststalls p& grundval av marknadsréntan
péa forstklassiga féretagsobligationer. | lander dér det inte finns nagon fungerande
marknad for sddana obligationer anvands marknadsréntan pa statsobligationer.
Diskonteringsrantan for den svenska pensionsférpliktelsen har faststéllts utifran
bostadsobligationsranta.

2 Tillampas for paféljande rakenskapsperiod. Dessa antaganden aterspeglar den
férvantade langfristiga avkastningen pa férvaltningstillgdngarna baserat pa den
historiska avkastningen fér olika kategorier av investeringar och végt enligt stif-
telsens investeringspolicy. Den férvantade avkastningen har beréknats netto
efter administrativa kostnader och tillampliga skatter.

3 Fér samtliga planer utom en har en diskonteringsranta inom spannet 4,25-4,75%

(4,75-5,50%) anvénts.

Arets pensionskostnader 2011 2010
Férméaner intjanade under aret 867 896
Rantekostnader 1.448 1.510
Férvantad avkastning pa forvaltningstillgangar -1.405 -1.402
Aktuariella vinster och forluster! 326 420
Kostnader avseende tjanstgoring under tidi-
gare perioder:
- antastbara 9 19
- oantastbara 60 28
Reduceringar och regleringar 50 -38
Férmaner i samband med uppségningar 84 34
Arets kostnader avseende férmans-
bestimda pensionsplaner 1.439 1.467
Arets kostnader avseende avgiftsbestamda
pensionsplaner? 2.032 2.107
Arets pensionskostnader 3.471 3.574

1 Aktuariella vinster och forluster redovisas fér varje plan som intakt eller kostnad
da det ackumulerade beloppet dverstiger den sa kallade korridoren. | sadana fall
fordelas intékten eller kostnaden 6ver de anstalldas genomsnittliga aterstaende
tjanstgoringstid.

2 | vissa lander, sdsom Sverige, anvands en del av de sociala kostnaderna fér pensions-
andamal. Tidigare ar har Volvo omklassificerat sadan del av sociala kostnader till
pensionskostnader for Volvos svenska bolag. | 2011 ars arsredovisning har denna
omklassificering inte gjorts, vilket okar jamférbarheten med andra svenska
bolag. Pensionskostnaden fér 2010 har nedjusterats med 1.166 jamfért med
2010 ars arsredovisning.

Arets kostnader avseende férmansbe-

stamda planer utover pensionsplaner 2011 2010
Férméner intjanade under aret 85 49
Réntekostnader 148 170
Forvantad avkastning pa forvaltningstillgangar - -
Aktuariella vinster och forluster! 9 -1
Kostnader avseende tjanstgoring under tidigare
perioder:
- antastbara 5 -
- oantastbara - 26
Reduceringar och regleringar -35 2
Férméner i samband med uppségningar 25 7
Arets kostnader 237 253

1 Aktuariella vinster och férluster redovisas fér varje plan som intakt eller kostnad
da det ackumulerade beloppet 6verstiger den sé kallade korridoren. | sddana fall
fordelas intdkten eller kostnaden éver de anstélldas genomsnittliga aterstdende
tjanstgoringstid.

En 6kning av sjukvardskostnader med en procentenhet varje ar skulle 6ka
vardet av ackumulerade forpliktelser per den 31 december 2011 med
cirka 164 samt arets kostnader med cirka 8. En minskning med en pro-
centenhet skulle minska vardet pa ackumulerade forpliktelser med cirka
136 samt minska é&rets kostnader med cirka 7. Berdkningar gjorda per
den 31 december 2011 visar en arlig ékning av det vdgda genomsnittet
fér sjukvardsférmaner per capita med 8%. Okningstakten antas sjunka
gradvis till 4,6% fram till 2029 och dérefter kvarsta pa den nivan.



Forpliktelser i formansbestamda planer Stor- . USA .
Sverige USA Frankrike  britannien Ovriga Ovriga
Pensioner ~ Pensioner  Pensioner ~ Pensioner férmaner planer Summa

Forpliktelser, 1 januari 2010 9.881 13.358 1.897 4.438 3.697 4.799 38.070
Férvarvade och avyttrade féretag samt 6vriga foréndringar - 10 - - 2 28 40
Foérmaner intjdnade under aret 302 2568 54 45 39 247 945
Réntekostnader 401 665 7 233 167 157 1.700
Kostnader avseende tjanstgoring under tidigare perioder:

- antastbara - 3 - - -4 -5 -6

- oantastbara 27 3 -44 - - - -14
Formaner i samband med uppséagningar 33 -2 - - 5 36
Reduceringar och regleringar -6 -7 -18 -1 - -1 -43
Tillskjutna medel fran arbetstagare - - - 21 - 9 30
Aktuariella vinster (=) och forluster (+) -1.170 571 -2 28 -33 78 -528
Omrékning av utldndska valutor - -789 -245 -370 -207 =171 -1.782
Utbetalda ersattningar -324 -1.074 -112 -168 -220 -429  -2.,327
Forpliktelser, 31 december 2010 9.144 12.998 1.605 4.226 3.441 4.707 36.121
varav
Fonderade férmansbestdmda planer 8.794 11.378 - 4.226 - 2203 26.601
Forvarvade och avyttrade féretag samt 6vriga forandringar -1 -2 1 -2 -59 -3 -66
Forméaner intjanade under aret 246 295 52 31 74 255 953
Réntekostnader 435 582 70 226 144 145 1.602
Kostnader avseende tjdnstgéring under tidigare perioder:

- antastbara - 4 - - 9 1 14

- oantastbara - 40 - - - 18 58
Forméaner i samband med uppséagningar 77 - -1 - - 26 102
Reduceringar och regleringar -8 -1 - -69 -44 -7 -129
Tillskjutna medel fran arbetstagare - - - 12 - 4 16
Aktuariella vinster (-) och forluster (+) 2434 925 136 52 115 39 3.701
Omrakning av utlandska valutor - 301 -12 54 66 58 467
Utbetalda ersattningar -316 -782 -86 -161 -169 -968 -2.481
Forpliktelser, 31 december 2011 12.012 14.360 1.765 4.369 3.577 4.275 40.358
varav
Fonderade férmansbestamda planer 11.624 13.925 - 4.369 - 1.817 31.735

»
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» Forvaltningstillgangarnas verkliga varde i fonderade Stor- R .

planer Sverige USA Frankrike  britannien USA Ovriga Ovriga

Pensioner  Pensioner  Pensioner  Pensioner féormaner planer Summa
Forvaltningstillgangar, 1 januari 2010 6.430 9.866 - 4.392 28 1.894 22.610
Forvarvade och avyttrade verksamheter samt 6vriga
forandringar - 4 - -1 - 26 29
Foérvantad avkastning pé forvaltningstillgangar 386 719 - 216 - 77 1.398
Aktuariella vinster (+) och foérluster (<) 262 373 - 208 - 18 861
Tillskjutna medel fran arbetsgivare - 166 - 103 - 187 446
Tillskjutna medel fran arbetstagare - - - 21 - 12 33
Omrékning av utlandska valutor - -574 - -378 -2 -166 -1.120
Utbetalda ersattningar - -1.009 - -168 -2 -124 -1.303
Forvaltningstillgangar, 31 december 2010 7.078 9.535 - 4.393 24 1.924 22,954
Forvarvade och avyttrade verksamheter samt 6vriga
férandringar 3 8 - - - 6 17
Férvantad avkastning pé forvaltningstillgangar 426 683 - 204 - 92 1.405
Aktuariella vinster (+) och forluster (-) -681 -628 - 81 - -96 -1.324
Tillskjutna medel frén arbetsgivare 756 829 - el - 410 2.086
Tillskjutna medel fran arbetstagare - - - 12 - 7 19
Omréakning av utldndska valutor - 178 - 60 - -18 220
Utbetalda ersattningar -2 -763 - -161 - -578 -1.504
Forvaltningstillgangar, 31 december 2011 7.580 9.842 - 4.680 24 1.747 23.873
Avsittningar netto for pensioner Stor- . .
och liknande férpliktelser Sverige USA Frankrike  britannien  USA Ovriga Ovriga

Pensioner ~ Pensioner ~ Pensioner  Pensioner formaner planer Summa
Forvaltningstillgangar i forhallande till forpliktelser,
31 december 2010 -2.066 -3.463 -1.605 167 -3.417 -2.783 -13.167
Oredovisade aktuariella vinster (=) och forluster (+) 1.475 4,054 113 388 322 643 6.995
Oredovisade kostnader avseende tjanstgéring under
tidigare perioder - -65 380 - -5 - 310
Avsittningar netto for pensioner och liknande
forpliktelser, 31 december 2010 -591 526 -1.112 555 -3.100 -2.140 -5.862
varav redovisade under rubriken
Forutbetalda pensioner - 900 - 555 110 83 1.648
Avséttningar for pensioner och liknande forpliktelser -b691 -374 -1.112 - -3.210 -2.223 -7.510
Forvaltningstillgangar i forhallande till forpliktelser,
31 december 2011 -4.432 -4.518 -1.765 311 -3.563 -2.528 -16.485
Oredovisade aktuariella vinster (-) och forluster (+) 4.569 5.509 333 341 434 753 11.939
Oredovisade kostnader avseende tjanstgoring under
tidigare perioder - -54 276 - - - 222
Avsittningar netto for pensioner och liknande
forpliktelser, 31 december 2011 137 937 -1.156 652 -3.119 -1.775 -4.324
Varav relaterat till Anlaggningstillgdngar som innehas
for forsaljning' 77 - - - - -13 64
Avsittning netto exklusive Anldaggingstillgangar som
innehas for forsiljning 60 937 -1.156 652 -3.119 -1.762 -4.388
varav redovisade under rubriken
Forutbetalda pensioner 60 1.381 - 652 102 82 2.277
Avséttningar for pensioner och liknande forpliktelser - -444 -1.166 - -3.221 -1.844 -6.665
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1 Per den 31 december 2011 uppgar pensionsférpliktelser till 1.394, férvaltningstillgangar till 926 och oredovisade aktuariella férluster till 532 f6r Anlaggningstillgangar

som innehas for férsaljning.



Forvaltningstillgangarnas fordelning pa tillgangsslag 2010

B Acxtier, Volvo, 403 (2%)
Aktier och aktiefonder, 11.494 (50%)

Obligationer och
véardepapper, 9.100 (40%)

Anlaggningar, 440 (2%)
B ovrigt, 1.517 (6%)

Forvaltningstillgangarnas fordelning pa tillgangsslag 2011

B Akdier, Volvo, 246 (1%)
Aktier och aktiefonder, 9.565 (40%)

Obligationer och
vardepapper, 12.460 (562%)

Anlaggningar, 644 (3%)
. Ovrigt, 958 (4%)

4

Verklig avkastning pa forvaltningstillgangarna uppgick till 81 (2.259).

Aktuariella vinster och férluster 2011 2010
Erfarenhetsbaserade justeringar av

forpliktelsen -3.492 293
Erfarenhetsbaserade justeringar av

forvaltningstillgangarna -1.324 861
Effekter av dndrade aktuariella antaganden -209 235
Aktuariella vinster (+) och forluster (-),

netto -5.025 1.389

2 1 OVRIGA AVSATTNINGAR
NOT

@ REDOVISNINGSPRINCIPER

Avsdttningar

Avsattningar redovisas i balansrakningen nér en legal eller informell f6r-
pliktelse foreligger till f6ljd av en intraffad héndelse och det ar troligt att
ett utflode av resurser krévs for att reglera dtagandet och en tillforlitlig
uppskattning av beloppet kan goéras.

Avsattningar for restvardesrisker

Restvardesrisker ar hanforliga till operationella leasingavtal eller forsélj-
ningstransaktioner kombinerade med aterkdpsavtal eller restvardesga-
rantier. Restvardesrisker avser att Volvo i framtiden kan tvingas avyttra
begagnade produkter med forlust, om vardeutvecklingen for dessa pro-
dukter ar sémre an vad som férutségs vid avtalens ingang. Avsattningar
for restvérdesrisker sker I6pande utifrdn bedémning av de begagnade
produkternas framtida nettoférsaljningsvéarden. Vid beddémning av fram-
tida nettoforséljningsvarden beaktas nuvarande priser, forvantad framtida
prisutveckling, férvantad lagerhaliningstid samt forvantade direkta och
indirekta forsaljningskostnader. | fall dar restvardesrisker avser produkter
vilka redovisas som anlédggningstillgangar i Volvos balansrakning beaktas

Volvos pensionsstiftelse i Sverige bildades 1996 fér tryggande av forplik-
telser rérande alderspension till tjfansteman i Sverige enligt ITP-planen.
| samband med bildandet tillfordes stiftelsen ett férvaltningskapital upp-
gaende till 2.456 vilket motsvarade vardet pé& pensionsforpliktelserna vid
denna tidpunkt. Sedan bildandet har ytterligare kapital om netto 2.228
tillférts stiftelsen, varav 7566 under 2011. Forvaltningskapitalet i Volvos
svenska pensionsstiftelse placeras i svenska och utlandska aktier och
fonder samt i rantebarande vérdepapper enligt en férdelning som beslutas
av stiftelsens styrelse. Den 31 december 2011 uppgick vérdet av stiftel-
sens forvaltningskapital till 7.554 (7.059), varav 31% (57) var placerat i
aktier eller aktiefonder. Vérdet av utfardade pensionsférpliktelser hanforliga
till ITP-planen uppgick vid samma tidpunkt till 11.624 (8.794).

Svenska foretag kan trygga nya pensionsférpliktelser genom avséatt-
ningar i balansrékningen eller genom 6verforing av medel till pensions-
stiftelsen. En kreditforsakring maste dessutom tecknas avseende vardet
av utfardade forpliktelser. Utdver férméner betréffande &lderspension
omfattar ITP-planen dven till exempel kollektiv familjepension vilken Volvo
finansierar genom en forsakring hos forsakringsbolaget Alecta. Enligt ett
uttalande fran Radet for finansiell rapportering ar detta en férmansbe-
stamd plan som omfattar flera arbetsgivare. Fér rakenskapsaret 2011 har
Volvo inte haft tillgang till information fran Alecta som mdjliggjort redovis-
ning av denna plan sasom en formansbestamd plan. Planen har séledes
redovisats som en avgiftsbestdmd plan. Alectas konsolideringsgrad upp-
gar till 113% (146).

Pensionsforpliktelser fér Volvos dotterféretag i USA tryggas i huvudsak
genom 6verforingar av medel till fristdende pensionsplaner. Vid utgédngen
av 2011 uppgick det sammanlagda vardet av pensionsforpliktelser i
sadana fristaende planer till 13.925 (11.378). Det sammanlagda vardet av
forvaltningskapital i dessa planer uppgick vid samma tidpunkt till 9.842
(9.535), varav 54% (59) var placerat i aktier eller aktiefonder. Enligt regel-
verket for tryggande av pensionsforpliktelser foéreskrivs vissa miniminivaer
avseende vardet pa férvaltningstillgangar i férhéllande till vardet pa for-
pliktelser. Under 2011 6verférde Volvo medel uppgaende till 829 (156) till
de amerikanska pensionsplanerna.

Under 2011 har Volvo dérutover dverfort extra medel till pensions-
planerna i Storbritannien med 91 (103).

Volvo beréknar att under 2012 éverféra ett belopp om cirka 1 miljard
kronor till pensionsplaner.

riskerna genom avskrivningar eller nedskrivningar pé vérdet av dessa till-
gangar. | fall dar restvardesrisker avser produkter vilka ej redovisas som
tillgangar i Volvos balansrakning beaktas riskerna under rubriken kortfris-
tiga avséattningar. Se aven not 7 Intakter.

Avsdttning for produkigarantier

Beréknad garantireserv for produktgarantier redovisas i samband med att
produkterna séljs. Reserven omfattar sévél forvantade kontraktuella for-
pliktelser samt s& kallad goodwillataganden och faststalls utifran historisk
statistik med hansyn till kdnda férandringar avseende produktkvalitet,
atgardandekostnad eller dylikt. Reserv fér kampanjer i samband med spe-
cifika kvalitetsproblem redovisas i samband med att kampanjen beslutas.

Omstruktureringsreserv

Reserv for beslutade omstruktureringsatgérder redovisas nar en detalje-
rad plan for atgardernas genomférande féreligger samt nér denna plan
kommunicerats till dem som berdrs. Omstruktureringskostnader redovi-
sas som en separat post i resultatrakningen om dessa ar hanférliga till en
vasentlig férandring av koncernens struktur. | andra fall redovisas

omstruktureringskostnader som en del av Ovriga rérelseintakter och 3y

rorelsekostnader.
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Restvdrdesrisker
Volvo ar genom ingéende av operationella leasingkontrakt och férséljning
med aterkdpsavtal utsatt for restvardesrisker i sin verksamhet. Volvos
totala restvardesatagande uppgar till 14.349 (13.339) per den 31 december
2011. Restvardesrisken avspeglas pa olika satt i Volvos redovisning beroende
av i vilken utstrackning risken bedéms kvarsta hos Volvo.

| de fall vasentliga risker forknippade med produkten kvarstar hos
Volvo, ar produkterna, framst lastbilar, upptagna i balansrékningen som
tillgangar i operationell leasing. Fér dessa produkter tillampas linjar
avskrivning enligt villkoren i atagandet och avskrivningsbeloppet anpassas
for att éverensstdmma med beréknat forséljningsvérde da atagandet
|6per ut. Produkternas bedémda forsaljningsvérde vid atagandets uppho-
rande foljs kontinuerligt pa individuell basis. Lagre priser fér begagnade
lastbilar och maskiner kan fa en negativ paverkan pé Volvos rorelseresultat.
Hoéga lagernivéer i lastbils- respektive anlaggningsmaskinsbranschen
och lag efterfragan kan fa en negativ paverkan pé priserna pé nya och
begagnade lastbilar och maskiner. Vid bedémning av framtida nettofor-
séljningsvarde beaktas produkternas nuvarande begagnatpris, vardet av
tillaggsutrustning, antal korda mil, nuvarande skick, forvantad framtida
prisutveckling, alternativa distributionskanaler, ledtider fér lager, repara-
tions- och renoveringskostnader, hanteringskostnader och indirekta kost-
nader i samband med férséljning av begagnade produkter. Tillkommande
avskrivningar och beddémt nedskrivningsbehov belastar resultatrékningen
omgéende.

Den totala restvardesexponeringen for tillgangar i operationell leasing
redovisas som kortfristiga och langfristiga restvéardeskulder.

)) Lis mer. Not 22.

| de fall Volvos riskatagande inte bedéms vara vésentligt och férséljning
sker till oberoende part eller i kombination med utfastelse fran kunden att
vid ett eventuellt aterkép képa en ny Volvoprodukt, redovisas inte till-
gangen pa balansrakningen. Istéllet reflekteras Volvos riskatagande
genom en avséttning motsvarande den bedémda restvardesrisken.

Till den del restvardesexponeringen inte uppfyller definitionen for
avsattning redovisas aterstaende riskexponering under eventualforpliktelser.

) Lis mer. Not 24.

Avsdttning for produkigarantier

Avsattningar for produktgarantier faststalls utifran historisk statistik med
hansyn till kdnda forandringar avseende garantiansprak, garantiperioder,
genomsnittlig tid fran att fel uppstar till att garantikrav inkommer till fére-
taget och férvantade féréandringar i kvalitetsindex. Berdknade kostnader
for produktgaranti belastar rérelsens kostnader i samband med att pro-
dukterna saljs. Beraknade kostnader omfattar saval férvantade kontrak-
tuella forpliktelser samt sa kallade goodwill-ataganden (garantiatagan-
den utdver kontraktuell garanti eller kampanjer som genomférs enligt
bestdmd policy eller for att uppratthalla en god affarsrelation med kun-
den). Skillnader mellan verklig och berdknad garantikostnad paverkar
redovisade kostnader och avsattningar under kommande tidsperioder.
Aterbetalning fran leverantorer, vilka minskar kostnaderna for garantiata-
ganden, redovisas nar de anses vara sékra. Per den 31 december 2011
uppgick avsattningarna for garantikostnader till 8.652 (7.841).

Rdittsliga processer

Volvo redovisar forpliktelser i koncernens redovisning i form av avsétt-
ningar eller andra skulder endast i de fall féretaget har en forpliktelse fran
tidigare intraffade héandelser dar ett ekonomiskt ansvar ar troligt och Volvo
kan gdra en rimlig beddmning av beloppets storlek. | de fall da villkoren for
redovisning av avsattning eller skuld inte uppfylls kan eventualforpliktel-
ser komma att redovisas i for detta avsedda noter.

Volvo granskar l6pande utvecklingen av vasentliga tvister som bolag i
koncernen ar part i, savél civil- som skatterattsliga, for att uppskatta
behovet av att redovisa avsattningar och eventualférpliktelser i koncer-
nens redovisning. Volvo tar hansyn till ett antal faktorer nar bedémning
gors av om en avsattning eller en eventualforpliktelse skall redovisas,
bland annat vilken typ av réattstvist som &r aktuell, storleken pa eventuella
ersattningsansprak, utvecklingen av tvisten, uppfattningar fran juridiska
ombud och andra radgivare, erfarenheter fran liknande fall och beslut fat-
tade av Volvos ledning angaende foretagets planerade agerande avse-
ende tvisten i fraga. Den faktiska utgangen av en rattstvist kan avvika fran
den férvantade utgéngen av tvisten. Skillnader mellan faktiskt och forvéntat
utfall av en tvist kan vasentligt paverka foretagets finansiella stéllning och
ha en oférdelaktig inverkan pa rorelseresultat och likviditet.

) Lis mer. Not 24 f3r Volvokoncernens bruttoexponering avseende
eventualférpliktelser.

Omklassi-
ficering till
tillgangar Vérde
Varde enligt . Férvéarvade Omrak- tillgangliga Omklas- enligt  Varav for- Varav forfall
balansrak- Avsatt- Ater-  lansprak- och avytt- ningsdiffe- for for- sifice-  balansrak- fall inom 12 efter 12
ning 2010 ningar foéringar  taganden rade bolag renser saljning ringar  ning 2011 manader manader
Garantiataganden 7.841 7718 -1.184  -5.651 -5 31 -94 -5 8.652 5.632 3.120
Avsattningar i
forsakringsverksamhet 450 186 -49 -101 0 3 0 0 488 4 484
Omstrukturerings-
atgarder 247 123 =17 -1562 0 -1 0 0 199 166 33
Avséttningar for
restvarderisker 859 167 -63 -226 1 -5 0 8 741 290 451
Avséttningar for
servicekontrakt 444 202 -57 -212 0 -3 0 6 380 182 198
Aterforsaljare bonus 1.651 3.401 -43  -3.007 0 3 0 29 2.033 1.892 141
Ovriga avséttningar 2978 2779 -427 -2.471 -18 -60 -65 -32 2.686 1.467 1.219
Summa 14.470 14.576 -1.840 -11.820 -22 -32 -159 6 15.179 9.533 5.646

Langfristiga avsattningar enligt ovanstaende forvéntas till stérsta delen regleras inom 2 till 3 ar.



22 SKULDER
NOT

Langfristiga skulder

Nedanstédende uppstalining visar koncernens langfristiga skulder dér de
stérsta lanen ar fordelade per valuta. Merparten ar emitterade av Volvo
Treasury AB. Uppgifter om lanevillkor avser den 31 december 2011. Volvo
sakrar valuta- och rénterisker med hjélp av derivatinstrument. For ytterli-
gare upplysningar se not 4 Mal och policy med avseende pa finansiell risk
och not 30 finansiella instrument.

Obligationslan Faktisk ranta per 31 dec 2011, % Effektiv ranta per 31 dec 2011, % 2011 2010
EUR 2007-2011/2013-2017 2,01-9,92 2,03-9,92 16.691 20.384
SEK 2007-2011/2013-2017 2,82-5,84 2,856-5,97 16.904 12.5563
USD 2009/2015 5,98 5,98 5.165 5.075
NOK - - - 229
GBP 2009/2014 6,6 6,77 532 525
Summa’ 38.192 38.767
1 Varav 1an avsedda for finansiering av kreditportféljen i kundfinansieringsverksamheten 24.501 (14.940).

e Faktisk ranta per Effektiv ranta per

Ovriga langfristiga lan 31 december 2011, % 31 december 2011, % 2011 2010
USD 2008-2011/2013-2018 0,63-7,66 0,63-7,66 8.883 13.433
EUR 2004-2010/2013-2027 2,82-6,5 2,85-6,5 2.409 1.485
GBP 2011/2013-2014 2,45 2,47 925 337
SEK 2007-2011/2013-2017 2,9-4,22 2,93-4,22 5.457 2.942
CAD 2007-2011/2013-2016 1,81 1,82 1.439 2.928
MXN 200972014 7,43-8,96 7,68-9,34 1.470 2.186
JPY 2006-2011/2013-2017 0,569-2,1 0,569-2,1 13.132 12.405
CHF 2011/2013 1,07 1,07 736 -
BRL 2007-2011/2016-2019 6,33 6,58 5.081 5.348
AUD 2010-2011/2013 5,91-7,60 6,04-7,64 1.054 140
Ovriga lan 5.509 1.731
Omvardering av utestaende derivat till SEK 1.670 2.392
Summa ovriga langfristiga lan’ 47.765 45.327
Summa obligationslan och 6vriga langfristiga lan 85.957 84.094
Férutbetalda leasingintakter 2.000 1.778
Restvardesskulder 3.608 3.170
Upplupna kostnader for servicekontrakt 1.996 1.273
Ovriga langfristiga finansiella skulder 701 1.114
Ovriga langfristiga skulder 2142 1.896
Summa 96.404 93.325

1 Varav 1an avsedda fér finansiering av kreditportfoljen i kundfinansieringsverksamheten 24.517 (21.064). Volvo Treasury anvander valutardnteswappar fér att kunna tillhandahalla
ut- och inlaning i olika valutor utan att 6ka Volvos risk. Av tabellen pa sidan 87 framgar Volvos finansiella nettostallning inklusive pensioner férdelat per valuta. Av langfristiga
skulder avser 87.923 (86.184) finansiella instrument. Se dven not 30 Finansiella instrument.

Sakerheter &r stallda for 516 (1.288) av ovanstaende lan.
Se not 23 for forklaring av férandring i stallda panter.

De langfristiga lanen forfaller till
betalning enligt féljande:

2013 28.228
2014 20.912
2015 11.356
2016 12.954
2017 11.800
2018 eller senare 707
Summa 85.957

Se not 15 for forfallostruktur hos de langfristiga fordringarna i kundfinan-
sieringsverksamheten.

Den évervagande delen av évriga langfristiga skulder forfaller till betal-
ning inom fem ar.

Vid érets slut uppgick beviljade men ej utnyttjade kreditfaciliteter, vilka
kan utnyttjas utan férbehall, till cirka 33,6 miljarder kronor (35,3). Dessa
faciliteter var sé kallade stand-by faciliteter for upplaning med varierande
I6ptider mellan 2013 ill 2016. Det utgér en avgift for beviljade kreditfaciliteter
vilken redovisas under 6vriga finansiella intdkter och kostnader i resultat-
rakningen.

»
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Kortfristiga skulder
Balansrakningens belopp for lan omfattar:
2011 2010
Banklan 12.639 12.261
Ovriga lan 31.883 27.340
Summa'’ 44.522  39.601

1 Varav |an avsedda for finansiering av kreditportfoljen i kundfinansieringsverk-
samheten 31.884 (29.690) samt finansiella derivat varderade till verkligt varde
totalt 1.362 (458).

Banklan innefattar kortfristig del av langfristiga 1an med 5.803 (3.246).
Ovriga lan innefattar kortfristig del av langfristiga 1an med 17.681
(22.007) samt kommersiella vardepapper med 8.393 (1.416).

Av koncernens kortfristiga skulder utgjorde 99.162 (84.457) eller
69% (68) ej rantebarande skulder.

23 STALLDA PANTER
NOT

201 2010
Inteckningar i fast egendom 128 168
Tillgangar i operationell leasing 265 107
Fordringar 1.333 2.964
Bankrakningar, lan och placeringar 78 100
Ovriga stéllda panter 28 -
Summa 1.832 3.339

24 EVENTUALFORPLIKTELSER
NOT

¢I) REDOVISNINGSPRINCIP

Eventualforpliktelser

En eventualférpliktelse redovisas vid en mojlig férpliktelse for vilken det
aterstar att fa bekréftat om féretaget har en befintlig forpliktelse som
skulle kunna leda till ett utfléde av resurser, alternativt, vid en befintlig
férpliktelse som inte uppfyller kriterierna att redovisas i balansrakningen
som avsattning eller annan skuld da det inte &r troligt att ett utfléde av
resurser kommer att kravas for att reglera forpliktelsen eller da inte en
tillrackligt tillforlitlig uppskattning av beloppet kan géras.

2011 2010
Kreditgarantier utfardade fér kunder och
dvriga 8.970 3.709
Skatteansprak 521 490
Restvardesgaranti 2.969 2.993
Ovriga eventualfdrpliktelser 4.694 3.811
Summa 17154  11.003

Balansrakningens belopp for 6vriga kortfristiga skulder omfattar:

2011 2010
Forskott fran kunder 3.642 3.416
Loner och kallskatter 8.041 8.824
Mervardesskatt 2.099 2.023
Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter 12.528 12.626
Forutbetalda leasingintékter 1.683 1.640
Restvardesskulder 1.783 2.154
Ovriga finansiella skulder 367 242
Ovriga skulder 5.120 4,416
Summa 35.263 35.341

| kortfristiga skulder ingar &ven leverantdrsskulder som uppgick till 56.788
(47.250), aktuella skatteskulder som uppgick till 2.391 (1.732) samt icke
rantebdrande och réntebarande skulder for férsaljning som redovisas
inom not 3. Banklan for vilka sakerheter har stéllts uppgick vid arets
utgang till 127 (216). Motsvarande belopp fér andra kortfristiga skulder
utgjorde 584 (1.442). Av kortfristiga skulder inklusive leverantérsskulder
avser 102.331 (87.494) finansiella instrument.

) Se not 23 for férklaring av férandring i stéllda panter.

Skulder for vilka vidstaende panter stallts som sakerhet uppgick vid arets
utgang till 1.227 (2.946).

Under 2010 genomférdes en vardepapperisering av tillgangar inom
kundfinansieringsverksamheten. | transaktionen utgavs obligationer for
616 miljoner dollar. Obligationerna ar knutna till 1an i USA med tillgangar
bestdende av lastbilar och anlaggningsmaskiner som séakerhet. Under
2011 har lanen amorterats och sékerheterna minskat.

Skatteansprak uppgaende till 521 (490) avser framstéllda eller férvantade
yrkanden mot Volvokoncernen for vilka reservering ej bedémts erforderlig.

Ovriga eventualférpliktelser inkluderar bland annat prestationsklausuler
och rattsliga processer.

Redovisade belopp avseende eventualférpliktelser avser Volvokoncer-
nens riskexponering brutto. De redovisade beloppen har saledes inte
reducerats med hansyn till vardet av erhallna motgarantier eller andra
sakerheter i fall d& en legal kvittningsrétt saknas. Den 31 december 2011
uppgick det berédknade vérdet av erhallna motgarantier eller andra séaker-
heter, till exempel i form av berdknade nettofdrsaljningsvarden avseende
begagnade produkter, till 3.726 (3.893). De avser framst kreditgarantier
och &aterkdpsgarantier.

) Fér mer information om restvirdesgarantier, se not 21.

Rattsliga processer

Det tidigare avtalet mellan Mack Trucks och det amerikanska bilindustri-
arbetarfacket United Auto Workers (UAW) 16pte ut den 30 september
2007. Darefter traffades ett nytt 40-manaders ramavtal mellan Mack
Trucks och UAW. Avtalet inkluderar etableringen av en oberoende stif-
telse som helt eliminerar Macks ataganden gallande sjukvard for pensio-



nerade medarbetare. Stiftelsen godkandes av domstolen U.S. District
Court for the Eastern District of Pennsylvania i september 2011. Volvo-
koncernen kommer att finansiera stiftelsen med 525 MUSD, varav en
véasentlig del har betalats under det fjarde kvartalet 2011. Resterande del
av finansieringsatagandet redovisas som en finansiell skuld och reste-
rande amorteringar kommer att redovisas som kassafléde fran finansie-
ringsverksamheten.

I juli 1999 tréffade Volvo Lastvagnar (VTC) och Volvo Anldggningsma-
skiner (VCE) ett avtal med den amerikanska miljoskyddsmyndigheten, US
Environmental Protection Agency (EPA). Avtalet innebar bland annat
skyldighet for VTC och VCE att tillampa de strangare amerikanska lag-
krav om utsléppsnivaer for motorer som skulle trada i kraft den 1 januari
2006 redan fran och med den 1 januari 2005. Avtalet 6verfordes senare
fran VTC och VCE till Volvo Powertrain. EPA framstallde under 2008 krav
mot Volvo Powertrain pa vite jamte rénta om 72 MUSD under pastaende
att de stréngare kraven som avtalet stipulerade skulle ha tillampats pa
motorer tillverkande av Volvo Penta under 2006. Volvo Powertrain har
tillbakavisat EPA:s krav baserat frimst pa att Volvo Penta-motorerna inte
omfattades av avtalet med EPA. Tvisten har hanskjutits till amerikansk
domstol. Det krévda beloppet ingér i det belopp som redovisats som
dvriga eventualforpliktelser.

Nissan Diesel Thailand Co. Limited ("NDT") lamnade den 30 november
2009 in en stdmningsansokan mot AB Volvo och tre av dess anstallda till
Pathumthani Provincial Court of First Instance, Thailand, med krav pa ska-
destand om 10,5 miljarder baht (motsvarande cirka 2,3 miljarder kronor).
NDT var en av UD Trucks Corporations ("UDT"), ett helagt dotterbolag till
AB Volvo, privata aterférsaljare. NDT havdade att AB Volvos agerande
"UDT", att utan att &ga ratt dartill sdga upp tva avtal daterade den 27
december 2002 mellan UDT och NDT. | september 2011 har traffats en
férlikning som slutligt reglerar de framférda kraven. Férlikningen hade en
ovasentlig paverkan pa Volvokoncernens operativa resultat och finansiella
stéllning.

Volvo &r féremal for ett antal utredningar som initierats av konkurrens-
myndigheter. Volvokoncernen samarbetar fullt ut med berérda myndigheter.

25 TRANSAKTIONER MED NARSTAENDE
NOT

Volvokoncernen har mellanhavanden med vissa intresseféretag. Mellan-
havandena bestar huvudsakligen av férsaljning av fordon till aterforsél-
jare. Affarsmassiga villkor och marknadspris anvands vid kdp och férsélj-
ning av varor och tjanster till/fran intresseforetag.

2011 2010
Forsaljning till intresseféretag 1.296 1.082
Kép fran intresseféretag 60 50
Fordringar hos intresseféretag
den 31 december 186 174
Skulder till intresseféretag
den 31 december 129 125

Koncernens innehav av aktier i intresseféretag visas i not 5, Aktier och
andelar.

I september 2010 blev Volvo Trucks och Renaults Trucks dotterbolag i
England tillsammans med ett antal andra internationella lastbilsforetag
foremal fér en utredning initierad av den brittiska konkurrensmyndigheten
OFT (Office of Fair Trading). Volvo Trucks och Renault Trucks brittiska
dotterbolag har mottagit brev fran OFT som ett led i undersdkningen.

| januari 2011 blev Volvokoncernen och andra lastbilsféretag foremal
for en utredning av EU-kommissionen géllande eventuell dvertradelse av
EU:s konkurrensbestdmmelser.

I april 2011 blev koncernens lastbilsverksamhet i Korea och andra last-
bilsforetag féremél for en utredning av Korean Fair Trade Commission.

I'maj 2011 blev Volvo Penta foremal for en utredning av EU-kommissionen
gallande eventuell dvertradelse av EU:s konkurrensbestammelser.

| 'augusti 2011 blev Volvo Penta féremél fér en utredning av svenska
konkurrensréattsmyndigheten géllande eventuell 6vertréadelse av konkurrens-
bestdmmelser. | december 2011 avslutade den svenska konkurrens-
myndigheten undersokningen utan atgard.

Med hansyn till de pdgdende konkurrensutredningarnas karaktar kan
det inte uteslutas att dessa kan paverka Volvogruppens resultat och kas-
safléde med ett belopp som kan vara materiellt. Vad avser de utredningar
som har initierats i Europa ar det dock for tidigt att bedoma om och nar
sadana effekter kan uppsta och foljaktligen om och nar de kan redovisas.
Volvokoncernen har darfér inte redovisat nagon eventualférpliktelse eller
avsattning avseende nagon av de utredningar som pagar i Europa. For
utredningen som pagéar i Korea har emellertid en eventualforpliktelse
registrerats.

Globala féretag som Volvo ar emellanat involverade i skatteprocesser
av varierande omfattning och i olika stadier. Volvo utvérderar I6pande
dessa skatteprocesser. Nar det &r sannolikt att ytterligare skatt skall
erlaggas och det ar méjligt att gora en rimlig bedémning av utfallet sker
erforderlig reservering.

Volvo ar vidare inblandat i ett antal andra rattsliga processer. Volvo
beddémer inte att dessa sammantaget medfér nagon risk for betydande
paverkan pa koncernens finansiella stallning.

Volvokoncernen har ocksa mellanhavanden med Renault s.a.s och dess
dotterforetag. Forséljning till och kdp fran Renault s.a.s uppgick till 53
(52) och 2.321 (1.654). Fordringar hos och skulder till Renault s.a.s upp-
gick till 11 (15) och 372 (291) vardera per den 31 december 2011. Férsalj-
ningen var huvudsakligen fran Renault Trucks till Renault s.a.s och utgjor-
des av komponenter och reservdelar. Inkdpen gjordes huvudsakligen av
Renault Trucks fran Renault s.a.s och bestod till stérsta delen av latta
lastbilar. Renault Trucks har en licens fran Renault s.a.s for anvandandet
av varumarket Renault.

Inventarier f6r mindre vérde har avyttrats till tidigare medlem i koncern-
ledningen, inventarierna saldes efter vardering av oberoende vérderingsman.

17
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2 6 STATLIGA STOD
NOT

Under 2011 har statliga stéd uppgéende till 783 (472) erhallits och 775
(413) har redovisats i resultatrakningen. Skattelattnader relaterade till
produktutveckling ingar med 545 (204) vilka framst erhallits i Frankrike

27 PERSONAL
NOT

@ REDOVISNINGSPRINCIP

Aktierelaterade ersditiningar

Volvo tillampar IFRS 2, Aktierelaterade ersattningar for aktiebaserade
incitamentsprogram. IFRS 2 gor skillnad pa erséttningar som regleras
med kontanter och ersattningar som regleras med instrument kopplade
till eget kapital. Volvos program omfattar bade kontant- och aktieersattning.
For aktiebaserad erséttning skall marknadsvardet av ersattningsbeloppet
bestdmmas vid tidpunkten for tilldelning av rattigheten till ersattning och
bokféras som kostnad &ver intjanandeperioden med eget kapital som
motbokning. Marknadsvérdet baseras pa borskurs reducerat med utdel-
ningar som &r férknippade med aktien fore det att aktien kommer att
delas ut. Tillkommande sociala avgifter redovisas som skuld, med I6pande
omvardering, enligt UFR 7 (Uttalande fran Radet fér finansiell rapportering).
Kontantbaserad erséttning omvarderas |6pande vid varje bokslutstillfalle
och redovisas som kostnad 6ver intjdnandeperioden samt som en kort-
fristig skuld. Lopande gors en beddmning om de villkor for att utskiftning
ska ske véntas uppfyllas. Vid en dndrad bedémning justeras kostnaden.

Ersattningspolicy beslutad pa arsstamman 2011

Arsstamman 2011 beslutade om principer for ersattning och ovriga
anstallningsvillkor for medlemmarna i Volvos koncernledning. De beslutade
principerna kan sammanfattas enligt foljande:

Den 6vergripande principen ar att ersattningar och andra anstallnings-
villkor for koncernledningen skall vara konkurrenskraftiga for att séker-
stalla att Volvo kan attrahera och behalla kompetenta personer i koncern-
ledningen. Den fasta lénen skall vara konkurrenskraftig och aterspegla
individens ansvarsomrade och prestation.

Utover fast ersattning kan rorlig ersattning utgé. Den rérliga ersétt-
ningen far, savitt avser den verkstallande direktéren, uppga till hogst 75%
av den fasta erséttningen och savitt avser 6vriga personer i koncernled-
ningen, hogst 60% av den fasta ersattningen och skall vara baserad pa
uppfyllandet av vissa forbattringsmal eller vissa finansiella méal for Volvo-
koncernen och/eller den organisatoriska enhet som befattningshavaren
ar ansvarig fér. Dessa méal beslutas av styrelsen i AB Volvo och kan hanféra
sig till exempelvis rorelseresultat och/eller kassaflode.

Arsstamman kan aven besluta om ett aktie- eller aktiekursrelaterat
incitamentsprogram. P& arsstdmman 2011 togs beslut enligt styrelsens
forslag om ett langsiktigt aktiebaserat incitamentsprogram bestéende av
tre arliga program avseende vart och ett av rakenskapsaren 2011, 2012
och 2013.

Utéver fast och rorlig 16n utgar normalt andra sedvanliga forméner
sasom tjanstebil och foretagshélsovard. | individuella fall kan &ven
bostadsférman och andra férméner utga.

De medlemmar av koncernledningen som ar bosatta i Sverige kan
erbjudas, utéver pensionsférméaner som foljer av lag eller av kollektivavtal,
ett premiebestdmt pensionsavtal innebarande att storleken pa individens
pension utgdrs av summan av inbetalade premier och eventuell avkastning.
De medlemmar av koncernledningen som ar bosatta utanfér Sverige eller
som &r bosatta i Sverige men har en vasentlig anknytning till annat land,

och USA. Ovriga stéd har huvudsakligen erhallits fran svenska staten och
EU-kommissionen.

eller tidigare har varit bosatta i annat land, kan erbjudas pensionslés-
ningar som &r konkurrenskraftiga i det land dér personerna é&r eller har
varit bosatta eller till vilket de har en vasentlig anknytning, féretradesvis
premiebaserade |6sningar.

For de medlemmar av koncernledningen som &r bosatta i Sverige ar
uppsagningstiden fran foretagets sida tolv manader och fran den anstalldes
sida sex méanader. Dérutéver ar den anstallde berattigad till ett avgédngs-
vederlag om tolv méanadsléner om uppsédgningen gjorts av féretaget. De
medlemmar som ar bosatta utanfor Sverige eller som ar bosatta i Sverige
men har vasentlig anknytning till annat land eller tidigare har varit bosatta
i annat land kan erbjudas uppséagningstider och avgangsvederlag som &r
konkurrenskraftiga i det land dar personerna ar eller har varit bosatta eller
till vilket de har en vésentlig anknytning, dock féretradesvis I6sningar mot-
svarande vad som galler for ledningspersoner bosatta i Sverige.

Styrelsen fér franga principerna for erséttning som arsstdmman beslutat
om i enskilda fall om det finns sarskilda skal darfor. Styrelsen har beslutat
om en sadan avvikelse genom att godkédnna att den rérliga erséttningen
till den verkstallande direktéren fér Volvo Aero far éverstiga 60% av den
fasta ersattningen om sarskilda parametrar i relation till den potentiella
avyttringen av Volvo Aero uppfylls.

Styrelsens arvode

Enligt arsstdmmans beslut 2011 skall arvode till styrelsens ledaméter
valda vid &rsstdmman fér tiden intill utgangen av &rsstdmman 2012 utga
enligt foljande: Styrelsens ordforande tillerkanns 1.800.000 kronor och
envar av 6vriga ledaméter 600.000 kronor med undantag fér VD i AB
Volvo, tillika koncernchef for Volvokoncernen. Darutover tillerkdndes ord-
foranden i revisionskommittén 300.000 kronor och dvriga medlemmar
av revisionskommittén 150.000 kronor vardera samt ledaméterna i
ersattningskommittén 100.000 kronor var.

VDs och vVDs anstéllningsvillkor och ersittning

Per den 31 augusti, 2011 Iamnade Leif Johansson posten som VD i AB
Volvo och koncernchef for Volvokoncernen och ersattes fran den 1 sep-
tember, 2011 av Olof Persson. VD i AB Volvo och koncernchef fér Volvo-
koncernen, har en erséttning som bestar av en fast arslon och en rorlig
I6nedel. Den rorliga 16nedelen baseras pé& koncernens rérelseresultat i
relation till motsvarande period foregaende ar och/eller kassaflode for sex
méanaders rullande period och ar maximerad till 75% av den fasta arliga
I6nen.

For verksamhetsaret 2011 erholl Leif Johansson en fast 16n om
8.640.000 kronor och en rorlig 16n om 5.913.000 kronor. Den rérliga
I6nedelen utgjorde 68% av den fasta Iénen. Ovriga formaner, bestaende
framst av bil- och bostadsférman, uppgick till 329.621 kronor under 2011.
Olof Persson erhdll i sin kapacitet som VD i AB Volvo och koncernchef for
Volvokoncernen under 2011 en fast 16n om 3.840.000 kronor och en
rorlig 16n om 2.880.000 kronor. Den rérliga delen utgjorde 75% av den
fasta Iénen. Ovriga férmaner fran 1 september 2011, bestaende framst av
bil- och bostadsférman, uppgick till 234.897 kronor.

Under sin tid som vwWD fran den 1 maj, 2011 till den 31 augusti, 2011
erholl Olof Persson en fast [6n om 2.245.000 kronor och en rérlig 16n om
1.111.275 kronor. Den rorliga delen utgjorde 50% av den fasta |6nen. For



denna period uppgick formaner, fraimst bestaende av bil- och bostadsfér-
man, till ett belopp om 60.830 kronor.

Leif Johansson omfattades av Volvos chefspensionsplaner, Volvo
Management Pension (VMP) och Volvo Executive Pension (VEP). Olof
Persson omfattas dels av de pensionsformaner som foljer av kollektivavtal
och dels av VMP och VEP. Alderspensionen under Volvos chefspensions-
planer ar premiebestdmd med aterbetalningsskydd. Sjukpensionen &r
formansbestamd. Fér VMP och VEP ar premier till foretagségd kapitalfor-
sakring ej avdragsgilla, utfallande férméan fran férsakringen ej skatteplik-
tig for bolaget, men utbetald pensionsférman blir avdragsgill. Den pen-
sionsmedfdrande |6nen utgdrs av arslonen och en berdknad rorlig lonedel.
Premien for VMP &r 30.000 kronor plus 20% av pensionsmedforande l6n
éver 30 inkomstbasbelopp och fér VEP 10% av pensionsmedférande 16n.
Nagra ytterligare utfastelser utover att betala premier finns ej. Sjukpen-
sionen for Olof Persson &r 50% av pensionsmedférande 16n. Rétten till
sjukpension ar villkorad av anstéllning och upphor vid avgang ur tjanst.

VD i AB Volvo omfattas dessutom av Volvo Foretagspension, en premie-
bestdmd extra &lderspension. Premien férhandlas varje &r och uppgick
2011 till 512 kronor i m&naden.

Pensionspremier for Leif Johansson uppgick for 2011 till 3.317.621
kronor och fér Olof Persson fér perioden som VD och vVD till 1.943.988
respektive 559.811 kronor.

Olof Persson deltar aven i det langsiktiga aktiebaserade incitaments-
program som beslutades av arsstdmman under 2011. Baserat pa ROE-
utfall for 2011 kommer Olof Persson under 2014/2015 att erhalla 97.109
aktier avseende 2011 om samtliga programvillkor &r uppfylida (se &ven
nedan under Langsiktigt incitamentsprogram). Denna erséattning avser
samtliga positioner som Olof Persson innehaft under 2011. Det skatte-
massiga formansvardet faststélls vid utskiftningstillfallet.

Olof Persson har sex manaders uppségningstid fran sin sida och tolv
manaders uppségningstid fran AB Volvos sida. Vid uppsagning fran fore-
tagets sida inom tre ar fran tilltradet som VD utgar ett avgangsvederlag
motsvarande tolv ménadsloner. Darefter utgar inget avgéngsvederlag.

Ersattning till 6vriga ledande befattningshavare

Fast och rorlig lon

Medlemmarna av koncernledningen och ett antal hégre chefer erhéller
rérlig 1o6n utéver den fasta I6nen. Den rorliga I6nen baseras i de flesta fall
pé uppfyllandet av vissa forbattringsmal eller uppnéendet av vissa finan-
siella mal. Malen beslutas av styrelsen i AB Volvo och kan hanfora sig till
exempelvis rérelseresultat i relation till motsvarande period féregdende ar
och/eller kassaflode for sex manaders rullande period. Rorlig 16n kunde
under 2011 uppga till hdgst 60% av den fasta Iénen.

For verksamhetsaret 2011 uppgick fast 16n till 58.225.074 kronor och
rorlig 16n uppgick till 23.875.016 kronor for évriga koncernledningen,
exklusive VD och vVD. Koncernledningen bestod, utéver VD och vVD, av
16 medlemmar vid arets bérjan och 16 medlemmar vid &rets slut. Ovriga
formaner, bestdende framst av bil- och bostadsférmén, uppgick till
7.243.479 kronor under 2011, Ovriga koncernledningen kommer under
2014/2015 att erhalla 576.965 aktier avseende 2011 under det langsiktiga
incitamentsprogrammet om samtliga programvillkor &r uppfyllda (se dven
nedan under Langsiktigt incitamentsprogram).

Avgéngsvederlag

Anstallningsavtalen for medlemmar av koncernledningen samt vissa
andra hdgre chefer innehéller regler om avgangsvederlag vid uppsagning
fran féretagets sida. For svenska medlemmar innebar reglerna att den
anstéllde vid uppsagning fran foretagets sida, ar berattigad till avgangs-
vederlag motsvarande tolv ménadsloner. | vissa &ldre avtal kan avgangs-
vederlaget vara 24 manadsloner beroende pa &lder vid uppsagningen.
For avtal ingangna efter varen 1993 avraknas, om den anstéllde pabérjar
annat arbete, 75% av inkomsten fran det nya arbetet fran avgangsveder-
laget. For avtal ingdngna efter varen 2004 avréknas hela inkomsten fran

det nya arbetet fran avgéngsvederlaget. Med fa undantag ar avgangsveder-
laget tolv mé&nadsloner.

Medlemmar av koncernledningen med vasentlig anknytning till annat
land &n Sverige har ratt till avgangsvederlag som ar konkurrenskraftiga i
det land till vilket de har en vésentlig anknytning.

Pension

Medlemmar i koncernledningen samt vissa andra hégre chefer erbjuds
pensionslésningar som ar konkurrenskraftiga i det land dar personerna ar
eller har varit bosatta eller till vilket de har en vasentlig anknytning.

Enligt aldre avtal i Sverige kan vissa hogre chefer erhalla fortida alders-
pension fran 60 ars alder. Nagra nya 60-arsavtal skrivs inte langre utan
denna forménsbaserade pensionsplan har ersatts av en premiebestamd
pensionsplan, med premiebetalning som langst till 65 ars alder. Premien
utgér 10% av den pensionsmedférande [6nen.

Tidigare formansbestdmda chefspensionsplaner, fran ordinarie pensions-
alder med pensionsférméaner pa 50% av den pensionsmedforande I6nen,
har i Sverige ersatts av en premiebestdmd plan. Pensionsplanen omfattar
anstéllda fédda fére 1979 och kompletterar kollektivavtalad tjanstepension
fér denna kategori. Premien utgér 30.000 kronor plus 20% av den pensions-
medférande Iénen éver 30 inkomstbasbelopp. Pensionsmedférande 16n
utgdrs av tolv ganger den aktuella manadslénen samt en genomsnittligt
intjanad rorlig I6nedel, under de senaste fem kalenderaren. Fér dvriga
koncernledningen uppgick premier fér pensioner till 29.143.321 kronor
under 2011.

Volvokoncernens kostnader for ersattning till ledande
befattningshavare

Kostnaderna for den totala ersattningen till koncernledningen under 2011
fordelar sig enligt foljande: fast 16n 110 Mkr (89); rérlig 16n 43 Mkr (39);
évriga férmaner och ersattningar 12 Mkr (10) och pensioner 46 Mkr (51).
Kostnaden relaterat till det langsiktiga aktierelaterade incitamentspro-
grammet reflekteras éver perioden fréan tilldelning av rattigheten till ersattning
fram till dagen fér utskiftning av aktierna och uppgick till 26 Mkr (0) fér
2011. De totala kostnaderna for ledande befattningshavare inkluderar
sociala avgifter pa Iéner och férmaner, sarskild I6neskatt p& pensioner
samt tillkommande kostnader for évriga férméner. Volvos erséttningsmodell
ar till stor del konstruerad att félja férandringar i koncernens Iénsamhet.

Langsiktigt incitamentsprogram
Arsstamman fattade 2011 beslut om ett langsiktigt aktiebaserat incita-
mentsprogram fér maximalt 300 ledande befattningshavare i Volvokon-
cernen omfattande aren 2011-2013. Programmet bestar av tre arliga
program dar matperioderna ar respektive rdkenskapsar. Programmet fér-
utsatter som utgéngspunkt att deltagarna investerar en del av sin 16n i
Volvoaktier och behaller dem samt kvarstar som anstallda i Volvokoncer-
nen under minst tre ar efter att investeringen gjorts. Det finns méjlighet
att gora avsteg fran kravet pa tre ars anstallning under speciella omsténdig-
heter (sa kallade "good leaver” situationer). Styrelsen fér AB Volvo har ratt
att under extraordindra omstandigheter begrénsa eller helt annullera till-
delning av prestationsaktier. Darutéver galler att, om arsstdmman for AB
Volvo beslutar att ingen utdelning skall utbetalas till aktiedgarna for ett
visst rakenskapsar, erhalls inga matchningsaktier for aret i fraga.
Tilldelning av aktierattigheter sker under respektive kalenderar. Under
forutsattning att programvillkoren ovan &r uppfyllda, utskiftas efter
utgangen av treérsperioden till deltagarna som huvudregel en match-
ningsaktie per investerad aktie och, om ROE (dwv.s. avkastning pa eget
kapital) for Volvokoncernen fér det specifika rékenskapsaret uppgar till
minst 10%, ett antal prestationsaktier. Maximalt antal prestationsaktier
uppgar till sju aktier fér koncernchefen, sex aktier till évriga ledaméter
av koncernledningen och fem aktier till 6vriga deltagare i programmet
for varje investerad aktie och sker vid en ROE om 25%. ROE for 2011
uppgick till 23,1%, vilket innebér att antalet prestationsaktier for 2011
uppgick till cirka 90% av maximalt antal. Utskiftning kommer att ske
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med tidigare aterkdpta aktier i bolagets eget innehav. For deltagare i vissa
lander ar en modifierad kontantbaserad version av incitamentsprogram-
met tillamplig. For deltagare i dessa l&nder krévs ingen investering av del-

Langsiktigt incitaments-

tagaren och programmet innefattar inte ndgot matchningselement. Utskift-
ning av prestationsaktier ersétts i denna version med en kontantutbetalning
efter tre ar. Ovriga programvillkor &r likvardiga.

Utestaende aktierattigheter villkorade enligt programmet (i tusental aktier)

program (planversion som

utskiftas med aktier) Utskiftas &r  Vid arets bérjan

2011 ars

incitamentsprogram 2014/2015 (o}

Tilldelade 2011

Forverkade/ Utskiftade Kostnad
forfallna 2011 aktier 2011 Vid arets slut 2011 (Mkn)!
2.488 -1 -1 2.476 69,8

1 Erséttningens marknadsvérde bestdms baserat pa aktiepriset vid tidpunkten for tilldelning av rattigheten till ersattning reducerat med nuvérdet av férvantad utdelning
under perioden fram till utskiftning av aktierna. Kostnaden redovisas éver perioden fran tidpunkten fér tilldelning av réattigheten till ersattning fram till dagen for utskift-

ning av aktierna. Kostnaden inkluderar &ven kostnad fér sociala avgifter.

Avrets kostnad for den kontantbaserade versionen av incitamentsprogram-
met uppgick till 4 Mkr inklusive sociala avgifter for 2011.

Ett antal programdeltagare som lamnar féretaget har beslutats vara sa
kallade "good leavers” och ar darmed berattigade till utskiftning av tillde-
lade aktier. 929 aktier har utskiftats under 2011, och beslut har tagits om

ytterligare 203.520 aktier som kommer att utskiftas i samband med att
deltagarna lamnar foretaget.

Den totala kostnaden foér 2011 ars program 6ver perioden 2011 till 2015
berdknas uppgé till 273 Mkr inklusive sociala avgifter. Den faktiska kostna-
den kommer att paverkas av férandringar i aktiekursen.

Medelantal anstéllda 2011 2010 Styrelseledamoter’ 2011 2010
Varav Varav och andra befattnings- Antal pa Varav  Antal pa Varav
Antal  kvinnor, % Antal  kvinnor, % havare balans-  kvinnor,  balans-  kvinnor,
dagen % dagen %
AB Volvo AB Volvo
Sverige m 49 198 51 Styrelseledaméter! 14 14 12 17
et e g
Sverige 24.793 20 23.313 20 befattningshavare 17 6 17 6
Vastra Europa 24.241 17 23.5615 17
Ostra Europa 6.220 21 5768 22  Koncernen
Nordamerika 16.380 18 12429 19 Styrelseledamdter' 898 13 929 12
Sydamerika 6.080 14 5.264 14 Ve;ksts!!a”de ﬁ'fktorer och 034 7 1053 5
Asien 22915 11 21.205 10~ andranogrecheter : :
Ovriga marknader 2448 17 2.558 15 1 Exklusive stéllféretradande styrelseledamoter.
Koncernen totalt 102.248 18 94.250 17
Loner och ersattningar 2011 2010
Styrelse och VD! varav bonus  Ovriga anstallda  Styrelse och VD' varav bonus Ovriga anstallda
AB Volvo 31,5 199,2 26,2 8,0 184,6
Dotterbolag 770,9 175,5 36.036,9 1.005,0 104,8 32.647,4
Koncernen totalt 802,4 185,4 36.236,1 1.031,2 112,8 32.832,0
Loner, ersattningar och sociala 2011 2010
kostnader Loner och Sociala Pensions- Loner och Sociala Pensions-
ersattningar kostnader kostnader ersattningar kostnader kostnader*
AB Volvo? 230,7 68,1 34,0 210,8 60,8 59,1
Dotterbolag 36.807,8 8.683,5 3.437,0 33.652,4 8.308,8 3.5614,8
Koncernen totalt® 37.038,5 8.651,6 3.471,0 33.863,2 8.369,6 3.573,9

1 Inkluderar nuvarande och tidigare styrelseledaméter, VD och vice VD.

2 Moderbolagets pensionskostnader for styrelse och VD framgar av not 3 moder-
bolagets redovisning.

3 Av koncernens pensionskostnader avser 96,8 (146,6) styrelse och VD, inklusive
nuvarande och tidigare styrelseledaméter, VD och vice VD. Koncernens utesta-
ende pensionsférpliktelser till dessa uppgar till 337,7 (334,4).

4 | vissa lander, sasom Sverige, anvands en del av de sociala kostnaderna for pensions-
andamaél. Tidigare ar har Volvo omklassificerat sddan del av sociala kostnader till
pensionskostnader for Volvos svenska bolag. | 2011 ars arsredovisning har denna
omklassificering inte gjorts, vilket 6kar jamférbarheten med andra svenska bolag.
Pensionskostnaden for 2010 har nedjusterats med 1.166 jamfért med 2010 ars
arsredovisning.

Kostnaden fér icke-monetéra férmaner uppgick i koncernen till 1.876,8
(1.554,3) varav till styrelser och verkstallande direktérer i koncernbolag
68,8 (69,3).

Kostnaden for icke-monetéra férmaner i moderbolaget uppgick till 9,6
(9,0) varav till bolagets styrelse och VD 1,9 (1,7).



28 ERSATTNING TILL REVISORER
NOT

Ersattning till revisorer 2011 2010
PricewaterhouseCoopers AB
- Revisionsuppdraget 97 102
- Revisionsverksamhet utéver

revisionsuppdraget 4 6
- Skatteradgivning 18 16
- Ovriga tjanster 8 3
Summa 127 127
Revisionsarvode till dvriga 1 1
Koncernen totalt 128 128

29 KASSAFLODE
NOT

¢I) REDOVISNINGSPRINCIP

Kassaflodesanalys

Kassaflodesanalysen uppréttas enligt IAS 7, Kassaflodesanalys, indirekt
metod. Utlandska koncernféretags kassafléden omréknas till genom-
snittskurser. Férandringar i koncernstruktur, férvarv och férséljningar,
redovisas netto exkluderande likvida medel, under Férvérv och avyttringar
av dotterforetag och andra affarsenheter och ingér i kassaflodet fran
investeringsverksamheten.

Likvida medel utgors av Kassa och bank samt delar av Kortfristiga pla-
ceringar med en I6ptid som understiger tre ménader fran anskaffningstid-
punkten. Kortfristiga placeringar utgors av rantebérande vardepapper, till
dvervagande del med langre 16ptid an tre méanader. Dessa placeringar
avser dock véardepapper med hdg likviditet vilka latt kan omvandlas till
kassamedel. Enligt IAS 7 &r vissa investeringar i marknadsnoterade var-
depapper undantagna fran definitionen for likvida medel i kassaflédes-
analysen om ett sadant instruments forfallodag infaller senare an tre
manader efter att investeringen gjordes.

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokfé-
ringen samt styrelsens och verkstallande direktoérens forvaltning. Revi-
sionsverksamhet utéver revisionsuppdraget innebér andra kvalitetssék-
ringstjanster som skall utféras enligt forfattning, bolagsordning, stadgar
eller avtal. Beloppet inkluderar bland annat delarsgranskning. Skatterad-
givning innehaller bade radgivning och granskning av efterlevnad inom
skatteomradet. Ovriga tjanster ar andra uppdrag.

Ovriga ej kassapaverkande poster 2011 2010
Riskreserveringar och forluster avseende

osékra kund- och kundfinansieringsfordringar 801 1.401
Resultat vid forsaljning av dotterforetag och

andra affarsenheter 19 34
Orealiserade valutakurseffekter pa

kundfordringar och leverantérsskulder -249 -44
Avsattning for vinstdelningsprogram 550 350
Marknadsvardering kommersiella derivat 276 -220
Skattekredit forsknings- och

utvecklingsaktiviteter -283 -

Nedskrivning av tillgangar som innehas
for forséljning 54 65
Aterforing av nedskrivning av tillgangar

som innehas for forsalining -60 -
Ovriga e kassaflédespaverkande poster 164 -25
1.262 1.561
Investeringar i aktier och andelar 2011 2010
Nyemissioner -9 -13
Kapitaltillskott -15 -31
Forvarv -165 -164
Avyttringar 69 91
Ovrigt 1 1
-119 -106

Forvdrvade och avyttrade dotterforetag
och andra affarsenheter 2011 2010
Forvarvade dotterféretag och affarsenheter -1.528 -214
Avyttrade dotterféretag och affarsenheter -62 831
-1.590 617

Vasentliga forandringar av obligationslan och 6vriga lan

Under 2011 har Volvokoncernen reducerat sin uppléaning till folid av ett
starkt kassaflode. Under 2010 reducerade Volvokoncernen sin uppléning
till foljd av starkt kassafléde samt minskat upplaningsbehov inom kund-
finansieringsverksamheten.
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30 FINANSIELLA INSTRUMENT
NOT

¢I) REDOVISNINGSPRINCIP

Redovisning av finansiella tillgingar och skulder

Kép och férséljningar av finansiella tillgdngar och skulder redovisas pa
affarsdagen. En finansiell tillgang avfors fran balansrakningen nér vasent-
ligen alla risker och férméaner férknippade med tillgangen har dverforts till
en extern part. Motsvarande principer tillampas avseende finansiella till-
gangar i Volvos segmentredovisning.

Verkligt varde for tillgangar faststélls utifran gallande marknadspriser i
de fall s&dana finns. Om marknadspriser inte finns tillgangliga faststélls
det verkliga vardet for enskilda tillgdngar med hjalp av olika varderingstek-
niker. Transaktionskostnader inkluderas i tillgdngarnas verkliga varden
férutom i de fall da vardeférandringar redovisas dver resultatrékningen.
Transaktionskostnader i samband med upptagande av finansiella skulder
amorteras dver lanets 6ptid som en finansiell kostnad.

Inbaddade derivat skiljs frén tillhérande huvudkontrakt i tillimpliga fall.
Kontrakt innehallande inbaddade derivat varderas till sina verkliga vérden
over resultatrakningen om kontraktets inneboende risk och 6vriga egen-
skaper visar pé en néra relation till det inbaddade derivatet.

Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen
Samtliga Volvos finansiella instrument som vérderats till verkligt varde via
resultatrékningen ar klassificerade som att de innehas fér handel. Har
ingar derivat som Volvo beslutat att inte tilldmpa sakringsredovisning for
samt de derivat som inte utgdr part i en bevisligen effektiv sékringsredo-
visning enligt IAS 39. Vinster och férluster pa dessa tillgngar redovisas i
resultatrakningen. Kortfristiga placeringar vilka varderas till verkligt varde
bestar huvudsakligen av réntebadrande finansiella instrument och redovi-
sas i not 18. Derivat som anvénds for att sékra rénteexponering i kund-
portfélien redovisas under denna kategori. Orealiserade vinster och for-
luster till féljd av fluktuationer i de finansiella instrumentens verkliga
varden redovisas i finansnettot, da det inte &r praktiskt mojligt att tillampa
sakringsredovisning enligt IAS 39 beroende pa den stora mangd kontrakt
som innefattas i kundportféljen. | férekommande fall da kraven for sak-
ringsredovisning anses vara uppfyllda kommer Volvo fortsattningsvis att
6vervaga huruvida sékringsredovisning skall tillampas for dessa instru-
ment. Volvo avser att ha dessa derivat till forfall varfor marknadsvarde-
ringen, 6ver tid, inte paverkar resultat eller kassaflode till f6ljd av match-
ning avrantebindning p&in- och utlaning i kundfinansieringsverksamheten.

Las mer om Volvos redovisning av orealiserade vinster och forluster till
foljd av fluktuationer i de finansiella instrumentets verkliga varden i not 9.

Finansiella instrument som anvands for sakring av valutarisk i avtalade
kommersiella kassafléden redovisas dven under denna kategori. Orealise-
rade vinster och forluster till f6ljd av fluktuationer i de finansiella instru-
mentens verkliga varden som kan knytas till en fordran eller skuld redovi-
sas i rérelseresultatet i respektive affarsomrade. Ovriga orealiserade
vinster och forluster till f6ljd av fluktuationer i de finansiella instrumentens
verkliga varden redovisas i rorelseresultatet i segmentet Gemensamma
koncernfunktioner och 6vrigt. Nar de finansiella instrumenten har realise-
rats redovisas resultateffekten inom respektive segment.

Lanefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar utgér icke-derivata finansiella till-
gangar med fasta eller faststallbara betalningsplaner och som inte hand-
las med pa en aktiv marknad. Kundfordringar redovisas initialt till verkligt
varde, vilket i normalfallet motsvarar nominellt belopp. | det fall betalnings-
villkor éverstiger ett ar upptas fordran till det diskonterade nuvardet. Lane-
fordringar och kundfordringar redovisas efter initial redovisning till upplupet
anskaffningsvérde i enlighet med effektivrantemetoden. Vinster och férlus-
ter redovisas i resultatrakningen nar lanen eller fordringarna avyttras eller
skrivs ned samt i takt med att den upplupna réntan redovisas.

Bedomning av nedskrivningsbehov — ldnefordringar och kundfordringar
Volvo genomfér regelbundna kontroller for att sakerstalla att redovisat
varde av tillgangar varderade till upplupet anskaffningsvarde ej har sjunkit
vilket skulle féranleda en nedskrivning redovisad i resultatrékningen.
Reservering for osédkra fordringar gérs I6pande efter genomférd bedém-
ning huruvida kundernas betalningsférmaga har férandrats.

Nedskrivningen utgérs av differensen mellan redovisat varde och
nuvérdet av uppskattade framtida betalningsfldden hanférbara till den
enskilda tillgdngen med beaktande av verkligt varde pa eventuell saker-
het. Diskonteringen av framtida kassafléden genomférs utifran den effek-
tivranta som anvandes initialt. Inledningsvis bedéms nedskrivningsbeho-
vet for respektive enskild tillgang. Om det pa objektiva grunder inte kan
faststallas att en eller flera tillgdngar behéver skrivas ned, grupperas till-
gangarna i enheter utifran exempelvis likartad kreditrisk for en kollektiv
beddmning av nedskrivningsbehovet. Enskilt nedskrivna tillgangar eller
tillgdngar som under tidigare perioder skrivits ned inkluderas inte i den
kollektiva beddmningen. Om férutsattningarna fér en genomford ned-
skrivning vid ett senare tillfalle inte langre visar sig foreligga reverseras
nedskrivningen i resultatrakningen, det redovisade vérdet far inte éver-
stiga det upplupna anskaffningsvardet vid reverseringstillfallet.

) Lis mer om Volvos lanefordringar och kundfordringar i not 15 och 16.

Tillgangar som &r tillgéngliga fér forsaljning

Kategorin inkluderar tillgangar som ér tillgéngliga for férsaljning eller som
inte har klassificerats som nagon av de 6vriga kategorierna. De vérderas
initialt till sina verkliga véarden inkluderat transaktionskostnader. Vardefér-
andringar redovisas direkt mot ovrigt totalresultat. Néar tillgdngen saljs
aterfors de ackumulerade véardeforandringarna till resultatrakningen. Ore-
aliserade vardenedgangar redovisas i dvrigt totalresultat om inte varde-
nedgéngen ar véasentlig eller har varat under en langre tid. Da ska vérdet
skrivas ned over resultatrakningen. Om héandelsen som féranledde ned-
skrivningen inte langre foreligger kan den reverseras dver resultatrék-
ningen om det inte rér sig om eget kapitalinstrument.

Intjdnad eller betald ranta hanforbar till dessa tillgangar redovisas i
resultatrékningen som en del av finansnettot i enlighet med effektivrante-
metoden. Erhallen utdelning hanférbar till dessa tillgangar redovisas i
resultatrékningen som Resultat fran dvriga aktier och andelar.

Volvo redovisar aktier och andelar i noterade bolag till marknadsvarde
pé balansdagen, med undantag av de investeringar som kan klassas som
intressebolag och joint ventures. Innehav i onoterade bolag for vilka mark-
nadsvarde ej ar tillgangligt redovisas till anskaffningsvarde. Volvo klassifi-
cerar denna typ av investeringar som tillgangar som ér tillgangliga for
forsaljning.

Bedémning av nedskrivningsbehov — tillgdngar som dr tillgdngliga for for-
sdljning

Om en tillgang som &r tillganglig for férséljning behdver skrivas ned gors
det med skillnaden mellan tillgangens anskaffningsvéarde (eventuellt jus-
terat for upplupen ranta om det rér sig om denna typ av tillgang) och dess
verkliga varde. Ror det sig istéllet om eget kapitalinstrument sdsom aktier
skall en gjord nedskrivning inte reverseras over resultatrakningen. Dére-
mot skall nedskrivningar som har gjorts pa skuldinstrument (rantebarande
instrument) helt eller delvis aterféras i resultatrékningen, i det fall en han-
delse som bevisligen har intraffat efter det att nedskrivningen genomfor-
des identifieras och som paverkar varderingen av tillgangen.

) Lis mer om Volvos innehav i aktier och andelar i noterade féretag i not 5.



Sékringsredovisning
Finansiella instrument som anvands for sékring av framtida elkonsumtion
harienlighet med IAS 39 redovisats till marknadsvarde i balansrakningen.
Under 2011 har Volvo tillampat sékringsredovisning fér dessa finan-
siella instrument. Orealiserade marknadsvérden debiteras eller krediteras
en separat del i 6vrigt total resultat forutsatt att de uppstallda villkoren for
kassaflédessakrad redovisning ar uppfyllda. Ackumulerade vardeforand-
ringar av sékringsinstrumenten redovisas i resultatrékningen vid samma
tidpunkt som underliggande sékrad transaktion péverkar koncernens
resultat. Av tabell not 19 Eget kapital framgar hur reserven fér framtida
elkonsumtion har foréandrats under &ret. Volvo effektivitetstestar kassaflo-
dessakringar for tidigare ingangna finansiella instrument som anvands for
sakring av elkonsumtion. Sékringen beddms vara effektiv nar férutbe-
stdmda faktorer som paverkar elpriset dverensstdmmer i prognoser éver
framtida elférbrukning och designerat sakringsinstrument. Sakringsrela-
tionen testas I6pande fram till forfallotidpunkten. Om de identifierade
relationerna inte langre bedéms effektiva redovisas prisfluktuationen pa
sakringsinstrumentet fran den tiden sékringen bedémdes effektiv, i kon-
cernens rorelseresultat.

Under 2011 har Volvo tilldmpat sakringsredovisning fér finansiella
instrument som anvénds for sékring av rante- och valutarisk pa lan endast
i de fall da kraven fér sdkringsredovisning anses vara uppfyllda. Vérde-
forandring av verkligt varde for utestdende sakringsinstrument och varde-
forandring av redovisat varde pa l&net redovisas i resultatrakningen. For
de fall kraven inte anses vara uppfyllda belastar orealiserade vinster och
forluster fram till det finansiella instrumentets forfallodag finansnettot i
resultatrékningen.

Under 2011 har Volvo tillampat sékringsredovisning fér vissa nettoin-
vesteringar i utlandsverksamhet. Det |6pande resultatet fran en sadan
sakring redovisas i en separat del i eget kapital. Vid en eventuell avyttring
redovisas det ackumulerade resultatet fran sakringen i resultatrdkningen.

) For detaljer och utékade beskrivningar av sikringsredovisning se sidan 125.

Upplysning om redovisade respektive verkliga varden
| nedanstaende tabell jamférs de redovisade vardena och de verkliga
vardena av Volvokoncernens samtliga finansiella instrument. Detaljer och
utékade beskrivningar av principerna fér ekonomisk sakring, sékringsre-
dovising och forandring i policies under 2011 beskrivs langre fram i noten
samt i not 4, Mal och policy med avseende pa Finansiell risk.

31 december 2011 31 december 2010

Redovisat Verkligt Redovisat Verkligt
Mkr varde varde varde varde
Tillgangar
Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen’
Volvokoncernens utestédende valutariskkontrakt — kommersiell exponering Not 16 107 107 197 197
Volvokoncernens utestédende ravarukontrakt Not 16 68 68 168 168
Volvokoncernens utestaende rante- och valutariskkontrakt - finansiell exponering Not 16 4.482 4.482 3.863 3.863
Kortfristiga placeringar Not 18 6.862 6.862 9.767 9.767
11.519 11.519 13.995 13.995
Lanefordringar och kundfordringar
Kundfordringar Not 16 27.699 - 24.433 -
Kundfinansieringsfordringar? Not 15 78.699 - 72.688 -
Ovriga rantebarande fordringar Not 16 564 - 357 -
106.962 - 97.478 -
Finansiella tillgangar som kan siljas’
Aktier och andelar for vilka:
ett marknadsvarde kan beréknas Not b 635 635 836 836
ett marknadsvérde ej kan beréknas Not 5 1.239 - 1.262 -
1.874 635 2.098 836
Likvida medel Not 18 30.379 30.379 22.966 22.966
Skulder Not 22
Finansiella skulder varderade till verkligt varde via resultatrakningen’
Volvokoncernens utestédende valutariskkontrakt - kommersiell exponering 279 279 79 79
Volvokoncernens utestédende ravarukontrakt 134 134 41 41
Volvokoncernens utestaende rénte- och valutariskkontrakt - finansiell exponering 4.323 4.323 4.487 4.487
4.736 4.736 4.607 4.607
Finansiella skulder virderade till upplupet anskaffningsvarde
Langfristiga obligationslan och évriga lan 85.571 90.174 82.679 88.304
Kortfristiga banklan och évriga lan 43.159 41.884 39.142 39.379
128.730 132.058 121.821 127.683
Leverantdrsskulder 56.788 - 47.250 -

1 IFRS 7 klassificerar finansiella instrument varderade till verkligt vérde i olika
nivaer utifran hur det verkliga vardet faststéllts. Samtliga Volvos finansiella
instrument varderade till verkligt varde ar klassificerade enligt niva 2, med
undantag av aktier och andelar som ar klassificerade enligt niva 1 fér noterade

och niva 3 fér onoterade. Las mer om vérderingsprinciper fér dessa i Not 5.

Ingen av dessa aktieposter representerar enskilt nagot vasentligt varde fér Volvo.

2 Volvo gor inte nagon bedémning av riskpremien fér kundfinansieringsfordringar
och véljer darfér att inte redovisa verkligt varde for denna kategori.
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Fortsatt redovisning av 6verforda poster

Overférda finansiella tillgangar redovisas helt eller delvis i Volvokoncer-
nen i den man formaner och risker férknippade med tillgdngen inte har
6vergétt till mottagaren. | enlighet med IAS 39 Finansiella instrument,
Redovisning och vardering, gors en utvardering om véasentligen alla risker
och formaner har blivit 6verférda till extern part. | de fall Volvo har konsta-
terat att sa inte ar fallet, aterfors den del av fordringarna som motsvarar
Volvos fortsatta delaktighet. Per den 31 december 2011 redovisas 0,6
(1,2) miljarder kronor aterférda pa balansrakningen motsvarande Volvos
fortsatta delaktighet, framst inom kundfinansieringsverksamheten.

Intdkter, kostnader, vinster och forluster hdanforliga till
finansiella instrument

Av nedanstaende tabell framgar hur vinster och forluster samt ranteinték-
ter och rantekostnader har paverkat Volvokoncernens resultat efter finan-
siella poster fér de olika kategorierna finansiella instrument.

Rapporterat i rorelseresultatet’ 2011 2010

Rante- Rante- Vinst/ Rante- Rante-
Mkr Vinst/forlust intakter kostnader forlust intakter kostnader
Finansiella tillgangar och skulder varderade till verkligt
varde via resultatrakningen?
Valutariskkontrakt kommersiell exponering® -91 - - 661 - -
Lanefordringar och kundfordringar
Kundfordringar/leverantérsskulder 65 - - -239 - -
Kundfinansieringsfordringar i VFS 68 4.862 - 58 5.144 -
Finansiella tillgangar som siljes
Aktier och andelar for vilka ett marknadsvarde kan beréknas 20 - - 40 - -
Aktier och andelar fér vilka ett marknadsvéarde ej kan berdknas 25 - - 10 - -
Finansiella skulder varderade till upplupet
anskaffningsvarde* - - -2.456 - - -2.830
Resultateffekt 87 4.862 -2.456 530 5.144 -2.830
Rapporterat i finansnettot®
Finansiella tillgangar och skulder varderade till verkligt
varde via resultatrakningen?
Kortfristiga placeringar 224 - - 290 - -
Rante- och valutariskkontrakt finansiell exponering® -409 - - -1.319 - -
Lanefordringar och kundfordringar - 3 - - 7 -
Likvida medel” - 545 - =274 423 -
Lanefordringar och finansiella skulder varderade till
upplupet anskaffningsvarde® 771 - -2.642 1.560 - -2.591
Resultateffekt 586 548 -2.642 257 430 -2.591

1 Upplysning om férandring av reserv for osékra fordringar och kundfinansierings-
fordringar finns i not 15 och 16, Fordringar och Kundfinansieringsfordringar, samt
i not 8 Ovriga rorelseintakter och rérelsekostnader.

2 | vinster och férluster hanforliga till Finansiella tillgangar och skulder varderade
till verkligt vérde via resultatrakningen ingar upplupen och realiserad ranta.

3 Terminskontrakt och valutaoptioner anvands for att sékra avtalade kommersiella
floden. | posten ingar bade orealiserat och realiserat resultat. For ytterligare
upplysningar se vidare i not 4 Mal och policy med avseende pa finansiell risk.

4 | rantekostnader hanforliga till finansiella skulder varderade till upplupet anskaffnings-
vérde redovisat i rérelseresultatet ingar dven rantekostnader fér finansieringen av
operationell leasing som inte &r klassificerat som ett finansiellt instrument.

5 | vinster och férluster, intékter och kostnader hanférliga till finansiella instrument
rapporterat i finansnettot har 569 (5620) redovisats som évriga finansiella intakter
och kostnader. For ytterligare upplysningar se vidare i not 9 Ovriga finansiella
intékter och kostnader. Réntekostnader hanforliga till pensioner ingar ej i ovan-
staende tabell. Dessa uppgar till =191 (-276). Fér ytterligare upplysningar se
vidare i not 20.

6 Redovisade vinster och férluster relaterade till valutakurseffekter uppgar till
~746 (-1.637) for valutariskkontrakt avseende finansiell exponering och 771
(1.560) fér lanefordringar och finansiella skulder varderade till upplupet anskaff-
ningsvarde. Fér ytterligare upplysningar se vidare i not 9 Ovriga finansiella
intakter och kostnader.

7 Devalveringen i Venezuela har paverkat finansnettot med -274 i 2010.



Nedan féljer en redovisning av derivatinstrument och optioner uppdelade

pé finansiella och kommersiella tillgdngar och skulder.

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

skulder 31 dec 2011 31 dec 2010
Mkr Nominellt belopp Redovisat varde Nominellt belopp Redovisat varde
Réanteswappar
- fordran 76.383 4.024 70.067 3.539
- skuld 68.046 -3.450 65.576 -3.924
Rénteterminskontrakt
- fordran 7.1565 0 900 0
- skuld 6.908 0 400 0
Valutaterminskontrakt
- fordran 18.520 227 13.336 143
- skuld 33.0056 -642 256.192 -381
Kopta optioner
- fordran 991 231 1126 181
- skuld 104 0 0 0
Utstéllda optioner
- fordran 89 0 0 0
- skuld 978 -231 976 -182
Totalt 159 -624
Utestaende derivatinstrument for hante-
ring av valuta- och réanterisker relaterade
till kommersiella tillgangar och skulder 31 dec 2011 31 dec 2010

Mkr Nominellt belopp Redovisat varde Nominellt belopp Redovisat varde
Valutaterminskontrakt

- fordran 2444 54 6.418 188

- skuld 5.145 -200 3.381 =75
Kopta optioner

- fordran 3.621 53 558 9

- skuld - - - -
Utstallda optioner

- fordran - - - -

- skuld 3.532 =79 558 -4
Delsumma -172 118
Ravaruterminskontrakt

- fordran =227 68 579 168

- skuld 693 -134 39 -41
Totalt -238 245

Sakringsredovisning — kompletterande upplysningar

Sékring av framtida elkonsumtion

Séikring av nettoinvesteringar i utlandet
Vid utgangen av 2011 redovisas 205 (-202) i eget kapital avseende

sékring av nettoinvesteringar i utlandsverksamhet.

Under 2011 har Volvo redovisat 4 (4) avseende ineffektivitet pa sdkring av

framtida elkonsumtion.

Sékring av rinte- och valutarisk pd lan

Verkligt vérde for utestaende sékringsinstrument uppgar till 1.484 (1.168).
Redovisat varde pa lanet hanforligt till sakringsredovisning uppgar till
-1.285 (-977). Vardeférandring av verkligt varde fér utestaende sékrings-
instrument och vardeférandring av redovisat varde pa lanet har redovisats

i resultatrékningen.
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MODERBOLAGET AB VOLVO

Organisationsnummer 5566012-5790

Belopp i miljoner kronor (Mkr) dar annat ej anges. Beloppen inom parentes anger 2010 ars varden.

Forvaltningsberidttelse
AB Volvo ar moderbolag i Volvokoncernen och verksamheten omfattar
koncernens huvudkontor med tillhérande staber samt vissa koncern-
gemensamma funktioner.

| resultat frdn aktier och andelar i koncernféretag ingar utdelningar
med 2.719 (8.145) samt koncernbidrag, transferprisjusteringar och royal-
ties om netto 6.086 (5.126). Av utdelningarna erhélls 2.500 fran Volvo
Construction Equipment NV.

Bokfort varde av aktier och andelar i koncernforetag uppgick till 59.460
(59.429), varav 58.934 (58.903) avsag aktier i helagda dotterbolag. Dot-
terbolagens motsvarande egna kapital (inklusive kapitalandel i obeskat-
tade reserver men exklusive minoritetens andel) uppgick till 99.139
(90.261).

Av aktier och andelar i utomstaende féretag avsag 413 (170) intresse-
foretag som i koncernbokslutet redovisas enligt kapitalandelsmetoden.
De delar av intresseféretagens egna kapital som motsvarar AB Volvos
4garandel var 413 (322). | aktier och andelar i utomstaende féretag ingar
bérsnoterade aktier i Deutz AG bokférda till 299, vilket motsvarar bors-
vardet vid arsskiftet. Omvérdering av innehavet har under aret inneburit en
minskning av vardet med 159, redovisad éver eget kapital samt inkluderad
i ovrigt totalresultat i resultatrakningen.

Finansiell nettoskuld uppgick till 30.665 (30.376).

Eget riskbarande kapital (eget kapital med tillagg av obeskattade
reserver) uppgick 42.163 eller 55% av balansomslutningen. Vid utgangen
av 2010 var motsvarande andel 54%.

RESULTATRAKNING
Mkr 2011 2010
Nettoomsattning Not 2 721 564
Kostnad for salda tjéanster Not 2 -721 -564
Bruttoresultat 0 0
Administrationskostnader Not 2, 3 -880 -652
Ovriga rérelseintakter och rorelsekostnader Not 4 -146 8
Resultat fran aktier och andelar i koncernforetag Not 5 8.743 13.252
Resultat frdn aktier och andelar i intresseforetag Not 6 130 -94
Resultat fran dvriga aktier och andelar Not 7 4 3
Rorelseresultat 7.851 12.517
Ranteintakter och liknande resultatposter Not 8 0 0
Réntekostnader och liknande resultatposter Not 8 -1.677 -893
Ovriga finansiella intakter och kostnader Not 9 -96 -65
Resultat efter finansiella poster 6.078 11.559
Bokslutsdispositioner Not 10 0 0
Inkomstskatter Not 11 -597 -1.231
Periodens resultat 5.481 10.328
OVRIGT TOTALRESULTAT

Periodens resultat 5.481 10.328

Finansiella tillgangar tillgangliga for férsaljning -159 172
Ovrigt totalresultat, netto efter inkomstskatter -159 172
Periodens totalresultat 5.322 10.500



BALANSRAKNING

Mkr 31 december 2011 31 december 2010
Tillgangar
Anlaggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar Not 12 88 103
Materiella anldaggningstillgangar Not 12 80 16
Finansiella anléggningstillgingar
Aktier och andelar i koncernféretag Not 13 59.460 59.429
Fordringar hos koncernféretag 38 0
Aktier och andelar i utomstaende foretag Not 13 2.953 2.498
Uppskjutna skattefordringar Not 11 3.060 3.657
Summa anléaggningstillgangar 65.679 65.703
Omsaéttningstillgangar
Kortfristiga fordringar
Kortfristiga fordringar hos koncernféretag 10.843 12.226
Aktuell skattefordran 0 0
Ovriga kortfristiga fordringar Not 14 501 261
Kassa och bank 0 0
Summa omsaéttningstillgangar 11.344 12.487
Summa tillgangar 77.023 78.190
Eget kapital och skulder
Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital (2.128.420.220 aktier a 1:20 kronor) 2.654 2.654
Reservfond 7.337 7.337
Fritt eget kapital
Fria fonder 224 383
Balanserade vinstmedel 26.563 21.251
Periodens resultat 5.481 10.328
Summa eget kapital 42.159 41.853
Obeskattade reserver Not 15 4 4
Avsdttningar
Avsattningar for pensioner Not 16 141 133
Ovriga avsattningar Not 17 42 1
Léngfristiga skulder Not 18
Skulder till koncernforetag 7 7
Ovriga langfristiga skulder 11 10
Kortfristiga skulder
Leverantérsskulder 164 78
Ovriga skulder till koncernféretag 34.260 35.835
Ovriga kortfristiga skulder Not 19 235 269
Summa eget kapital och skulder 77.023 78.190
Stéllda panter - -
Eventualforpliktelser Not 20 270.346 250.606
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KASSAFLODESANALYS

Mkr 2011 2010
Den I6pande verksamheten
Rorelseresultat 7.851 12.517
Avskrivningar som belastat rérelseresultatet 16 16
Ovriga justeringar av rérelseresultatet Not 21 -404 -20.543
Total férandring i rérelsekapital varav -185 142
Forindring i kundfordringar -171 195
Forindring i leverantorsskulder 188 -7
Ovriga fordndringar i rérelsekapital -202 -46
Erhéllna rantor och liknande poster 0 0
Erlagda réntor och liknande poster -1.672 -888
Ovriga finansiella poster -152 -65
Betalda inkomstskatter - -176
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 5.454 -8.997
Investeringsverksamheten
Investeringar i anldggningstillgangar -65 -1
Aktier och andelar i koncernféretag, netto Not 21 -93 -2.386
Aktier och andelar i utomstaende foretag, netto Not 21 -508 -63
Aterstar efter nettoinvesteringar 4.788 -11.457
Finansieringsverksamheten
Okning av lan Not 21 281 11.457
Utdelning till AB Volvos aktiedgare -5.069 -
Forandring av likvida medel 0 0
Likvida medel vid arets bérjan 0 (0]
Likvida medel vid arets slut (o] (0]

Likvida medel
I likvida medel ingar Kassa och bank.



FORANDRINGAR | EGET KAPITAL

Bundet eget kapital Fritt eget kapital
Aktie- Reserv-  Overkurs- Fond for  Balanserade Summa eget
Mkr kapital fond fond verkligt varde vinstmedel Totalt kapital
Enligt balansrakning 31 december 2009 2.554 7.337 190 21 21.251 21.462 31.353
Periodens resultat - - - - 10.328  10.328 10.328
Owrigt totalresultat
Finansiella tillgangar tillgangliga for forsaljning:

Vinst/forlust vid verkligt varde-vardering - - - 172 - 172 172
Ovrigt totalresultat - - - 172 - 172 172
Enligt balansrakning 31 december 2010 2.554 7.337 190 193 31.579 31.962 41.853
Periodens resultat - - - - 5.481 5.481 5.481
Owrigt totalresultat
Finansiella tillgangar tillgéngliga for forsaljning:

Vinst/forlust vid verkligt varde-vardering - - - -159 - -159 -159
Ovrigt totalresultat - - - -159 - -159 -1569
Transaktioner med aktiecigare
Utdelning till AB Volvos aktiedgare - - - - -6.069 -5.069 -5.069
Aktierelaterade ersattningar - - 0 - 53 53 53
Transaktioner med aktiedgare - - 0 - -6.016  -6.016 -56.016
Enligt balansrakning 31 december 2011 2.554 7.337 190 34 32.044 32.268 42,159

Ytterligare information avseende moderbolagets aktiekapital finns i kommentar till koncernens bokslut not 19.
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Belopp i miljoner kronor (Mkr) dér ej annat anges. Belopp inom parentes anger 2010 ars vérde.

1 REDOVISNINGSPRINCIPER
NOT

En redogodrelse fér Volvos redovisningsprinciper aterfinns i kommentar till
koncernens bokslut not 1.

Moderbolaget tillampar dven RFR 2 inklusive det undantag i tillamp-
ningen av IAS 39 som avser redovisning och vardering av finansiella
garantiavtal till forméan for dotter- och intresseforetag.

Det langsiktiga aktiebaserade incitamentsprogrammet som antogs av
arsstamman 2011 omfattas av IFRS 2, Aktierelaterade ersattningar.

Volvokoncernen tillampar IAS 19 Erséttningar till anstéllda i sin finan-
siella rapportering. | moderbolaget tillampas liksom tidigare ar Fars
rekommendation RedR4 Redovisning av pensionsskuld och pensions-
kostnad. Detta innebar skillnader vid redovisning av formansbaserade

NOT

planer avseende pensioner samt vid vérdering av forvaltningstillgangar
placerade i Volvos pensionsstiftelse.

Skillnaden mellan avskrivningar enligt plan och skattemassigt gjorda
avskrivningar redovisas i moderbolaget som ackumulerade &veravskriv-
ningar, vilka ingar i obeskattade reserver. | koncernens balansrakning
gors en uppdelning av dessa mellan uppskjuten skatteskuld och eget
kapital.

Redovisning av koncernbidrag har skett i enlighet med alternativregeln
i RFR 2. Koncernbidragen redovisas bland Resultat fran aktier och andelar
i koncernforetag.

2 INKOP OCH FORSALJNING MELLAN KONCERNFORETAG

Av nettoomsattningen avsag 620 (499) koncernféretag, medan inkdpen fran koncernféretag uppgick till 602 (449).

ADMINISTRATIONSKOSTNADER
NOT
Avskrivningar
I administrationskostnader ingar avskrivningar pa 16 (16) varav O (1) avser
maskiner och inventarier, 1 (0) byggnader och 15 (15) évriga immateriella
tillgangar.

Erséttning till revisorer 2011 2010
PricewaterhouseCoopers

- Revisionsuppdraget 17 17
- Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdraget 1 1
- Skatteréddgivning 0 0
Summa 18 18

Se not 28 till koncernens rakenskaper fér beskrivning av vad som ingar i
de olika kategorierna av erséttning till revisorer.

Personal

Léner och ersattningar uppgick till 231 (211), sociala kostnader till 68 (61)
och pensionskostnader till 69 (81). Av pensionskostnaderna avsag 7 (6)
styrelse och VD. Bolaget har utestaende pensionsférpliktelser om O (=) till
dessa.

En del av de sociala kostnaderna avser pension. Tidigare &r har AB
Volvo omklassificerat sddan del av sociala kostnader till pensionskostnader.
| 2011 ars arsredovisning har denna omklassificering inte gjorts som en
anpassning till praxis. 2010 ars belopp for pensionskostnader har justerats
ned med 23.

Antalet anstéllda var vid arets slut 181 personer (198). Uppgifter om
medelantal anstéllda, I[6ner och ersattningar inklusive incitamentprogram
samt konsfordelning av styrelse och ledande befattningar finns i kom-
mentar till koncernens bokslut not 27.



OVRIGA RORELSEINTAKTER OCH
4 RORELSEKOSTNADER

NOT

Ovriga rorelseintikter och rérelsekostnader inkluderar 101 (<) avseende
skadestandskostnader till fljd av férlikning i en réttslig process. Vidare
ingar omstruktureringskostnader med 42 (-) samt vinstdelning till anstallda
med 3 (1).

RESULTAT FRAN AKTIER OCH ANDELAR
5 | KONCERNFORETAG
NOT

Av resultatet avser 2.719 (8.145) utdelningar fran koncernféretag. Av
utdelningarna avser 2.600 (1.801) utdelning fran Volvo Construction
Equipment NV, 156 (-) fran Volvo East Asia Ltd. och 63 (-) fran Volvo
Norge AS. Aktierna i Volvo ltalia SpA har skrivits ned med 60. Likvidation
av Volvo Automotive Holding BV har medfért en nettokostnad pa 2.
Koncernbidrag, transferprisjusteringar och royalties uppgar netto till
6.086 (5.126).

RESULTAT F_RAN AKTIER OCH ANDELAR |
6 INTRESSEFORETAG

NOT

Resultat fran aktier och andelar i intresseféretag som i koncernbokslu-
tet redovisas enligt kapitalandelsmetoden uppgick till 106 (-94). Utdel-
ning med 24 (14) har erhallits fran VE Commercial Vehicles Ltd. Ande-
larna i Blue Chip Jet | HB och Blue Chip Jet Il HB har paverkat resultatet
med 5 (8) respektive 101 (-116).

RESULTAT FRAN OVRIGA AKTIER
7 OCH ANDELAR

NOT

| Resultat fran évriga aktier och andelar ingér utdelning fran Eicher Motors
Ltd. pa 4 (2).

8 RANTEINTAKTER OCH RANTEKOSTNADER
NOT

Av rénteintakter och liknande resultatposter, O (0), utgjorde réntor fran
koncernféretag O (0) och av rantekostnader och liknande resultatposter,
1.677 (893), avsag 1.672 (888) rantor till koncernféretag.

OVRIGA FINANSIELLA INTAKTER
9 OCH KOSTNADER

NOT
Bland ¢vriga finansiella intékter och kostnader ingér intakter for garanti-

provisioner fran koncernféretag, kostnader fér kreditfaciliteter, kostnader
for kreditbedémning och kostnader for Volvoaktiens registrering.

1 O BOKSLUTSDISPOSITIONER
NOT

Avskrivning utéver plan har under aret gjorts med 0 (0).
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1 1 INKOMSTSKATTER
NOT

2011 2010 201 2010
Aktuell skatt - -176 Resultat fore skatt 6.078 11.559
Uppskjuten skatt -697 -1.055 Inkomstskatt enligt géllande skattesats -1.598 -3.040
Summa inkomstskatter -597 -1.231 Realisationsvinster och -férluster 0 0
Skattefria utdelningar 723 2146
Aktuell sk idi ioder.
tuell skatt avser enbart tidigare perioder. Ej skattepliktiga omvérderingar av aktieinnehav -16 -8
Uppskjuten skatt avser en berdknad skatt pa forandringen av under- er?ga eJ: avdragsgillg kgstTader -6 -156
skottsavdrag samt temporéra skillnader. Uppskjutna skattefordringar Ovriga ej skattepliktiga intakter 300 3
redovisas i den man det &r sannolikt att beloppet kan utnyttjas mot fram- _Justering av aktuell skatt for tidigare perioder - -176
tida skattepliktiga overskott. Periodens inkomstskatt -597 -1.231
Uppskjuten skatt pa forandring av underskottsavdrag uppgar till -602
(-1.063) och pa férandring av évriga temporéra skillnader till 5 (8). Specifikation av uppskjutna
De framsta orsakerna till skillnaden mellan skatt enligt gallande skatte- skattefordringar 2011 2010
0 i i O i 3 -
sa:[s 26,3% och redovisad inkomstskatt fér perioden framgar av nedan Underskottsavdrag 885 3.487
stadende tabell. R .
Reserv for osakra fordringar 1 1
Avsattningar for pensionsforpliktelser 163 169
Ovriga avdragsgilla temporéra skillnader 1 -
Uppskjutna skattefordringar 3.060 3.657
1 2 IMMATERIELLA OCH MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR
NOT
Varde enligt Férsaljningar/ Vérde enligt
Anskaffningsvarde balansrakning 2010 Investeringar utrangeringar  balansrakning 2011
Réattigheter 52 - - 52
Ovriga immateriella tillgangar 138 - - 138
Summa immateriella anlaggningstillgangar 190 - - 190
Byggnader 6 21 _ 97
Mark och markanléaggningar 3 1 - 14
Maskiner och inventarier 46 1 0 47
Anldggningar under uppférande - 32 - 32
Summa materiella anldggningstillgangar 55 65 0 120
Ackumulerade avskrivningar Varde enligt Arets Forséljningar/ Viarde enligt Nettovarde enligt

balansrakning 2010’ avskrivningar? utrangeringar  balansrékning 2011 balansrakning 20112

Réattigheter 52 - - 52 0
Ovriga immateriella tillgangar 35 15 - 50 88
Summa immateriella anlaggningstillgangar 87 15 - 102 88
Byggnader 2 1 - 3 24
Mark och markanléaggningar 0 0 - 0 14
Maskiner och inventarier 37 0 0 37 10
Anléggningar under uppférande - - - - 32
Summa materiella anlaggningstillgangar 39 1 (o] 40 80

Investeringar i immateriella och materiella anlaggningstillgangar uppgick
till - (22) respektive 65 (1). Beslutade men vid utgangen av 2011 dnnu ej
genomférda investeringar uppgick till 1 (0).

1 Inklusive ackumulerade nedskrivningar.
2 Inklusive nedskrivningar.
3 Anskaffningsvarde minus ackumulerade avskrivningar och nedskrivningar.
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1 3 AKTIER OCH ANDELAR
NOT

Innehavet av aktier och andelar specificeras i AB Volvos innehav av aktier. Forandringar av innehavet av aktier och andelar framgar nedan:

Koncernféretag Utomstaende féretag

201 2010 201 2010
Enligt balansrdkning den 31 december féregéende ar 59.429 57.062 2.498 2.363
Férvarv/nyteckningar 94 - 508 87
Avyttringar -3 -3.493 - 0
Aktiedgartillskott - 5.879 - -
Nedskrivningar/resultatandelar i handelsbolag -60 -19 106 -124
Omvardering av investeringar i noterade bolag - - -159 172
Enligt balansrakning den 31 december 59.460 59.429 2.953 2.498

Aktier och andelar i koncernforetag
Under 2011 férvarvade AB Volvo samtliga aktier i VFS Latvia SIA till ett
varde av 9. Aktier férvarvades ocksé i Volvo Lastvagnar AB, Volvo Bussar
AB och AB Volvo Penta for totalt 85 fran Volvo Italia SpA. AB Volvo ager
darmed 100% av dessa bolag.

Nedskrivning gjordes vid arsskiftet av aktieinnehavet i Volvo Italia SpA
med 60.

Volvo Automotive Holding BV med ett bokfort varde pa 3 har likviderats.

Under 2010 lamnade AB Volvo bolagets innehav av preferensaktier i
UD Trucks Corporation, bokférda till 3.493, som aktiedgartillskott till
Volvo Group Japan Corporation. Aktiedgartillskott ldmnades ocksa under
aret till Kommersiella Fordon Europa AB pa 1.801.

1 4 OVRIGA KORTFRISTIGA FORDRINGAR
NOT

201 2010
Kundfordringar 46 3
Foérutbetalda kostnader och upplupna intékter 268 226
Ovriga fordringar 187 32
Summa 501 261

1 5 OBESKATTADE RESERVER
NOT

Aktier och andelar i utomstaende foretag

Under 2011 férvarvade AB Volvo 49% av aktieinnehavet i CPAC Systems
AB av Volvo Technology Transfer AB fér 367. AB Volvo lamnade kapital-
tillskott i Blue Chip Jet Il pa 137 (76). Det redovisade innehavet av ande-
larna i handelsbolagen Blue Chip Jet | HB och Blue Chip Jet Il HB ¢kade
under aret med 106 (-113).

Omvérdering av innehavet i det bérsnoterade bolaget Deutz AG har
under aret inneburit en minskning av vardet med 159, redovisad i dvrigt
totalresultat (féregaende ar 6kning med 172).

Aktier och andelar i utomstaende féretag inkluderar det direkta och
indirekta innehavet av Volvo Eicher Commercial Vehicles Ltd. (VECV) med
totalt 1.848. | Volvokoncernen konsolideras VECV som ett joint venture
enligt klyvningsmetoden. Det indirekta dgandet &r en effekt av férvarvet
av 8,1% i Eicher Motors Ltd., som &r den andra samé&garen till VECV. Det
innehavet &r inte separat varderat d& det utgér en del av ett indirekt
dgande i VECV.

Reserv for osékra fordringar uppgick vid arets utgang till 3 (4).

Sammansattning av obeskattade reserver Varde enligt Varde enligt
balansrakning balansraknin
2011 201
Ackumulerade éveravskrivningar
Mark 3 3
Maskiner och inventarier 1 1
Summa 4 4
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1 6 AVSATTNINGAR FOR PENSIONER
NOT

Avséttningar fér pensioner och liknande férméaner motsvarar det aktua-
riella vardet for ataganden som ej forsakrats hos tredje part eller tryggats
genom Overforing av medel till pensionsstiftelser. Det inkluderar &taganden
som forfaller till betalning inom ett ar. AB Volvo har férsakrat pensions-
borgenarernas rattigheter hos tredje part. Av redovisat belopp avsag 8 (0)
avtalsenliga &taganden inom ramen fér PRI-systemet.

Volvos Pensionsstiftelse bildades 1996 for tryggande av pensionsata-
ganden enligt ITP-planen. | samband med bildandet tillfordes stiftelsen
ett forvaltningskapital uppgéende till 224 vilket motsvarade vardet pa
pensionsforpliktelserna vid denna tidpunkt. Sedan bildandet har ytterli-
gare kapital om netto 25 tillforts stiftelsen.

Pensionskostnaderna i AB Volvo uppgick till 69 (81).

Tidigare ar har en del av de sociala kostnaderna omklassificerats som
pensionskostnader. | 2011 &rs arsredovisning har denna omklassificering
inte gjorts som en anpassning till praxis. 2010 ars belopp for pensions-
kostnader har justerats ned med 23.

Kapitalvardet av samtliga pensionsforpliktelser i AB Volvo uppgick vid
2011 ars utgang till 646. Dessa har tryggats dels genom avséattningar i
balansrakningen och dels genom 6verforing av medel till pensionsstiftelser.
P& AB Volvo beldpande tillgangar i pensionsstiftelserna varderade till
marknadsvarde understeg motsvarande forpliktelser med 9. Med anledning
harav redovisas en avsattning for tdckning av detta underskott.

1 7 OVRIGA AVSATTNINGAR
NOT

Ovriga avsattningar inkluderar avsittningar for omstruktureringsatgérder
med 42 ().

2 1 KASSAFLODE
NOT

Ovriga justeringar av rérelseresultatet 2011 2010
Omvérderingar av aktieinnehav -46 116
Innevarande ars koncernbidrag och

transferprisjusteringar -7110  -6.673
Reglering av féregaende ars koncernbidrag och

transferprisjusteringar 6.673 -14.016
Ovrigt 79 30
Summa -404 -20.543
Ytterligare information framgar av not 5, 6 och 7.

Aktier och andelar i koncernféretag, netto 2011 2010
Investeringar -94 -2.386
Forséaljningar 1 -
Nettoinvesteringar i aktier och

andelar i koncernféretag -93 -2.386

Investeringar och forsaljningar av koncernféretag framgar av not 13.

1 8 LANGFRISTIGA SKULDER
NOT

De langfristiga lanen forfaller till betalning enligt féljande:

2013 1
2016 eller senare 7
Summa 18

1 9 OVRIGA KORTFRISTIGA SKULDER

NOT

2011 2010
Loner och kéllskatter 70 94
Ovriga skulder 19 2
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 146 173
Summa 235 269

Inga sékerheter ar stallda for de kortfristiga skulderna.

20 EVENTUALFORPLIKTELSER
NOT

Av eventualforpliktelserna uppgaende till 270.346 (2560.606) var 270.336
(250.597) lamnade for koncernforetag.

Garantier for olika kreditprogram ingar med belopp som motsvarar kredit-
ramarna. Dessa uppgar till 261.576 (243.089), varav for koncernforetag
261.576 (243.089).

Vid utgangen av respektive ar uppgick utnyttjat belopp till 125.123
(108.562), varav for koncernféretag 125.113 (108.476).

Aktier och andelari

utomstaende foretag, netto 2011 2010
Investeringar -508 -78
Forséljningar - 15
Nettoinvesteringar i aktier och andelar

i utomstaende foretag -508 -63

Investeringar och férsaljningar av utomstaende féretag framgar av not
13.

Okning av lan

Okning av 1an avser bolagets skuld till koncernkontot hos Volvo Treasury
AB. Skulden har 6kat med 281 (11.457).



AB VOLVOS INNEHAV AV AKTIER

AB Volvos innehav av aktier 31 dec 2011 31 dec 2010
och andelar i utomstaende foretag’ Organisations- Procentuellt  Redovisatvarde  Redovisat varde

nummer innehav? Mkr Mkr
Deutz AG, Tyskland - 7 299 458
Blue Chip Jet Il HB, Sverige 969717-2105 50 413 170
Ovriga innehav 25 22
Summa redovisat virde, utomstaende foretag 737 650

1 AB Volvos aktier och andelar i utomstaende foretag inkluderar det direkta och indirekta innehavet av VE Commercial Vehicles (VECV). AB Volvos direkta innehav i
VECV uppgér till 1.848 Mkr. | Volvokoncernen konsolideras VECV som ett joint venture, enligt klyvningsmetoden, och &r darmed inkluderat i nedanstaende tabell 6ver
koncernforetag.

2 Procenttalen avser savél andel av kapitalet som andel av réstvardet.

AB Volvos innehav av aktier 31 dec 2011 31 dec 2010
och andelar i vésentliga koncernféretag Organisations- Procentuellt  Redovisat varde Redovisat varde
nummer innehav Mkr Mkr

Volvo Lastvagnar AB, Sverige 556013-9700 100 8.711 8.678
Volvo Truck Center Sweden AB, Sverige 556072-7777 100 - -
Volvo Finland AB, Finland - 100 - -
Volvo Group Belgium NV, Belgien - 100 - -
Volvo Group UK Ltd, Storbritannien - 100 - -
Volvo India Ltd, Indien - 100 - -
Volvo Holding Sverige AB, Sverige 556539-9853 100 7.634 7.634
BRS Ltd, Storbritannien - 100 - -
Volvo Construction Equipment North America, Kanada - 100 - -
Volvo Polska Sp.0.0., Polen - 100 - -
Volvo (Southern Africa) Pty Ltd, Sydafrika - 100 - -
Volvo do Brasil Veiculos Ltda, Brasilien - 100 - -
Banco Volvo (Brasil) SA, Brasilien - 100 - -
Volvo Group Inc., Kanada - 100 - -
Prévost Car Inc, Kanada - 100 - -
Volvo Group Australia Pty, Ltd, Australien - 100 - -
Volvo Group Automotive Ticaret, Ltd, Sirketi, Turkiet' - 100 - -
Volvo Holding France SA, Frankrike - 100 - -
Volvo Trucks France s.a.s., Frankrike - 100 - -
Volvo Compact Equipment s.a.s., Frankrike - 100 - -
Volvo CE Europe s.a.s., Frankrike - 100 - -
VFS Finance France s.a.s., Frankrike - 100 - -
VFS Location France s.a.s., Frankrike - 100 - -
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AB Volvos innehav av aktier
och andelar i vdsentliga koncernforetag (forts.)

Renault Trucks s.a.s., Frankrike
Renault Trucks Deutschland GmbH, Tyskland
Renault Trucks Polska SP Z OO, Polen
Renault Trucks Espafia, Spanien
Renault Trucks Italia Spa, Italien

Volvo Group Japan Co, Japan
UD Trucks Corporation, Japan
DRD Co.,, Ltd, Japan
UD Trucks Japan Co, Japan
UD Trucks South Africa (Pty) Ltd., Sydafrika

Volvo Bussar AB, Sverige

Volvo Construction Equipment NV, Nederldnderna
Volvo Construction Equipment AB, Sverige
Volvo Maskin AS, Norge
Volvo Construction Equipment Europe GmbH, Tyskland
ABG Algemeinen Baumaschinen GmbH, Tyskland

AB Volvo Penta, Sverige

Volvo Aero AB, Sverige
Volvo Aero Norge AS, Norge

VNA Holding Inc., USA
Volvo Group North America Inc., USA
Arrow Truck Sales Inc., USA
Mack Trucks Inc., USA
Volvo Construction Equipment North America Inc., USA
Volvo Penta of The Americas Inc., USA
Volvo Commercial Finance LLC The Americas, USA
VFS US LLC, USA

Organisations-
nummer

5566197-3826

556021-9338

556034-1330
556029-0347

Procentuellt
innehav

100
100
100
100
100

100
100
100
100
100

100

100
100
100
100
100

100

100
100

100
100
100
100
100
100
100
100

31 dec 2011

Redovisat varde
Mkr

31 dec 2010

Redovisat varde
Mkr



AB Volvos innehav av aktier 31 dec 2011 31 dec 2010
och andelar i vasentliga koncernféretag (forts) Organisations- Procentuellt  Redovisat varde Redovisat véarde
nummer innehav Mkr Mkr

Volvo Financial Services AB, Sverige 556000-5406 100 1.945 1.945
VFS International AB, Sverige bb6316-6064 100 - -
VFS Nordic AB, Sverige 556579-1778 100 - -
VFS Financial Services BV, Nederlanderna - 100 - -
VFS Financial Services Belgium NV, Belgien - 100 - -
VFS Financial Services (UK) Ltd, Storbritannien - 100 - -
VFS Deutschland GmbH, Tyskland - 100 - -
VFS Financial Services Spain EFC SA, Spanien - 100 - -
Volvo Finance (Suisse) SA, Schweiz - 100 - -
VFS Vostok, Ryssland - 100 - -
VFS Romania, Ruménien - 100 - -
VFS Canada Inc, Kanada - 100 - -
VE Commercial Vehicles Ltd, Indien?” - 50 - -
Volvo Treasury AB, Sverige 556135-4449 100 13.044 13.044
Sotrof AB, Sverige 556519-4494 100 1.388 1.388
Volvo Group Real Estate AB, Sverige 556006-8313 100 - -
Volvo Korea Holding AB, Sverige 556531-8572 100 2.655 2.655
Volvo Group Korea Co Ltd, Sydkorea - 100 - -
Volvo China Investment Co Ltd, Kina - 100 1.096 1.096
Shanghai Sunwin Bus Co, Kina? - 50 - -
Shandong Lingong Construction Machinery, Kina - 70 - -
Volvo Automotive Finance (China) Ltd, Kina - 100 491 491
Volvo Group UK Ltd, Storbritannien?® - 100 413 413
Volvo Holding Mexico, Mexiko - 100 531 531
Volvo Technology Transfer AB, Sverige 556542-4370 100 361 361
Volvo Powertrain AB, Sverige 556000-0753 100 498 498
Volvo Information Technology AB, Sverige 556103-2698 100 663 663
Volvo Parts AB, Sverige 556365-9746 100 200 200
Volvo Group Insurance Férsakrings AB, Sverige 516401-8037 100 182 182
Volvo Business Services AB, Sverige 556029-5197 100 107 107
Volvo Danmark Holding A/S, Danmark - 100 104 104
VFS Servizi Financiari Spa, ltalien* - 100 79 79
Kommersiella Fordon Europa AB, Sverige 556049-3388 100 1.890 1.890
Volvo Norge AS, Norge - 100 56 56
Volvo Malaysia Sdn, Malaysia - 100 48 48
ZAO Volvo Vostok, Ryssland® - 100 34 34
Volvo ltalia Spa, Italien - 100 496 556
Volvo Logistics AB, Sverige 556197-9732 100 85 85
Rossareds Fastighets AB, Sverige 556009-1190 100 26 26
Alviva AB, Sverige 556622-8820 100 5 5
Volvo East Asia (Pte) Ltd, Singapore - 100 9 9
Volvo Automotive Holding BV, Nederlanderna - 100 - 3
Volvo Information Technology GB Ltd, Storbritannien - 100 3 3
VFS Latvia SIA, Lettland - 100 9 -
Ovriga bolag 5 5
Summa redovisat varde, koncernféretag® 59.460 59.429

1 Volvo Holding Sverige och Volvo Lastvagnar dger tillsammans 100%.

2 Joint venture. Redovisas i Volvokoncernen enligt klyvningsmetoden.

3 Volvo Lastvagnar AB och AB Volvo dger tillsammans 100%.

4 Volvo ltalia och AB Volvo dger tillsammans 100%.

5 AB Volvo och Volvo Trucks Region Center Europe éger tillsammans 100%.

6 AB Volvos andel av dotterbolagens egna kapital (inklusive kapitaldel i obeskattade reserver) utgjorde 99.139 (90.261).

7 AB Volvos aktier och andelar i utomstaende féretag inkluderar det direkta och indirekta innehavet av VE Commercial Vehicles (VECV). AB Volvos
direkta innehav i VECV uppgar till 1.848 Mkr. | Volvokoncernen konsolideras VECV som ett joint venture, enligt klyvningsmetoden, och ar déarmed

inkluderat i ovanstéende tabell 6ver koncernféretag.
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FORSLAG TILL ERSATTNINGSPOLICY

Styrelsens forslag att godkdnnas av arsstimman den 4 april 2012
Dessa riktlinjer avser ersattning och andra anstéllningsvillkor fér Volvo-
koncernens koncernledning. Medlemmarna i koncernledningen, inklusive
verkstallande direktéren och eventuell vice verkstallande direktor, kallas i
fortsattningen "ledningen”.

Dessa riktlinjer géller fér anstéllningsavtal som ingés efter det att rikt-
linjerna godkants av arsstdmman och for andringar i befintliga anstéll-
ningsavtal som goérs darefter.

1. Principer for erscittningar och andra anstdillningsvillkor
Grundprincipen ar att ledningens erséttning och andra anstaliningsvillkor
skall vara konkurrenskraftiga for att sdkerstalla att Volvokoncernen kan
attrahera och behalla kompetenta ledande befattningshavare.

| arsredovisningen for 2011 anges totala ersattningar och formaner till
ledningen under 2011.

2. Principerna for fasta ersdtiningar
Ledningens fasta erséattningar skall vara konkurrenskraftiga och baseras
pé den enskildes ansvarsomréde och prestation.

3. Huvudsakliga villkor for rorlig erséittning, inklusive forhdillandet
mellan fast och rorlig ersdttning samt sambandet mellan prestation
och ersdttning

Ledningen kan erhalla rérlig erséttning forutom den fasta ersattningen.

Den rorliga ersattningen far, savitt avser den verkstéllande direktéren,

uppga till hégst 75% av den fasta erséttningen och, savitt avser évriga

ledningspersoner, hégst 60% av den fasta ersattningen.

Den rérliga I6nedelen kan bland annat baseras pa utvecklingen for hela
Volvokoncernen eller utvecklingen fér den del av Volvokoncernen dér per-
sonen i frdga ar anstélld. Utvecklingen skall avse uppfyllandet av olika
forbattringsmal eller uppnéendet av olika finansiella mal. Sddana mal skall
bestdmmas av styrelsen och kan bland annat vara kopplade till rérelse-
resultat, rérelsemarginal eller kassafléde. Styrelsen kan under vissa
omstéandigheter besluta att aterkréva rorlig erséattning som redan har
betalats eller att annullera eller begransa rorlig erséttning som skall betalas
till ledningen.

Arsstamman 2011 beslutade att anta ett aktiebaserat incitament-
program for ledande befattningshavare avseende rakenskapséren 2011,
2012 och 2013. Styrelsen har darfoér beslutat att inte foresla nagot aktie-
baserat incitamentsprogram till arsstdmman i april 2012.

4. Villkoren for icke-monetdira formdner, pensioner, uppsigning och
avgdngsvederlag

4.1 Icke-monetiira formdner

Ledningen har ratt till sedvanliga icke-monetéra férmaner, sdsom foretags-
bilar och féretagshalsovard. Férutom dessa férmaner kan aven foretags-
bostader och andra férmaner erbjudas i enskilda fall.

4.2 Pensioner

Forutom de pensionsférméner som ledningen har ratt till enligt lag och
kollektivavtal, far ledningspersoner bosatta i Sverige erbjudas tva olika
premiebaserade pensionsplaner med arliga premier. For den forsta planen
uppgar de éarliga premierna till 30.000 kr plus 20% av den pensionsmed-
férande 16nen som dverstiger 30 inkomstbasbelopp. For den andra planen
uppgar arliga premier till 10% av den pensionsmedférande lonen. | de tva
premiebaserade pensionsplanerna kommer pensionen att motsvara summan
av inbetalda premier och eventuell avkastning, utan ndgon garanterad
pensionsniva. Inom ramen for de premiebaserade pensionsplanerna finns
ingen bestdmd tidpunkt foér pensionering men premierna kommer att
betalas for den anstallde till den dag han eller hon fyller 65 ar.

Ledningspersoner som ar bosatta utanfor Sverige eller som ar bosatta
i Sverige men har vasentlig anknytning till annat land eller tidigare har varit
bosatta i annat land far erbjudas pensionslésningar som ar konkurrens-
kraftiga i det land dér personerna ar eller har varit bosatta eller till vilket de
har en vasentlig anknytning, foretradesvis premiebaserade 16sningar.

4.3 Uppsiigning och avgingsvederlag

For ledningspersoner som ar bosatta i Sverige ar uppsagningstiden fran
foretagets sida 12 manader och fran individens sida 6 manader. Dess-
utom har personen, under férutsattning att det ar foretaget som sagt upp
anstéllningen, ratt till 12 manaders avgangsvederlag.

Personer som ar bosatta utanfér Sverige eller som ar bosatta i Sverige
men har vasentlig anknytning till annat land eller tidigare har varit bosatta
i annat land far erbjudas uppsagningstider och avgangsvederlag som &r
konkurrenskraftiga i det land dar personerna ar eller har varit bosatta eller
till vilket de har en vasentlig anknytning, féretradesvis I6sningar motsvarande
vad som galler for ledningspersoner bosatta i Sverige.

5. Styrelsens beredning av och beslutsfattande i samband med direnden
som giller koncernledningens loner och andra anstdllningsvillkor

Erséattningskommittén ansvarar for att (i) bereda styrelsens beslut i fragor
om ersattningsprinciper, erséattningar och andra anstallningsvillkor for led-
ningen, (i) f6lja och utvéardera pagaende och under aret avslutade program
for rérliga ersattningar for ledningen, (i) folja och utvardera tillampningen
av dessa riktlinjer och (iv) félja och utvéardera gallande ersattningsstrukturer
och ersattningsnivaer i bolaget.

Ersattningskommittén bereder och styrelsen fattar beslut om (i) verk-
stallande direktérens och eventuell vice verkstallande direktors I16ner och
andra anstallningsvillkor och (ii) principer fr ersattning (inklusive pension
och avgangsvederlag) till koncernledningen. Ersattningskommittén skall
godkénna forslag till ersattning till koncernledningen.

Ersattningskommittén har dessutom ansvaret for att granska och infér
styrelsen foresld de aktie- och aktiekursanknutna incitamentsprogram
som skall beslutas av arsstdmman.

6. Rditt att besluta om avvikelser frén dessa riktlinjer
Styrelsen far frangé dessa riktlinjer om det i ett enskilt fall finns sarskilda
skal for det.

7. Information om tidigare beslutade ersdittningar som inte forfallit till
betalning vid drsstdmmans prévning av forslaget till riktlinjer

Redan beslutade erséattningar till ledningen som inte har forfallit till betalning
vid arsstdmman 2012 faller inom ramen for riktlinjerna, férutom att vissa
ledningspersoner har rétt till 24 manaders avgangsvederlag vid en uppnadd
&lder av 50 ar och att vissa ledningspersoner har ratt till férmansbaserade
pensionsplaner med utbetalningsstart fran 65 ars &lder med mojlighet att
erhalla del av pensionsutbetalningen fran 60 ars alder.

8. Avvikelser fran gillande riktlinjer

Enligt vad som féljer av punkten 6 i de riktlinjer for ersattning till ledande
befattningshavare som antogs vid arsstdmman 2011, har styrelsen berattigats
att avvika fran ndmnda riktlinjer. Styrelsen har beslutat om en sadan
avvikelse genom att godkéanna att den rorliga ersattningen till den verk-
stéllande direktoren for Volvo Aero far 6verstiga 60% av den fasta ersatt-
ningen om sarskilda parametrar i relation till den potentiella avyttringen av
Volvo Aero uppfylls. Anledningen till avvikelsen ar att det finns ett starkt
intresse att sdkerstalla den verkstallande direktérens fortsatta insatser
i den eventuella férsaljningen av Volvo Aero med syftet att genomféra en
affar pa béasta majliga villkor for AB Volvo och dess aktiedgare.

Information om de Riktlinjer avseende erséttning och andra anstéllnings-
villkor fér Volvokoncernens koncernledning som beslutades vid arsstamman
2011 aterfinns i koncernens not 27 Personal.



FORSLAG TILL VINSTFORDELNING

AB Volvo Kronor
Kvarstaende vinstmedel 26.787.875.659,22
Tillkommer nettoresultat for 2011 5.480.540.903,23

Summa fritt eget kapital 32.268.416.562,45

Styrelsen och verkstéllande direktoren foreslar att ovanstaende belopp
disponeras enligt foljande:

Kronor
Till aktiedgarna utdelas 3,00 kronor per aktie 6.082.283.862,00
Till nasta ar dverfores 26.186.132.700,45

Summa 32.268.416.562,45

Som avstdmningsdag for ratt att erhélla vinstutdelning féreslas onsdagen
den 11 april 2012.

Med anledning av att styrelsen féreslar att arsstdmman den 4 april
2012 beslutar om utdelning med 3,00 kronor per aktie, far styrelsen har-
med avge féljande yttrande enligt 18 kap 4 § aktiebolagslagen.

Styrelsen finner att full tdckning finns for bolagets bundna egna kapital
efter féreslagen utdelning. Styrelsen finner &ven att den foreslagna utdel-
ningen ar forsvarlig med héansyn till de parametrar som anges i 17 kap 3 §
andra och tredje styckena i aktiebolagslagen. Styrelsen vill darvid fram-
halla foljande.

Féreslagen utdelning reducerar bolagets soliditet fran 54,7% till 50,9%
och koncernens soliditet fran 24,3% till 22,9%, beréknat per 31 december
2011. Styrelsen anser denna soliditet vara betryggande med beaktande
av den bransch koncernen ar verksam inom.

Enligt styrelsens uppfattning kommer den foreslagna utdelningen inte
att paverka bolagets och koncernens férmaga att infria sina betalnings-
forpliktelser och bolaget och koncernen har god beredskap att hantera
saval férandringar med avseende pa likviditeten som ovantade héndelser.

Styrelsen anser att bolaget och koncernen har forutséttningar att ta

framtida affarsrisker och dven téla eventuella forluster. Foéreslagen utdel-
ning forvdntas inte att negativt paverka bolagets och koncernens férméaga
att gora ytterligare affarsméassigt motiverade investeringar i enlighet med
styrelsens planer.

Utdver vad som ovan anférts har styrelsen dvervagt andra kanda forhal-
landen vilka kan ha betydelse for bolagets och koncernens ekonomiska
stéllning. Ingen omstéandighet har dérvid framkommit som goér att foresla-
gen utdelning inte framstar som forsvarlig.

Om arsstdmman fattar beslut i enlighet med styrelsens forslag kommer
26.186.132.700,45 kronor att atersta av fritt eget kapital, beréknat per 31
december 2011.

Enligt styrelsens beddmning kommer bolagets och koncernens egna
kapital efter foreslagen utdelning att vara tillrackligt stort i férhallande till
verksamhetens art, omfattning och risker.

Bolagets egna kapital skulle ha varit 34.680.896,00 kronor mindre om
tillgangar och skulder inte varderats till verkligt varde enligt 4 kap 14 § a
arsredovisningslagen.

Det totala utdelningsbeloppet ar beréknat pa antalet utestaende aktier den 23
februari 2012 d vs 2.027.427.954 aktier. Det totala utdelningsbeloppet kan
komma att férdndras fram till avstdmningsdagen pé grund av dverlatelse av egna
aktier till deltagare i bolagets l&ngsiktiga, aktiebaserade incitamentsprogram.

Styrelsen och verkstallande direktoren férsakrar att arsredovisningen har
upprattats i enlighet med god redovisningssed, respektive koncernredo-
visningen har upprattats i enlighet med de internationella redovisnings-
standarder som avses i Europaparlamentets och radets férordning (EG) nr
1606/2002 av den 19 juli 2002 om tillampning av internationella redovis-
ningsstandarder, ger en rattvisande bild av féretagets respektive koncer-
nens stalining och resultat samt att férvaltningsberattelsen respektive
koncernférvaltningsberattelsen ger en rattvisande 6versikt 6ver utveck-
lingen av foretagets respektive koncernens verksamhet, stallning och
resultat samt beskriver vasentliga risker och osékerhetsfaktorer som fore-
taget respektive de foretag som ingar i koncernen stér infor.

Goteborg den 23 februari 2012

Louis Schweitzer
Styrelseordforande

Peter Bijur

Styrelseledamot

Hanne de Mora
Styrelseledamot

Ravi Venkatesan
Styrelseledamot

Peteris Lauberts
Styrelseledamot

Anders Nyrén

Styrelseledamot

Lars Westerberg
Styrelseledamot

Mikael Sallstrém
Styrelseledamot

Jean-Baptiste Duzan
Styrelseledamot

Olof Persson
Verkstéllande direktor,
koncernchef
och styrelseledamot

Ying Yeh
Styrelseledamot

Berth Thulin

Styrelseledamot

Revisionsberéttelse har avgivits den 23 februari 2012

PricewaterhouseCoopers AB

Goran Tidstrom
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor

Johan Rippe

Auktoriserad revisor
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REVISIONSBERATTELSE FOR AB VOLVO

Till arsstdmman i AB Volvo, org.nr 5566012-5790

Rapport om arsredovisningen och koncernredovisningen

Vi har reviderat arsredovisningen och koncernredovisningen fér AB Volvo
for &r 2011. Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingér i den
tryckta versionen av detta dokument pa sidorna 46-139.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar for

drsredovisningen och koncernredovisningen

Det ar styrelsen och verkstallande direktdren som har ansvaret for att
upprétta en arsredovisning som ger en réttvisande bild enligt arsredovis-
ningslagen och en koncernredovisning som ger en réttvisande bild enligt
internationella redovisningsstandarder IFRS, sasom de antagits av EU,
och arsredovisningslagen, och for den interna kontroll som styrelsen och
verkstéllande direktdren beddmer ar nédvandig for att uppratta en arsre-
dovisning och koncernredovisning som inte innehaller vasentliga felaktig-
heter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Véart ansvar ar att uttala oss om &rsredovisningen och koncernredovis-
ningen pé grundval av var revision. Vi har utfért revisionen enligt Interna-
tional Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige. Dessa stan-
darder kraver att vi foljer yrkesetiska krav samt planerar och utfor
revisionen for att uppna rimlig sékerhet att arsredovisningen och koncern-
redovisningen inte innehaller vasentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika &tgarder inhdmta revisionsbevis
om belopp och annan information i arsredovisningen och koncernredovis-
ningen. Revisorn véljer vilka atgarder som ska utféras, bland annat genom
att bedoma riskerna for vasentliga felaktigheter i arsredovisningen och
koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.
Vid denna riskbeddmning beaktar revisorn de delar av den interna kon-
trollen som ér relevanta for hur bolaget upprattar arsredovisningen och
koncernredovisningen for att ge en réttvisande bild i syfte att utforma
granskningsatgérder som &r &ndamaélsenliga med hénsyn till omstandig-
heterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om effektiviteten i bolagets
interna kontroll. En revision innefattar ocksa en utvardering av &ndamaéls-
enligheten i de redovisningsprinciper som har anvénts och av rimligheten
i styrelsens och verkstéllande direktdrens uppskattningar i redovisningen,
liksom en utvardering av den &évergripande presentationen i arsredovis-
ningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhamtat &r tillrackliga och anda-
malsenliga som grund fér vara uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har &rsredovisningen upprattats i enlighet med ars-
redovisningslagen och ger en i alla vdsentliga avseenden réttvisande bild
av moderbolagets finansiella stallning per den 31 december 2011 och av

dess finansiella resultat och kassafléden fér aret enligt &rsredovisningslagen,
och koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med arsredovis-
ningslagen och ger en i alla vasentliga avseenden rattvisande bild av kon-
cernens finansiella stéllning per den 31 december 2011 och av dess
resultat och kassafldden enligt internationella redovisningsstandarder,
sasom de antagits av EU, och arsredovisningslagen. Férvaltningsberattelsen
ar férenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens ovriga delar.

Vi tillstyrker dérfor att arsstdmman faststaller resultatrékningen och
balansrékningen fér moderbolaget och koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra forfattningar
Utover var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har vi
aven reviderat férslaget till dispositioner betraffande bolagets vinst eller
forlust samt styrelsens och verkstallande direktérens forvaltning for AB
Volvo fér ar 2011.

Styrelsens och verkstillande direktérens ansvar

Det &r styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betréf-
fande bolagets vinst eller forlust, och det &r styrelsen och verkstallande
direktéren som har ansvaret for férvaltningen enligt aktiebolagslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar &r att med rimlig sékerhet uttala oss om férslaget till disposi-
tioner betréffande bolagets vinst eller forlust och om férvaltningen pa
grundval av var revision. Vi har utfért revisionen enligt god revisionssed i
Sverige.

Som underlag fér vart uttalande om styrelsens férslag till dispositioner
betraffande bolagets vinst eller forlust har vi granskat styrelsens motive-
rade yttrande samt ett urval av underlagen foér detta for att kunna bedéma
om forslaget ar férenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi utéver var revi-
sion av arsredovisningen och koncernredovisningen granskat vasentliga
beslut, atgarder och forhallanden i bolaget for att kunna bedéma om
nagon styrelseledamot eller verkstallande direktoren ar ersattningsskyldig
mot bolaget. Vi har &ven granskat om négon styrelseledamot eller verk-
stallande direktoren p& annat satt har handlat i strid med aktiebolagslagen,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi inhamtat ar tillrackliga och andamals-
enliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Vi tillstyrker att arsstdmman disponerar vinsten enligt forslaget i férvalt-
ningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstéllande
direktoéren ansvarsfrihet for rakenskapséret.

Géteborg den 23 februari 2012

PricewaterhouseCoopers AB

Goran Tidstrom
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig revisor

Johan Rippe
Auktoriserad revisor
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| 11-arsoversikten redovisas respektive &r med da gallande redovisnings-
principer. Tidigare ar riknas inte om nar nya principer inférs. Aren 2001-
2003 ar redovisade enligt god redovisningssed i Sverige fér respektive ar.
Fran och med 2004 &r redovisningen baserad pa IFRS. Overgangen till
IFRS beskrivs i noten 3 i 2005 och 2006 éars arsredovisningar. Fran och
med den 1 januari 2007 aterfors vinsterna fran samordningsférdelarna i

Koncernens resultatrakning
Mkr 2011
310.367

2010
264.749

2009
Nettoomsattning 218.361

Kostnad fér sélda produkter

2008
303.667 285.405 258.835 240.559
-235.104 -201.797 -186.167 -237.578 -219.600 -199.054 -186.662

affarsenheterna till de olika produktomradena. Fran och med den 1 janu-
ari 2007 har ocksa ansvaret for koncernens treasuryverksamhet samt
koncernens fastigheter flyttats fran Volvo Financial Services som fran och
med den 1 januari 2007 konsolideras enligt forvérvsmetoden. Jamférel-
sesiffror for 2006 har omréaknats.

2006 2005 2004 2003 2002 2001
211.076 183.291 186.198 189.280

-164.170 -146.879 -1561.669 -155.592

2007

Bruttoresultat 75.263 62.952 32.194 66.089 65.805 59.781 53.897 46.906 36.412 34.629 33.688
Forsknings- och utvecklingskostnader -13.276 -12.970 -13.193 -14.348 -11.059 -8.3564  -7.557 -7614 -6.829 -5869 -5.391
Forsaljningskostnader -26.001 -24149 -25334 -27129 -26.068 -21.213 -20.778 -19.369 -16.866 -16.604 -15.766
Administrationskostnader -7132 -5.666 -b5.863 -6.940 -7133  -6.551 -6.301 -56483 -b467 -5.668 -6.709
Ovriga rorelseintakter
och kostnader -1.649 -2.023 -4.798 -1.915 163  -3.466 -588 -618  -1.367 -41562 -4.096
Resultat fran innehav i intresseféretag -81 -86 -14 25 430 61 -557 27 200 182 50
Resultat fran 6vriga aktieinnehav -225 -b8 -6 69 93 141 37 830  -3.579 309 1.410
Strukturkostnader - - - - - - - - - - -3.862
Roérelseresultat 26.899 18.000 -17.013 15.851 22.231 20.399 18.153 14.679 2.504 2.837 -676
Ranteintakter och
liknande resultatposter 608 442 390 1171 952 666 654 821 1.096 1.217 1.275
Réntekostnader och
liknande resultatposter -2.875  -3.142 -3559  -1.935 -1.122 -585 -972  -1254 -1888 -1.840 -2.274
Ovriga finansiella intakter
och kostnader 297 213 -392 -1.077 -504 -181 181 -1.210 -55 -201 -191
Resultat efter
finansiella poster 24,929 15514 -20.573 14.010 21.557 20.299 18.016 13.036 1.657 2.013 -1.866
Inkomstskatter -6.814  -4.302 5889 -3994 -6529 -3981 -4908 -3.129 -1.334 -590 326
Periodens resultat 18.115 11.212 -14.685 10.016 15.028 16.318 13.108 9.907 323 1423 -1.540
Héanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 17.751 10.866 -14.718 9942 14932 16268 13.054 9.867 298 1.393  -1.467
Minoritetsintresse i resultat 364 346 33 74 96 50 54 40 25 30 -73
18.115 11.212 -14.685 10.016 15.028 16.318 13.108 9.907 323 1423 -1.540
Resultatrdkning Industriverksamheten
Mkr 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001
Nettoomsittning 303.589 257.375 208.487 294.932 276.795 249.020 231.191 202.171 174.768 177.080 180.615

Kostnad for sélda produkter

-231.516 -197.480 -179.578 -232.247 -214160 -192.400 -180.823 -158.453

-141.2566 -145.453 -149.477

Bruttoresultat 72.073 59.895 28909 62.685 62.635 56.620 50.368 43.718 33.512 31.627 31.138
Forsknings- och utvecklingskostnader -13.276 -12970 -13193 -14.348 -11.0569 -8.354 -7.557 -7614  -6.829 -5.869 -b5.391
Forsaljiningskostnader -24.383 -22.649 -23752 -25597 -24.671 -19.999 -19616 -18317 -16.891 -15.393 -14.663
Administrationskostnader -7106  -5.640 -5.838 -6.921 -7.092  -6.481 -6.147  -56.310 -6269 -5.464 -6.474
Ovriga rorelseintakter

och kostnader -1.045 -659 -2432  -1.45b7 249  -3.275 -397 7 -540 -2989 -3.071
Resultat fran Volvo Financial Services - - - - - - 2.033 1.365 926 490 325
Resultat fran innehav i intresseféretag -82 -86 -15 23 428 61 -568 2 166 126 -86
Resultat fran 6vriga aktieinnehav -225 -57 -13 69 93 141 37 828 -3.581 309 1.408
Strukturkostnader - - - - - - - - - - -3.862
Rorelseresultat 25.957 17.834 -16.333 14.454 20.583 18.713 18.153 14.679 2.504 2.837 -676
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Koncernens balansrakning

Mkr 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001
Immateriella anlaggningstillgangar 39.507 40.714 41628 43958 36.5608 19117 20.421 17.612 16.766 17.045 17.525
Fastigheter, maskiner och inventarier 54540 54242 55.280 57.270 47210 34.379 35.068 31.151 30.640 30.799 33.234
Tillgangar i operationell leasing 23.922 19.647 20.388 26429 22502 20501 20.839 19634  21.201 23.625 27101
Aktier och andelar 1.874 2.098 2.044 1.953 2.219 6.890 751 2.003 22206 27492 27.798
Varulager 44599 39.837 37727 55045 43.645 34211 33937 28598 26459 28.305 31.075
Fordringar i kundfinansierings-

verksamhet 78.699 72.688 81.977 98489 78.847 64742 64.466 51193 46.002 46998 48784
Rantebérande fordringar 3.638 2.757 3.044 5.101 4530 4116 1.897 3.384 6.632 5.490 8.079
Ovriga fordringar 59.877 53.164 50,575 61560 55162 42567 42.881 35.747 32621 33990 39.946
Anlaggningstillgangar fér férsaljning 0.348 136 1.692 - - 805 - - - - -
Likvida medel 37241 32733 37910 23614 31.034 31099 36947 34746 28735 25578 27.383
Tillgangar 353.244 318.007 332.265 372.419 321.647 258427 257.207 223.968 231.252 239.222 260.925
Eget kapital' 85.681 74121 67.034 84.640 82781 87188 78760 70.165 72636  78.525 86.676
Avsattningar fér pensioner och

liknande forpliktelser 6.665 7.5610 8.051 11.705 9.774 8692 11986 14703 156288 16.236 14.647
Ovriga avsattningar 20.816 18992 19485 29.076 27084 20.970 185656 14.993  15.048 16.721 18.427
Rantebérande skulder 130.479 123695 156.862 145727 108.318 66.957 74885 61.807 74.092 72437 81.568
Skulder hanforliga till anlaggnings-

tillgangar for férséljning 4716 135 272 - - 280 - - - - -
Ovriga skulder 104888 93,654 80.571 101271 93690 74340 73.020 62310 54188 55.303 60.707
Eget kapital och skulder 353.244 318.007 332.265 372.419 321.647 258.427 257.207 223.968 231.252 239.222 260.925
'varav minoritetsintresse 1.100 1.011 629 630 579 284 260 229 216 247 391
Stallda panter 1.832 3.339 958 1.380 1.556 1.960 3.255 3.046 3.809 3.610 3.737
Eventualforpliktelser 17164 11.003 9.607 9.427 8.163 7.726 7.850 9.189 9.611 9.334 10.441



Balansrdkning Industriverksamheten

Mkr 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001
Immateriella anlaggningstillgangar 39.385  40.613 415632 43909 36.441 19.054 20.348 17570 16.662 16.919 17.366
Fastigheter, maskiner och inventarier 54.446 54.169 55.208 57185 47132 30.493 31330 27.260 27.248 27789 30.370
Tillgangar i operationell leasing 16.749  13.217 13639 16967 13850 11.822 10.260 8.477 8.976 11165 156.020
Aktier och andelar 1.871 2.080 2.025 1.935 2189 16.565 10.357 10.116  30.022 34760 3b6.145
Varulager 43.828 389566 367656 54.084 43264 33.893 33583 28291 25848 27564 30.557
Fordringar i kundfinansierings-

verksamhet 1.702 1.428 1.367 975 1.233 1.193 1.377 230 118 99 114
Rantebarande fordringar 6.734 11.163 8.010 6.0566  13.701 13214 7.691 12127 9.413 8495 12426
Ovriga fordringar 59.062 52368 49.008 60.586 55970 43.335 43992 36,635 33.079 34256 38.815
Anlaggningstillgangar for férséljning 0.348 136 1.692 - - 805 - - - - -
Likvida medel 35.951  31.491 37404 22575 30.026 29.907 36.047 34628 28102 24154 24874
Tillgangar 269.076 245.602 245.550 264.272 243.806 200.281 194.985 175.234 179.468 185.181 204.687
Eget kapital 76.682  66.101 58.485 76.046 75129 87188 78760 70.165 72636 78525 85.576
Avsattningar fér pensioner

och liknande forpliktelser 6.635 7478 8.021 11.677 9.746 8.661 11966 14677 15264 16.218  14.632
Ovriga avsattningar 19.101 17.240 17456 27016 26372 19.385 17164 14115 12792  13.893 14.085
Réntebarande skulder 55.394 59.857 78.890 46.749 38.286 9779 13.097 13968 24677 22494 29710
Skulder hanforliga till anlaggnings-

tillgangar for férséljning 4716 135 272 - - 280 - - - - -
Ovriga skulder 106.548  94.791 82426 103.785 95273 74988 73.998 62319 54.099 54.051 60.684

Eget kapital och skulder

269.076 245.602 245.550 264.272 243.806 200.281 194.985

175.234 179.468

185.181 204.687
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Koncernens kassaflédesanalys

Mdr kr 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001
Rérelseresultat 26,9 18,0 -17,0 15,9 22,2 20,4 18,2 14,7 2,5 2,8 -0,7
Avskrivningar 13,9 13,8 15,2 13,6 12,5 12,4 9,9 10,0 10,2 10,8 10,0
Ovriga ej kassapaverkande poster 1,3 1,6 4.4 -0,2 -0,5 0,7 0,4 -0,1 4.9 2,0 0,5
Férandringar i rérelsekapital -15,1 4.8 16,9 -23,3 -9,9 =17,7 -4,7 -1,4 0,4 1,0 6,4
Fordringar i kundfinansierings-

verksamhet, netto - - - - - - -7,8 -7,4 -4,3 -5,7 -3,7
Finansiella poster och inkomstskatt -7,3 -5,5 -4,6 -5,2 -5,9 -4,3 -2,0 -0,5 -0,9 -1,3 -2,1
Kassaflode fran den

I6pande verksamheten 19,7 32,7 14,9 0,7 18,4 21,5 14,0 15,3 12,8 9,6 10,4
Investeringar i anlaggningstillgangar -12,6 -10,4 -10,5 -12,7 -10,1 -10,0 -10,3 74 -6,0 -6,7 -8,1
Investeringar i leasingtillgangar -74 -4,8 -4,2 -5,4 -4,8 -4,6 -4,5 -4,4 -5,3 -5,2 -5,8
Forsaljning av anlaggnings- och

leasingtillgangar 3,3 3,1 3,8 2,9 2,9 3,2 2,6 2,4 2,9 3,2 2,6
Aktier och andelar, netto -0,1 -0,1 0,0 0,0 04 -5,8 0,3 15,1 -0,1 -0,1 3,9
Foérvérv och avyttringar av dotterbolag och

andra affarsenheter, netto -1,6 0,6 0,2 -1,3 -15,0 0,5 0,7 -0,1 0,0 -0,2 13,0
Réntebérande fordringar inklusive kortfris-

tiga placeringar, netto 2,6 6,8 -8,9 10,9 3,6 7,7 -1,3 -6,4 -2,0 -1,5 -3,7
Aterstar efter nettoinvesteringar 3,9 27,9 -4,7 -4,9 -4.6 12,5 1,5 14,5 2,3 -0,9 12,3
Férandring av lan 8,7 -25,7 12,6 18,2 28,7 -2,6 3,6 -8,8 1,9 -0,1 6,2
Aterkép egna aktier - - 0,0 - - - -1,8 -2,5 - - -8,3
Utdelning/utbetalning till

AB Volvos aktiedgare -5,1 0,0 -4, -11,1 -20,3 -6,8 -5,1 -3,4 -3,4 -3,4 -3,4
Utbetalning till minoritet 0,0 -0,1 - - - - - - - - -
Ovrigt 0,0 0,0 -0,1 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1
Forandring av likvida medel, exklusive

omrékningsdifferenser 75 21 3,7 2,2 3,8 3.1 -1,8 -0,2 0,9 -4,3 6,9
Omrékningsdifferenser pa

likvida medel -0,1 -0,4 -0,2 1,0 0,0 -0,5 1,1 -0,2 -0,6 -0,7 0,6
Foérandring av likvida medel 74 1,7 3,5 3,2 3.8 2,6 -0,7 -0,4 0,3 -5,0 7,5

Operativt kassafléde Industriverksamheten

Mdr kr 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001
Rérelseresultat 26,0 17,8 -16,3 14,5 20,6 18,7 16,1 13,3 1,6 2,3 -1,0
Avskrivningar 1,4 1,4 12,4 11,8 10,3 9,8 73 71 7,2 78 7,0
Ovriga ej kassapaverkande poster 0,6 0,1 2,3 -0,7 -0,4 0,2 0,2 -0,6 41 1,0 0,0
Férandringar i rérelsekapital -4,2 4.6 4.7 -10,9 -0,1 -3,1 -5,6 -1,4 0,7 0,4 6,8
Finansiella poster och inkomstskatt -6,9 -5,1 =47 -5,0 -6,0 -3,7 -1,9 -0,2 -0,7 -1, -2,3
Kassafldode fran den I6pande

verksamheten 26,9 28,8 -1,6 9,7 24,4 21,9 16,1 18,2 12,9 10,4 10,5
Investeringar i anlaggningstillgangar -12,6 -10,3 -10,3 -12,6 -10,1 -9,7 -9,9 -7,2 -5,8 -6,3 =17
Investeringar i leasingtillgangar -14 -0,3 -0,2 -0,4 -0,2 -0,56 -0,3 -0,3 -0,1 -0,1 -0,56
Forsaljning av anlaggnings- och

leasingtillgangar 1,2 0,8 0,7 0,6 1,1 0,9 0,9 0,7 0,6 1,1 1,1
Operativt kassaflode 14,1 19,0 -11,4 -2,7 15,2 12,6 6,8 1,4 7,6 51 3.4
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Export fran Sverige

Mkr 2011
Volvokoncernen, totalt 91.065
Nyckeltal

2011
Bruttomarginal, %' 23,7
Forsknings- och utvecklingskostnader i %
av nettoomséttning' 4,4
Forséljningskostnader i %
av nettoomsattning’ 8,0
Administrationskostnader i %
av nettoomsattning' 2,3
Avkastning pa eget kapital, % 23,1
Rantetackningsgrad, ggr' 9,6
Sjalvfinansieringsgrad, % 118
Sjélvfinansieringsgrad
Industriverksamheten, % 210
Finansiell stallning
Industriverksamheten, Mkr -19.346
Finansiell nettostalining i %
av eget kapital -25,2
Andel eget kapital, % 24,3
Andel eget kapital
Industriverksamheten, % 28,5
Andel eget kapital exklusive
minoritetsintresse, % 23,9

2010
72.688

2010
23,3

5,0

8,8

2,2

16,0
5,9

270
294
-24.691

-37,4
23,3

26,9

23,0

2009
41.829

2009
13,9

6,3

11,4

28
-19,7
-47
137

-16
-41.489

-70,9
20,2

23,8

20,0

2008
96.571

2008
21,3

49

8,7

2,3

12,1

8,8

5

78
-29.795

-39,7
22,7

28,4

22,6

2007
88.606

2007
22,6

4,0

8,9

2,6

18,1
20,7
163
265
-4.305

-5,7
25,7

30,8

25,6

2006
80.517

2006
22,7

3,4

8,0

2,6
19,6
26,1
189
235
23.076

29,2
33,7

40,6

33,6

2005
71133

2005
21,8

3,3

8,5

2,7
17,8
16,7
116
173
18.675

23,7
30,6

40,4

30,5

2004
62.653

2004
21,6

3,8

9,1
2,6
13,9
11,0
163
268
18.110

25,8
31,3

40,0

31,2

2003
49.300

2003
19,2

3,9

9,1

3,0

0,4

1,9
162
243
-2.426

-3,3
31,4

40,5

31,3

1 Uppgifterna avser industriverksamheten. For perioder t.o.m. 2006 ingér Volvo Financial Services konsoliderat enligt kapitalandelsmetoden.

2002
52,730

2002
17,9

3,3

8,7

3,1

1,7

2,2

110
196
-6.063

=17
32,8

424

32,7

2001
50.394

2001
17,2

3,0
8,1
3,6
neg
neg
148

-7.042
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Aktiestatistik

Data per aktie

(justerat f6r emissioner och split)’ 2011 2010
Resultat, kr' 8:75 5:36
Kontantutdelning, kr 3:001° 2:50
Aktiekurs vid arets slut, kr, B-aktie 75:30 118:50
Direktavkastning, %, B-aktie? 4,0 2,1
Effektiv avkastning, %, B-aktie® -34 97
P/E-tal (kurs/resultat), B-aktie* 8,6 22,1
EBIT-multipel® 51 12,0
Utdelningsandel, %® 34 47
Eget kapital, ki’ 42 36
Avkastning pa eget kapital, % 23,1 16,0

2009
-7:26
0
61:45
43
neg
neg
33
neg

1 Resultat per aktie ar berdknat som nettoresultat delat med genomsnittligt
antal utestaende aktier. Redovisning enligt IFRS fran och med 2004

2 Foreslagen utdelning i kronor per aktie dividerad med bérskurs vid arets slut.

3 Kursférandring under aret plus under éret foreslagen utdelning dividerad
med bérskurs vid arets ingang (2003 inklusive utdelningen av Ainax, 2006
inkluderar aktiesplit 6:1 dér den sjatte aktien ar en s& kallad inl6senaktie
vilken vid inlésen gav 5 kronor i extrabetalning per aktie).

4 Bérskurs vid arets slut dividerad med resultat per aktie fére utspadning.

5 Marknadsvarde vid arets slut plus finansiell nettoskuld och minoritets-
intresse dividerat med rérelseresultat, exklusive jamférelsestérande poster

och omvardering av aktier.

Ovriga aktiedata

2008 2007 2006
4:90 737 8:03
2:00 5:60  10:00°
42:90 10850  90:70
4.7 5,1 11,0
-b9 25,7 39,8
8,8 14,7 1,3

36 9,7 10,3
M 75 62
M M 43

12,1 18,1 19,6

2005 2004
6:44 4:72
3:35 2:50
74:90 52:70
45 4.7
48,5 25,5
11,6 11,2
9,3 9,2
52 53
38:80 34
17,8 13,9

2003
0:14
1:60

43:70
10,68
71,2

310
14
1143
34:60
0,4

2002 2001
0:66 -0:70
1:60 1:60
28:40 35:20
5,6 45
-14,8 17,6
43 neg
23 25
242 neg
37:40 40:60
1,7 neg

6 Kontant utdelning dividerad med resultat per aktie fore utspadning.
7 Eget kapital for aktiedgare i AB Volvo dividerat med antalet utestaende

aktier vid arets slut.

8 Inklusive utdelningen av Ainax under 2004 till ett varde motsvarande 3:01
kronor per Volvoaktie (justerat for aktiesplit).

9 Inklusive extra utbetalning pa 5 kronor genom inlésen av aktier.
10 Enligt styrelsens forslag.

2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001
Antal 4gare vid arets slut 2517156 240.043 233.311 220.192 1975619 183.735 195442 202.300 208.500 211.000 214.000
Antal utestaende A-aktier
vid arets slut, miljoner 643 657 657 657 657 131,4 131,4 131,56 131,7 131,7 131,7
Antal utestaende B-aktier
vid arets slut, miljoner 1.385 1.371 1.371 1.371 1.369 2734 2731 278,6 287,8 2878 2878
Genomsnittligt antal utestaende aktier,
miljoner 2,027 2027 2027 2027 2025 4047 4052 4185 4194 4194 4224
Arlig omsittning A-aktier,
Stockholm, miljoner 130,5 203,2 147,0 308,0 172,3 56,4 39,3 42,0 31,4 27,3 40,3
Arlig omsattning B-aktier,
Stockholm, miljoner 29441 22724 27139 31300 27124 617,0 518,7 498,0 404,8 3494 3444
Arlig omsattning ADR,
Nasdag, miljoner - - - - 113,56 141 19,8 24,0 10,4 11,0 15,0
De storsta aktiedgarna i Rost-  Kapital- Aktieférdelning,
Volvo, 31 december 2011’ Antal aktier andel,% andel, % 31 december 2011!
Renault s.a.s. 138.604.945 17,7 6,8 il [Resings) - (Nepiabndl

! ! Innehav aktiedgare %! %!

Industrivarden 122.811.457 15,6 6,1
Violet Partners LP 43.727.400 5,6 29 171.000 aktier 190646 28 24
SHE? 36.405.612 47 18 1.001-10.000 aktlerl 56.088 7.6 5,5
AMF Pension och fonder 61.051.900 39 30 1888;’1100'000 aktier 4";‘7‘ 83’2 8;";
Alecta 87.650.000 38 23 ot 251715 100,0 100,0
AFA Férsékring 26.024.563 3,3 1,3 ¢ ¢
Swedbank Robur fonder 81.098.942 2,7 4,0 1 Baserat pa samtliga registrerade aktier.
Norska staten 63.945.595 2,4 3,2
SEB Fonder / Trygg Férsakring 44.469.536 2,1 2,2 AB Volvo dgde 4,7% av bolagets egna aktier den 31 december 2011.
Totalt 705.789.950 61,8 34,8

1 Baserat pa antalet utestaende aktier.

2 Utgérs av aktier som innehas av SHB, SHB Pensionsstiftelse,
SHB Personalstiftelse, SHB Pensionskassa och Oktogonen.



Redovisning per affirsomrade

Nettoomsittning'

Mkr 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001
Lastbilar Europa 86.173 69.606 65.874 109.914 108.651 93.282 79.706 77431 70.101 67.830 66.367
Nordamerika 37120  26.901 215663 26588  27.255 50.605 46.129 36.164  28.151 33.721 33.630
Sydamerika 26.822 21.680 12.490 14.680 11.483 9.213 7.657 5.223 3.464 3.277 3.993
Asien 37.551 36.231  26.943 37515  26.593 8.975 13.551 12.378 9.206 5.919 4.659
Ovriga marknader 14,037 13.887 12069 14.5638 13.910 9.190 8.353 6.693 6.047 8.005 7919
Totalt 200.703 167.305 138.940 203.235 187.892 171.265 155.396 136.879 116.969 118.752 116.568
Bussar Europa 7.009 6.242 7.707 7.321 7.167 7.924 7142 6.948 6.634 7104 6.636
Nordamerika 7.541 7.200 5.673 5.355 4.630 4910 4.247 2.960 2.984 3.838 6.847
Sydamerika 2721 1.737 1.235 1.571 1.623 1.637 2.641 521 329 366 757
Asien 3.027 3.299 2.749 2.094 1.802 2.003 1.612 1.632 1.447 2.022 1.839
Ovriga marknader 1.991 2.038 1.101 971 786 897 947 661 684 705 596
Totalt 22,289 20.516 18.465 17.312 16.608 17.271 16.589 12,722 11.978 14.035 16.675
Anlaggnings- Europa 19.062 16.138 12.987 25192 25294 20.326 16.524 13.453  12.348 10.837 10.667
maskiner Nordamerika 7862 6267 5476 10159 11170 11280 10337 8601 5428 5667 6.145
Sydamerika 4177 4130 2578 2913 2165 1.358 1.238 922 636 709 847
Asien 30.151 24.352 12.957 13.738 12179 6.903 B5.717 4.961 3.707 3.048 2773
Ovriga marknader 3.745 2.923 1.661 4.077 2.835 2.264 2.000 1.423 1.035 751 703
Totalt 64.987 53.810 35.658 56.079 53.633 42,131 34.816 29.360 23.154 21.012 21.135
Volvo Penta  Europa 4.546 4.507 4.390 6.554 6.798 6.111 5102 4.907 4.189 3.945 3.827
Nordamerika 1.386 1.600 1.100 1.947 2.674 2.8156 2.832 2.500 2.109 2.261 2175
Sydamerika 342 335 284 364 274 221 208 142 146 127 213
Asien 2.245 2.008 2.054 2.082 1.624 1.359 1.427 1.324 947 1141 988
Ovriga marknader 340 366 331 486 349 268 207 184 205 195 177
Totalt 8.859 8.716 8.159 11.433 11.719 10.774 9.776 9.057 7.596 7.669 7.380
Volvo Aero Europa 3.036 3.768 3.942 3.497 3.462 3.798 3.406 3.179 4.000 3.450 4.875
Nordamerika 3.304 3.699 3.508 3.634 3.723 3.815 3.612 3.127 3.301 4573 5.841
Sydamerika 8 27 34 58 127 173 168 138 152 177 187
Asien 108 233 205 234 234 356 284 400 428 497 708
Ovriga marknader 53 81 114 125 100 91 68 81 149 140 173
Totalt 6.509 7.708 7.803 7.448 7.646 8.233 7.538 6.925 8.030 8.837 11.784
Ovrigt och
elimineringar 242 -680 -538 -575 -703 -654 7.076 7.228 7.041 6.775 7.073
Nettoomsittning
Industriverksamheten 303.589 257.375 208.487 294.932 276.795 249.020 231.191 202.171 174.768 177.080 180.615
Financial
Services Europa 4.663 4.733 7127 7.099 4.484 4.388 4.797 6.613 6.078 5.997 5.674
Nordamerika 2.326 2.605 3.004 369 2.467 2.569 2.036 2.432 2.542 3.344 3.216
Sydamerika 1.131 1.166 1.070 791 620 608 570 396 358 403 451
Asien 571 435 435 1568 87 45 101 90 65 49 24
Ovriga marknader 192 101 75 68 47 38 45 67 110 132 130
Totalt 8.883 9.031 11.711 8.485 7.705 7.648 7.549 9.598 9.163 9.925 9.495
Elimineringar -2.104 -1.658 -1.836 250 905 2.167 1.819 -693 -630 -807 -830
Volvokoncernen totalt 310.367 264.749 218.361 303.667 285.405 258.835 240.559 211.076 183.291 186.198 189.280

1 Nettoomséttningen fér 2001 har rdknats om enligt den nya organisation som
galler fran och med 2002.

Fran och med den 1 januari 2007 aterférs resultaten frdn samordnings-
fordelarna i affarsenheterna till de olika affarsomradena. Jamférelsesiffror
for 2006 har omréknats.
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Rorelseresultat

Mkr 2011 2010 2009 2008 2007 2006' 2005 20042 20033 2002 20014
Lastbilar 18.260 10.112  -10.805 12167 15.193 13.116 11.717 8.992 3.951 1189 -2.066
Bussar 1.036 780 -350 -76 231 745 470 168 -790 -94 -916
Anlaggningsmaskiner 6.653 6.180 -4.005 1.808 4.218 4.072 2.752 1.898 908 406 527
Volvo Penta 781 578 -230 928 1.173 1.105 943 940 695 647 658
Volvo Aero 336 286 50 369 529 3569 836 403 -44 5 653
Kundfinansiering 942 167 -680 1.397 1.649 1.686 2.033 1.365 926 490 325
Ovrigt -1.109 -102 -994 -731 -762 -684 -598 923 -3.142 194 143
Rérelseresultat

Volvokoncernen 26.899 18.000 -17.013 15.851 22.231 20.399 18.153 14.679 2.504 2.837 -676
Fran och med den 1 januari 2007 aterfors vinsterna frdn samordningsférdelarna i 3 Roérelseresultatet 2003 inkluderar nedskrivningar av aktier i Scania AB och
affarsenheterna till de olika affarsomradena. Jamforelsesiffror for 2006 har Henlys Group Plc uppgaende till 4.030, varav 429 redovisas i resultatet for Bussar
omraknats. (Henlys Group) och 3.601 redovisas i resultatet for dvriga verksamheter (Scania).
1 Rorelseresultatet 2006 inkluderar justering av goodwill pa -1.712, vilket redovisas 4 Roérelseresultatet 2001 inkluderade strukturkostnader pa 3.862, framst avse-

i Lastbilar. ende integrationen av Mack Trucks och Renault Trucks, varav 3.106 inom Lastbilar,

2 Rérelseresultatet 2004 inkluderar aterlaggning av nedskrivning av aktier i Scania 392 inom Bussar och 364 inom Anldggningsmaskiner.

AB om 915 (rapporterat i Ovrigt) samt nedskrivning av aktier, 95, i Henlys Group
Plc (rapporterat i Bussar).

Rorelsemarginal

% 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001
Lastbilar 91 6,0 -7,8 6,0 8,1 77 75 6,6 3,4 1,0 -1,8
Anlaggningsmaskiner 10,2 11,5 -11,2 3,2 79 9,7 79 6,5 3,9 1,9 2,5
Bussar 4.6 3,8 -19 -0,4 1,4 4,3 2,8 1,2 -6,6 -0,7 -5,6
Volvo Penta 8,8 6,6 -2,8 8,1 10,0 10,3 9,6 10,4 9,1 8,4 8,9
Volvo Aero 5,2 3,7 0,6 4,8 6,9 4.4 11,1 5,8 -0,5 0,1 5,5
Volvokoncernens

Industriverksamhet 8,6 6,9 -7,8 5,2 7,8 7,9 7,9 7,3 1,4 1,6 -0,4

Anstillda vid arets slut

Antal"? 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001
Lastbilar 62.315 57.796  56.605 64.280  64.390 49.900 50.240 49.450  46.900 43.470 44180
Bussar 8.529 8.685 9.541 8.930 9.290 7.760 7.710 7.700 6.680 6.660 6.230
Anlaggningsmaskiner 18.422 16.648 16.126 19.810 19.710 11.060 10.290 9.930 9.280 8.410 7.780
Volvo Penta 2.549 2.3563 2.928 2.940 3.000 1.650 1.660 1.5680 1.440 1.410 1.370
Volvo Aero 3.179 3.120 3.278 3.5610 3.550 3.510 3.460 3.350 3.440 3.660 4.040
Financial Services 1.323 1.235 1.234 1.290 1.150 1.010 1.070 1.100 1.060 1.060 1.080
Ovriga bolag 1.845 572 596 620 610 8.310 7.530 7.970 6.940 6.490 6.240
Volvokoncernen totalt 98.162 90.409 90.208 101.380 101.700 83.190 81.860 81.080 75.740 71.160 70.920

1 Fran och med 2007 har anstéllda i affarsenheter férdelats pa affarsomradena.
2 Fran och med 2009 anges tillsvidareanstallda, tidigare har aven visstidsanstallda ingatt.

Miljoprestanda Volvos produktionsanlaggningar, Industriverksamheten

Absoluta vérden relaterade till nettoomséttningen 2011 2010 2009 2008
Energiférbrukning (GWh;MWh/Mkr) 2471, 8,1 2.315;9,0 1.888; 9,1 2.530; 8,6
Koldioxidutslapp (1.000 ton; ton/Mkr) 255; 0,8 279; 1,1 213;1,0 291;1,0
Vattenférbrukning (1.000 m® m3/Mkr) 7970, 26,2 7.519;29,2 6.637; 31,8 8.205; 27,8
Kvéveoxidutslapp (ton;kg/Mkr) 474,16 719;28 322; 156 800; 2,7
Losningsmedelutslapp (ton; kg/Mkr) 2.554; 84 2.294; 89 1.435; 6,9 1.945; 6,6
Svaveldioxidutslapp (ton; kg/Mkr) 34; 0,1 33; 0,1 38;0,2 64; 0,2
Farligt avfall (ton; kg/Mkr) 25.943; 85,5 22.730; 88 17.558; 84 27.675;94
Nettoomséattning, Mdr kr 303,6 257,4 2085 2949

1 UD Trucks och Ingersoll Rands division fér vaganlaggningsmaskiner ingar ej.
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Anstdllda

Antal ' 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001

Sverige 24.663 23.073 22.763 28190  28.660 27.830 27.070 28530 26.380 25.420 24.350

Europa, exklusive Sverige 30458 29.239 29.793 32.940 32.780 30.070  29.650 28.930 29.120 27130 27.800

Nordamerika 15.427 12.844 12.640 14.200 16.750 14.820 15.140 14.620 12.270 12.440 12.670

Sydamerika 5.234 4.322 4.257 4.380 4.640 3.890 3.690 3.110 2.640 2.020 2.090

Asien 19.924 18.5635 18.416 19.090 17.150 4.420 4.210 4130 3.710 2.590 2.5650

Ovriga marknader 2456 2.396 2.339 2.580 2.720 2.160 2.100 1.760 1.620 1.660 1.460

Volvokoncernen totalt 98.162 90.409 90.208 101.380 101.700 83.190 81.860 81.080 75.740 71.160 70.920
1 Fran och med 2009 anges tillsvidareanstallda, tidigare har aven visstidsanstéllda ingatt.

Levererade fordon

Antal 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001

Tunga lastbilar 179.779  123.522 82.675 179962 172322 179.089 172242 152300 120.920 120.200 117180

Medeltunga lastbilar 34,631 30.657 21.653 30.817 27.933 14.695 18.643 18.800 156.870 16.220 17.310

Latta lastbilar 23.982 25.811 23.354 40.372 36.101 26.147 23.494 22.120 19.200 20.710 20.820

Totalt lastbilar 238.391 179.989 127.681 251.151 236.356 219.931 214.379 193.220 155.990 157.130 155.310

Antal 2011 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002 2001

Lastbilar Totalt Europa 95113  65.5603 49145 121.847 128.070 114417 103622 102.670 92.080 96.290 98.040

Véstra Europa 75.728 56.215 43919  95.969 100.106 97.074 91.087 90.750 82.670 87490 90.460

Ostra Europa 19.385 9.288 5.226 25.878 27.964 17.343 12.535 11.920 9.410 8.800 7.580

Nordamerika 42613 24.282 17.574 30.146  33.280 70.499 64.974 49.270 34.760 36.510  34.650

Sydamerika 29274 21.483 12.5687 18.092 15.264 11.646 11.248 9.190 5.980 5.360 5790

Asien 56.165 53.833  34.800 60.725 39.916 12.817 25.706 24.880 16.290 9.140 6.600

Ovriga marknader 15.226 14.888 13.675 20.341 19.826 10.652 8.829 7.210 6.880 9.830 10.230

Totalt 238.391 179.989 127.681 251.151 236.356 219.931 214.379 193.220 155.990 157.130 155.310

Bussar  Totalt Europa 2.695 2.395 3.164 3.313 3.748 3.570 3.723 3.417 3.087 3.413 3.115

Vastra Europa 2.601 2.336 2.896 3.140 3.377 3.081 3.385 3.073 2782 3.076 2.899

Ostra Europa 94 59 268 173 371 489 338 344 305 337 216

Nordamerika 3014 2.092 1.5639 1.884 1.547 1.741 1.546 1.388 1.5563 1.945 3.128

Sydamerika 2.620 1174 690 995 1.318 1.236 2.297 624 369 495 1.009

Asien 3417 3477 3.839 3.033 2.757 3.349 2.554 2.341 2227 2.639 2.209

Ovriga marknader 1.040 1.091 625 712 546 464 555 462 581 567 492

Totalt 12.786 10.229 9.857 9.937 9.916 10.360 10.675 8.232 7.817 9.059 9.953

2007' 2006 2005 2004 2003 2002 2001

2.426; 9,6 2.612; 10,5 2.683; 11,6 2.695; 13,3 2.607; 14,9 2.564; 14,5 2.586; 14,3

242; 1,0 282; 11,4 292;1,3 293;1,5 298; 1,7 307, 1,7 316; 1,7

7.067; 27,9 7.596; 30,6 7.419; 32,1 8.495; 42,2 8.587; 49,1 9.202; 52,0 9.187; 50,9

542; 2,1 606; 2,4 672;2,9 645; 3,2 570;3,3 726; 4,1 730; 4,0

1.979; 7,8 2.048; 8,3 1.960; 8,6 2.085; 10,3 1.965; 11,2 1.896; 10,7 1.816; 10,1

58;0,2 69;0,3 209;0,9 184; 0,9 200; 1,1 173; 1,0 308; 1,7

27.120; 107 26.987; 108,8 23.590; 102 24.675; 122,1 21.613; 124 20.531; 116 20.306; 112

253,2 248,1 231,2 202,11 174,8 1771 180,6
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KONCERNLEDNING

Fordandringar i koncernledningen

Den 1 maj 2011 tilltrade Olof Persson befattningen som
vice verkstallande direktor fér AB Volvo och stallféretra-
dande koncernchef. Han var dessforinnan verkstallande
direktér for Volvo Construction Equipment sedan 2008.
Patrick Olney utségs till ny verkstallande direktér for Volvo
Construction Equipment och tilltradde sin nya tjanst den 1
maj 2011, da& han ocksa blev medlem av koncernledningen.

Olof Persson ersatte den 1 september 2011 Leif
Johansson som verkstallande direktér fér AB Volvo och
koncernchef for Volvokoncernen.

| samband med inférandet av Volvokoncernens nya
organisation per den 1 januari 2012 skedde foljande for-
andringar i Volvos koncernledning:

Staffan Jufors, verkstéllande direktor for Volvo Last-
vagnar gick i pension och lamnade da &ven koncernledningen.

Stefano Chmielewski, tidigare verkstéllande direktor i
Renault Trucks, Géran Gummeson, verkstéllande direktor i
Volvo Penta, Satoru Takeuchi, verkstallande direktér i UD
Trucks, Martin Weissburg, verkstéllande direktér i Volvo
Financial Services och Staffan Zackrisson, verkstallande
direktor i Volvo Aero ingar inte i koncernledningen fran
och med den 1 januari 2012.

Stefan Johnsson ldmnade sin befattning som direktor
i koncernledningen med ansvar for personalfragor och ett
antal affarsenheter.

Dennis Slagle, tidigare verkstallande direktor i North
American Trucks och Mack Trucks, tilltradde en nyinréattad
befattning som Executive Vice President Group Trucks

Sales & Marketing Americas. Han kvarstar som medlem
av koncernledningen.

Peter Karlsten, tidigare verkstallande direktér i Volvo
Powertrain och teknisk direktor i koncernen, tilltradde en
nyinrattad befattning som Executive Vice President Group
Trucks Sales & Marketing EMEA. Han kvarstar som med-
lem av koncernledningen.

Joachim Rosenberg, tidigare ansvarig fér Volvo Group
Asia Truck Operations, tilltrddde en nyinrattad befattning
som Executive Vice President Group Trucks Sales & Marke-
ting APAC och blev samtidigt medlem av koncernledningen.

Par Ostberg, tidigare ansvarig for Trucks Asia, till-
tradde en nyinréttad tjanst som Executive Vice President
Truck Joint Ventures. Han kvarstar som medlem av kon-
cernledningen.

Torbjérn Holmstrom, tidigare verstallande direktor i
Volvo 3P, tilltradde en nyinrattad befattning som Executive
Vice President Group Trucks Technology och blev samtidigt
medlem av koncernledningen.

Mikael Bratt, tidigare finanschef i koncernen, tilltradde
en nyinrdttad befattning som Executive Vice President
Group Trucks Operations. Han kvarstar som medlem av
koncernledningen.

Hékan Karlsson, tidigare verkstéllande direktér i Volvo
Bussar, tilltradde en nyinrattad befattning som Executive
Vice President Business Areas. Han kvarstar som medlem
av koncernledningen.

Anders Osberg, tidigare verkstallande direktér i Volvo
Treasury Group, tilltradde en nyinréttad befattning som
Executive Vice President Finance & Business Support och
eftertradde Mikael Bratt som finanschef i koncernen, med
ansvar bl a fér Volvo Financial Services och Volvo IT. Han
blev samtidigt medlem av koncernledningen.

Magnus Carlander, tidigare verkstéllande direktor i
Volvo IT, tilltradde en nyinréattad befattning som Executive
Vice President Corporate Process & IT, och blev samtidigt
medlem av koncernledningen.

Karin Falk, tidigare verkstéllande direktér i enheten
Non-Automotive Purchasing, tilltradde en nyinrattad
befattning som Executive Vice President Corporate
Strategy och blev samtidigt medlem av koncernledningen.

Kerstin Renard, tidigare HR-ansvarig under Stefan
Johnsson, tilltradde en nyinrattad befattning som Executive
Vice President Corporate Human Resources och blev
samtidigt medlem av koncernledningen.

Eva Persson, Executive Vice President Corporate
Legal & Compliance och General Counsel, Per Lojdquist,
executive Vice President Corporate Communication,
Patrick Olney, Executive Vice President Volvo Construction
Equipment och Jan-Eric Sundgren, Executive Vice President
Public & Environmental Affairs, kvarstar i koncernledningen
med i princip oférandrade ansvarsomraden.



Koncernledning

1. Olof Persson

Fédd 1964. Civ. ek. Verkstallande direktér i AB Volvo och
koncernchef sedan 1 september 2011. Verkstallande
direktor i Volvo Anlaggningsmaskiner 2008-2011. Verk-
stéllande direktor i Volvo Aero 2006-2008. Medlem av
Volvos koncernledning sedan 2006. Verksam inom Volvo
sedan 2006. Ledamot i AB Volvos styrelse sedan 1 sep-
tember 2011. Innehav i Volvo, eget och narstaendes:
56.344 B-aktier.

2. Dennis Slagle

Fodd 1954, Fil kand. Verkstallande direktor i North Ame-
rican Trucks 2009-2011. Verkstallande direktor i Mack
Trucks 2008-2009. Verkstallande direktor i Volvo
Anlaggningsmaskiner Nordamerika 2003-2008. Medlem
av Volvos koncernledning sedan 2008. Verksam inom
Volvo sedan 2000. Styrelseledamot: West Virginia
Wesleyan College Board of Trustees. Innehav i Volvo,
eget och nédrstdendes: 15.271 B-aktier.

3. Peter Karlsten

Fédd 1957. Civ ing. Verkstallande direktér i Volvo Power-
train 2007-2011. Teknisk direktor i Volvokoncernen 2007~
2011. Chef for Volvos nordamerikanska lastvagnsverksam-
het 2003-2007. Chef for Volvo Lastvagnar i Brasilien
2001-2003. Medlem av Volvos koncernledning sedan
2007. Verksam inom Volvo sedan 2001. Innehav i Volvo,
eget och nérstaendes: 99.195 aktier, varav 98.979
B-aktier.

4. Joachim Rosenberg

Fodd 1970. Civ ing, Civ ek, ekonomie magister. Har inne-
haft ett antal ledande befattningar inom Volvokoncernen,
senast som ansvarig for Volvo Group Asia Truck Operations
2007-2011. Chef inom Volvo Group Alliance Office 2007.
Ansvarig for inkop Volvo Powertrain Sweden 2005-2007.
Medlem av Volvos koncernledning sedan 2012. Verksam
inom Volvo sedan 2005. Innehav i Volvo, eget och nar-
stdendes: 8.224 B-aktier.

5. Mikael Bratt

Fodd 1967. Har innehaft ett flertal ledande befattningar
inom ekonomi- och finansomréadet, senast som finanschef i
Volvokoncernen 2008-2011. Dessférinnan chef for
Corporate Finance inom AB Volvo. Medlem av Volvos kon-
cernledning sedan 2008. Verksam inom Volvo sedan 1988.
Innehav i Volvo, eget och narstaendes: 78.884 aktier,
varav 77.992 B-aktier.

6. Torbjorn Holmstrom

Fodd 1955. Civ ing. Verkstallande direktér i Volvo 3P
2003-2011. Har dessférinnan innehaft ett flertal ledande
befattningar inom Volvo Powertrain. Medlem av Volvos
koncernledning sedan 2012. Verksam inom Volvo sedan
1979. Innehav i Volvo, eget och nérstaendes: 36.343
B-aktier.

7. Par Ostberg

Fodd 1962, Civ ek. Har innehaft ett flertal ledande
befattningar inom Volvokoncernen, senast som direktor
med ansvar for Trucks Asia 2008-2011. Finanschef i
Volvokoncernen 2005-2008. Finanschef fér Renault
Trucks 2004-2005. Medlem av Volvos koncernledning
sedan 2005. Verksam inom Volvo sedan 1990. Innehav i
Volvo, eget och nérstaendes: 7.768 aktier varav 7.608
B-aktier.

8. Patrick Olney

Fédd 1968. Civ ek. Chef for Volvo Anlaggningsmaskiner
sedan 1 maj 2011, Har dessférinnan innehaft ett flertal
ledande befattningar inom Volvo Anlaggningsmaskiner,
senast som vice verkstallande direktor och chef fér Opera-
tions. Medlem av Volvos koncernledning sedan 2011.
Verksam inom Volvo sedan 2001. Innehav i Volvo, eget
och nérstaendes: 6.586 B-aktier.

9. Hakan Karlsson

Fodd 1961. Civ ing. Verkstallande direktor i Volvo Bussar
2003-2011. Verkstallande direktér i Volvo Logistics
2000-2003. Medlem av Volvos koncernledning sedan
2003. Verksam inom Volvo sedan 1986. Innehav i Volvo,
eget och nidrstaendes: 41.340 aktier, varav 39.849
B-aktier.

10. Anders Osberg

Fodd 1961. Civ ek. Har innehaft ett flertal ledande befatt-
ningar inom Volvo Group Finance och Volvo Treasury,
senast som verkstallande direktor i Volvo Treasury Group
2000-2011. Medlem av Volvos koncernledning sedan
2012. Verksam inom Volvo 1985-1988 och sedan 1992.
Styrelseledamot: Industrins Finansférening. Innehav i
Volvo, eget och narstdendes: 13.001 B-aktier.

11. Eva Persson

Fodd 19563, Jur kand. Direktor i AB Volvo och chefsjurist i
Volvokoncernen sedan 1997. Chef fér Corporate Legal i
AB Volvo 1993-97. Medlem av Volvos koncernledning
sedan 1997. Verksam inom Volvo sedan 1988. Sekreterare
i AB Volvos styrelse sedan 1997. Styrelseledamot:
Handelsbanken Region Vast och Norsk Hydro ASA.
Innehav i Volvo, eget och ndrstaendes: 60.036 aktier,
varav 58.560 B-aktier.

12. Kerstin Renard

Fédd 1961. Socionom (fil kand). Personaldirektér fér Volvo-
koncernen 2007-2011. Dessforinnan personalchef pa
Volvo Powertrain 2005-2006. Medlem av Volvos koncern-
ledning sedan 2012. Verksam inom Volvo sedan 2005.
Innehav i Volvo, eget och nirstaendes: 9.710 aktier,
varav 9.550 B-aktier.

13. Karin Falk

Fodd 1965. Civ ek. Har innehaft ett flertal befattningar
inom Volvokoncernen, senast som verkstéllande direktor i
enheten Volvo Group NAP (Non-Automotive Purchasing)
2008-2011. Medlem av Volvos koncernledning sedan
2012. Verksam inom Volvo 1988-1999 och sedan 2008.
Innehav i Volvo, eget och narstaendes: 4.002 aktier,
varav 1.762 B-aktier.

14. Per Lojdquist

Fodd 1949. Direktor i AB Volvo med ansvar for informa-
tionsfragor sedan 1997. Medlem av Volvos koncernledning
sedan 1997. Verksam inom Volvo sedan 1973. Innehav i
Volvo, eget och nérstéaendes: 118.236 aktier, varav
101.456 B-aktier.

15. Jan-Eric Sundgren

Fédd 1951. Civ ing, teknisk doktor och professor i material-
fysik. Direktér i AB Volvo med ansvar for omvarlds- och
miljéfragor sedan 2006. Medlem av Volvos koncernledning
sedan 20086. Verksam inom Volvo sedan 2006. Styrelse-
ordférande: SP Sveriges Tekniska Forskningsinstitut AB.
Styrelseledamot: Hogia AB. Ledamot i Kungliga Ingen-
jorsvetenskapsakademien. Innehav i Volvo, eget och
nérstaendes: 28.939 aktier varav 28.879 B-aktier.

16. Magnus Carlander

Fodd 1955. Civ ing. Har innehaft ett flertal ledande
befattningar inom Volvokoncernen, senast som verkstal-
lande direktor i Volvo IT 2008-2011. Medlem av Volvos
koncernledning sedan 2012. Verksam inom Volvo sedan
1985. Innehav i Volvo, eget och nérstaendes: 48.116
aktier, varav 48.056 B-aktier.
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STYRELSE OCH REVISORER

Styrelseledamater valda vid
arsstamman

1. Louis Schweitzer

Fodd 1942. Jur kand. Styrelseordférande: AstraZeneca
Plc. Styrelseledamot: BNP-Paribas, L'Oréal och Véolia.

Ledamot i AB Volvos styrelse sedan 2001. Styrelseordfo-
rande sedan den 15 januari 2010. Innehav i Volvo, eget
och nérstaendes: 40.000 B-aktier.

Huvudsaklig arbetslivserfarenhet: Tjansteman vid franska
budgetdepartementet, stabschef hos Laurent Fabius
(budgetminister, sedan industri- och forskningsminister
och slutligen premidrminister), ordférande i franska High
Authority against Discrimination and for Equality, HALDE
(2005-2010), ett flertal befattningar inom Renault S.A.
(finansdirektor och vice verkstallande direktér, Chief
Operating Officer, styrelseordférande och koncernchef).

2. Peter Bijur

Fodd 1942. MBA Marketing, BA Political Science.
Styrelseledamot: Gulfmark Offshore Inc. Member of
the Volvo Board since 2006. Innehav i Volvo, eget och
néarstaendes: 3.000 B-aktier.

Huvudsaklig arbetslivserfarenhet: Ett flertal befattningar
inom oljebolaget Texaco Inc., lamnade bolaget 2001 som
ordférande och koncernchef.

3. Jean-Baptiste Duzan

Fodd 1946. Examen fran Ecole Polytechnique. Senior rad-
givare Lazard Fréres. Styrelseledamot: Nissan Motor Co.
Ltd. Ledamot i AB Volvos styrelse sedan 2009. Innehav i
Volvo, eget och nérstaendes: 1.000 B-aktier.

Huvudsaklig arbetslivserfarenhet: Borjade sin karriar pa
Citibank. Har innehaft ett flertal befattningar inom Renault-
koncernen sedan 1982 - som ansvarig for finansiella
tjanster pa Renault V.1; finanschef; projektansvarig for
bilmodellen Safrane; direktér for inkép och medlem i
Renaults Management Committee. Han utsags ocksa till
ordférande och chef fér inképsorganisationen i Renault
Nissan.

4. Hanne de Mora

Fédd 1960. BA Economics fran HEC i Lausanne, MBA
fran IESE i Barcelona. Styrelseordférande: a-connect
(group) ag. Styrelseledamot: Sandvik AB, IMD Founda-
tion Board. Ledamot i AB Volvos styrelse sedan 2010.
Innehav i Volvo, eget och narstaendes: 3.000 B-aktier.

Huvudsaklig arbetslivserfarenhet: Kreditanalytiker pa
Den Norske Creditbank i Luxemburg 1984, olika befatt-
ningar inom brand management och controlling inom
Procter & Gamble 1986-1989; partner i McKinsey &
Company, Inc. 1989-2002; en av grundarna och &garna,
tillika styrelseordférande, i managementbolaget a-con-
nect (group) ag sedan 2002.

5. Anders Nyrén

Fodd 1954. Civ. ek., MBA fran UCLA. Verkstéllande direktor
och koncernchef i AB Industrivarden. Styrelseordférande:
Sandvik AB. Vice styrelseordférande: Svenska Handels-
banken. Styrelseledamot: AB Industrivarden, Ernstrom-
gruppen AB, SSAB, Svenska Cellulosa Aktiebolaget
SCA, Telefonaktiebolaget LM Ericsson, Stockholms Handels-
hégskkola och Handelshégskoleféreningen. Ledamot i
AB Volvos styrelse sedan 2009. Innehav i Volvo, eget
och nérstaendes: 5.200 B-aktier.

Huvudsaklig arbetslivserfarenhet: Har arbetat hos AB
Wilhelm Becker. Har innehaft ett flertal befattningar inom



STC - Controller, vice verkstallande direktér och CFO
samt verkstallande direktor i STC Venture AB; verkstallande
direktér och koncernchef i OM International AB; vice verk-
stallande direktér och CFO i Securum; direktér med ope-
rativt ansvar for Markets and Corporate Finance pa Nord-
banken; vice verkstallande direktér och CFO i Skanska.

6. Olof Persson

Fodd 1964. Civ ek. Verkstallande direktor i AB Volvo och
koncernchef sedan 1 september 2011. Verksam inom
Volvo sedan 2006. Ledamot i AB Volvos styrelse sedan
den 1 september 2011. Innehav i Volvo, eget och nér-
staendes: 56.344 B-aktier.

Huvudsaklig arbetslivserfarenhet: Bérjade sin karriar pa
ABB. Har innehaft en rad chefsbefattningar inom AdTranz
och Bombardier; President, Division Mainline and Metros
Bombardier; verkstallande direktor i Volvo Aero; verkstal-
lande direktor i Volvo Construction Equipment.

7. Ravi Venkatesan

Fodd 1963. MBA, Harvard Business School, och Msc
Industrial Engineering, Purdue University. Styrelse-
ledamot: Infosys Ltd., Advisory Board of Bunge Inc., Non
Profit Advisory Board Harvard Business School. Ledamot
i AB Volvos styrelse sedan 2008. Innehav i Volvo, eget
och nérstaendes: 700 .

Huvudsaklig arbetslivserfarenhet: Ett flertal ledande
befattningar inom den amerikanska motortillverkaren
Cummins. Styrelseordférande i Microsoft India och ansvarig
for Microsofts marknadsforing, verksamhet och affars-
utveckling i Indien.

8. Lars Westerberg

Fodd 1948. Civ. ing,, civ. ek. Styrelseordférande: Hus-
qvarna AB. Styrelseledamot: SSAB, Sandvik AB och
Stena AB. Ledamot i AB Volvos styrelse sedan 2007.
Innehav i Volvo, eget och nirstaendes: 60.000 A-aktier.

Huvudsaklig arbetslivserfarenhet: Verkstallande direktor
och koncernchef i Granges AB, ESAB AB och Autoliv Inc.

9.Ying Yeh

Fodd 1948. BA, Literature & International Relations.
Styrelseledamot: ABB Ltd. Ledamot i AB Volvos styrelse
sedan 2006. Innehav i Volvo, eget och nérstaendes:
Inga.

Huvudsaklig arbetslivserfarenhet: Journalist NBC, New
York. Ett flertal olika befattningar inom USA:s utrikes-
departement i Burma, Hongkong, Taiwan och Beijing.
Ett flertal befattningar inom Eastman Kodak-koncernen
i Kina, senast som verkstéllande direktér och styrelse-
ordférande fér North Asia Region. Styrelseordférande i
Nalco Greater China.

Styrelseledaméter och suppleanter
utsedda av arbetstagarorganisationer

10. Mikael Séllstrom

Representant for de anstallda, ordinarie ledamot. Fédd
1959. Verksam inom Volvo 1980-1999 och sedan 2009.
Ledamot i AB Volvos styrelse sedan 2009. Innehav i
Volvo, eget och nérstaendes: Inga.

11. Berth Thulin

Representant for de anstallda, ordinarie ledamot. Fédd
1951. Verksam inom Volvo sedan 1975. Suppleant i AB
Volvos styrelse 1999-2009, ordinarie ledamot sedan
2009. Innehav i Volvo, eget och nirstdendes: 1.425
B-aktier.

12. Peteris Lauberts

Representant fér de anstéllda, ordinarie ledamot. Fédd
1948. Verksam inom Volvo sedan 1999. Suppleant i AB
Volvos styrelse 2010-2011, ordinarie ledamot sedan den
30 november 2011. Innehav i Volvo, eget och nérstaen-
des: 216 A-aktier.

13. Lars Ask

Representant fér de anstéllda, suppleant. Fodd 1959.
Verksam inom Volvo sedan 1982. Suppleant i AB Volvos
styrelse sedan 2009. Innehav i Volvo, eget och nérsta-
endes: 466 aktier, varav 250 B-aktier.

Mats Henning

Representant fér de anstéllda, suppleant. Fodd 1961.
Verksam inom Volvo sedan 1982. Suppleant i Volvos
styrelse sedan 30 november 2011. Innehav i Volvo, eget
och nérstaendes: 250 B-aktier.

Forandringar i styrelsen

Styrelseledamdéter valda vid arsstamman

Leif Johansson, som var Volvos koncernchef till och med
den 31 augusti 2011, avgick samtidigt som styrelseleda-
mot och ersattes i styrelsen av Olof Persson fran och
med den 1 september 2011 som da ocks tilltradde som
koncernchef.

Styrelseledamé&ter och suppleanter utsedda av
arbetstagarorganisationer

Per den 30 november 2011 uttrddde Martin Linder ur
styrelsen och ersattes av styrelsesuppleanten Peteris
Lauberts. Mats Henning tilltradde samtidigt som ny
suppleant.

Styrelsens sekreterare

Eva Persson

Fodd 1953. Jur. kand. Executive Vice President Corporate
Legal & Compliance och General Counsel i Volvokoncer-
nen. Sekreterare i AB Volvos styrelse sedan 1997. Inne-
hav i Volvo, eget och nirstdendes: 60.036 aktier, varav
58.5660 B-aktier.

Revisorer

PricewaterhouseCoopers AB

Goran Tidstrom

Auktoriserad revisor.
Huvudansvarig revisor.

Revisor i bolaget sedan 2006.

Ovriga uppdrag: Revisor i Meda AB. President i IFAC
(International Federation of Accountants).

Fédd 1946.

Johan Rippe
Auktoriserad revisor.

Revisor i bolaget sedan 2010.
Ovriga uppdrag: Revisor i Getinge AB och Elanders AB.

Fodd 1968.
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I mars 2011 beslutade styrelsen att per den 1 september 2011, d4 Leif Johansson avgick efter nirmare

15 &r som koncernchef, utse Olof Persson till ny VD och koncernchef fér Volvo. Under aret beslot

-styrelsen vidare att inféra nya finansiella mal fér Volvokoncernen. Mot bakgrund av osikerheten

kring den makroekonomiska utvecklingen hade styrelsen under 2011 ett sirskilt fokus pa att 16pande

anpassa bolagets verksamhet efter rddande efterfragan.

Organ for koncernens styrning

Styrning av Volvokoncernen sker via ett antal
organ. P& arsstdmman utbvar aktiedgarna sin
rostratt med avseende pa bland annat samman-
sattningen av AB Volvos styrelse och valet av
externa revisorer och i dvrigt enligt vad som foljer
av aktiebolagslagen. Uppgift om de stérsta
aktiedgarna i AB Volvo per den 31 december
2011, vilket inkluderar uppgift om aktiedgare
vars innehav i bolaget representerar minst en
tiondel av rostetalet for samtliga aktier i bolaget,
aterfinns i Volvos forvaltningsberéttelse pa
sidan 53.

Kallelse till &rsstamma (och, i fdSrekommande
fall, extra bolagsstdmma) sker genom annonse-
ring i Post- och Inrikes Tidningar samt pé bola-
gets hemsida. Att kallelse har skett annonseras
i Dagens Nyheter och Géteborgs-Posten.

En valberedning utsedd av arsstamman fore-
slar styrelseledamoter, styrelseordférande och
externa revisorer. Styrelsen ansvarar for kon-
cernens langsiktiga utveckling och strategi, for
att fortldpande kontrollera och utvardera bola-
gets verksamhet samt for de 6vriga uppgifter
som foljer av aktiebolagslagen. Styrelsen utser
vidare verkstéllande direktér i AB Volvo, tillika
koncernchef. Styrelsens arbetsuppgifter bereds
delvis av dess revisionskommitté och dess
ersattningskommitté.  Koncernchefen leder
koncernens I6pande verksamhet i enlighet med
styrelsens riktlinjer.

Volvokoncernen inférde per den 1 januari
2012 en ny organisation, som presenterades
den 4 oktober 2011, vilken bl a syftar till en
samordning av produkter och varumarken inom
koncernens lastbilsverksamheter. | den nya
organisationen leder koncernchefen den
|6pande verksamheten dels genom koncernled-
ningen, i likhet med tidigare, men ocksa genom
den nyinrattade ledningsgruppen for koncer-
nens samlade lastbilsverksamhet. Darutéver

Volvokoncernens bolagsstyrningsmodell

Agare

Bolagsstaimma

Ersattningskommitté

Styrelse

Revisionskommitté

Valberedning

Revisorer

Verkstillande direktor

Koncernledning

har koncernchefen regelbundna uppféljningar
med ansvariga for évriga affarsomraden, kon-
cernfunktioner och stabsfunktioner.
Koncernledningen bestar av de personer
som rapporterar direkt till koncernchefen. Kon-
cernledningen har 16 medlemmar inklusive
koncernchefen. Koncernledningsmotena leds
av koncernchefen och vid dessa behandlas
bade koncernévergripande fragor och fragor
som beror enskilda affarsomraden, koncern-
funktioner eller stabsfunktioner. | den globala

ledningsgrupp som inréttats fér den samlade

lastbilsverksamheten ingdr, utéver koncernchefen,
frémst andra medlemmar i koncernledningen.
Medlemmar i koncernledningen ingar ocksa i
ledningsgrupper och beslutsorgan for &vriga
affarsomraden och koncernfunktioner. Genom
dessa organ sker styrning och uppféljning av
finansiell utveckling, strategier och mal samt
fattas beslut om bland annat investeringar.



Svensk kod for bolagsstyrning

Volvo tillampar Svensk kod fér bolagsstyrning
(Koden), vilken finns tillganglig pa
www.bolagsstyrning.se.

Under perioden den 1 januari 2011 till och
med den 31 december 2011 har Volvo inte avvi-
kit fran nagon av reglerna i Koden.

Denna bolagsstyrningsrapport har upprat-
tats i enlighet med &rsredovisningslagen och
Koden.

Valberedning

Valberedningens uppgift ar att pa aktiedgarnas
uppdrag till arsstdmman framlédgga férslag till
ordférande vid stamman, ordférande och ovriga
ledaméter i styrelsen samt forslag till arvode
och annan ersattning fér styrelseuppdrag. De ar
da val av revisor for Volvo skall &ga rum skall
valberedningen lamna forslag till val av revisor
samt till arvode till revisor med utgangspunkt i
den beredning av fragan som skett av Volvos
revisionskommitté. Harutover skall valbered-
ningen, enligt géllande instruktion fér Volvos
valberedning, l&mna forslag till ledaméter i
paféljande ars valberedning.

Valberedningen skall, enligt ovan néamnda
instruktion, sammantrada sa ofta som erfordras
for att valberedningen skall kunna fullgéra sina
uppgifter.

Valberedningens férslag skall meddelas
Volvo i s& god tid att foérslaget kan presenteras i
kallelsen till arsstdmman och samtidigt presen-
teras pa& Volvos hemsida. | samband med att
kallelse utfardas skall valberedningen bland
annat uttala sig om huruvida de personer som
foreslas véljas till styrelseledamdéter &r att anse
som oberoende i forhéllande till bolaget och
bolagsledningen respektive storre aktieagare i
bolaget, har andra vésentliga uppdrag och
deras innehav av aktier i Volvo. Vidare ska val-
beredningen redogédra for hur den har bedrivit
sitt arbete.

Enligt gallande instruktion for Volvos valbe-
redning skall arsstdmman vélja fem ledaméter
till valberedningen, varav fyra skall representera
de rostméssigt storsta aktiedgarna i bolaget
som uttalat sin vilja att delta i valberedningen.
Dérutdver skall en av ledaméterna vara styrelse-
ordféranden i AB Volvo. Vidare kan valbered-
ningen erbjuda andra storre aktieagare att utse
en representant till ledamot i valberedningen.

Om ett sadant erbjudande ldmnas skall det g& i
turordning till de rostméssigt storsta aktiedgare
som inte redan ar representerade i valbered-
ningen. Antalet ledaméter i valberedningen far
dock vara hogst sju.

Volvos arsstdmma 2011 beslutade enligt
instruktionen att till ledamoter i valberedningen
utse styrelsens ordférande Louis Schweitzer,
Jean-Baptiste Duzan, representerande Renault
s.a.s., Carl-Olof By, representerande AB Indu-
strivarden, Hakan Sandberg, representerande
Svenska Handelsbanken, SHB Pension Fund,
SHB Employee Fund, SHB Pensionskassa och
Oktogonen och Lars Férberg, representerande
Violet Partners LP. Valberedningen utsag Carl-
Olof By till ordférande.

Styrelsen

Under perioden 1 januari 2011 - 31 december
2011 bestod AB Volvos styrelse av nio stam-
movalda ledamoter. Darutéver hade styrelsen
tre ordinarie ledaméter och tva suppleanter
utsedda av arbetstagarorganisationer.

Leif Johansson, som var Volvos koncernchef
fram till den 1 september 2011, var ocksa sty-
relseledamot till den 1 september 2011, da han
ersattes i styrelsen av Olof Persson som da
ocksa tilltrade som koncernchef.

Under 2011 holls sex ordinarie moten, ett
konstituerande och fem extraordinarie méten.

Styrelsen har antagit en arbetsordning for
sitt arbete som innehéller regler for hur arbetet
skall fordelas mellan styrelsens ledamoter,
antalet ordinarie styrelseméten, drenden som
skall behandlas vid ordinarie styrelsemdten
samt styrelseordférandens aligganden. Enligt
dessa regler skall styrelsens ordférande bl a
organisera och leda styrelsens arbete, ansvara
for kontakter med agarna i agarfragor och for-
medla synpunkter fran dgarna till styrelsen, se
till att styrelsen erhaller tillfredsstallande infor-
mation och beslutsunderlag for sitt arbete samt
kontrollera att styrelsens beslut verkstélls.
Vidare innehaller arbetsordningen riktlinjer for
revisionskommitténs respektive ersattnings-
kommitténs arbete. Styrelsen har &ven utfardat
skriftliga anvisningar, dar det anges hur den
finansiella rapporteringen till styrelsen skall ske
och hur arbetet mellan styrelse och verkstal-
lande direktoren ar fordelat.

Styrelsens sammansattning samt narvaro under
moten 1 januari 2011-31 december 2011

Revi-  Ersatt-
sions-  nings-
kommit-  kommit-
Styrelse tén tén
Peter Bijur 12 8
Jean-Baptiste
Duzan 12 8
Leif Johansson' 7
Olof Persson? 4
Hanne de Mora 12
Anders Nyrén 12 4
Louis Schweitzer 12 4
Ravi Venkatesan 12
Lars Westerberg 12 8
Ying Yeh 1 3
Martin Linder®,
arbetstagar-
representant 10
Mikael Séllstréom,
arbetstagar-
representant "
Berth Thulin,
arbetstagar-
representant 12
Peteris Lauberts?,
arbetstagar-
representant 1
Totalt antal méten 12 8 4
1 Lamnade styrelsen den 31 augusti 2011.
2 Invaldes i styrelsen den 1 september 2011,
3 Lamnade styrelsen den 30 november 2011.
4 Intradde i styrelsen den 30 november 2011 som

ordinarie ledamot (tidigare suppleant).

Arsstamman beslutar om de stimmovalda
styrelseledaméternas arvoden. Vid arsstdmman
den 6 april 2011 beslutades att fér tiden intill
nésta arsstdmma hallits skulle till styrelsen utga
ett arvode enligt foljande: Styrelsens ordf6-
rande skulle tillerkdnnas 1.800.000 kronor och
envar av 6vriga ledaméter 600.000 kronor med
undantag av verkstéllande direktoéren. Ordfo-
randen i revisionskommittén skulle vidare till-
erkdnnas 300.000 kronor och évriga ledamoter
i revisionskommittén 150.000 kronor vardera
samt ledamoterna i
100.000 kronor vardera.

| mars 2011 meddelade styrelsen att man

ersattningskommittén

hade beslutat utse Olof Persson till ny verkstal-
lande direktor och koncernchef for Volvo, att

155



156

BOLAGSTYRNINGSRAPPORT 2011

per den 1 september 2011 ersatta Leif Johans-
son som avgick som koncernchef. Olof Persson
kom nadrmast fran Volvo Construction Equip-
ment dar han varit verkstéllande direktor sedan
2008. Dessforinnan var han verkstéllande
direktor for Volvo Aero. Styrelsen beslutade
vidare under september 2011 att inféra nya
finansiella mal f6r Volvokoncernen att gélla fran
och med 2012, som syftar till att arligen méta
tillvaxt och I6nsamheten hos koncernens olika
verksamheter och jdmféra med ett antal utvalda
konkurrenter. Med anledning av osékerheten
kring den makroekonomiska utvecklingen hade
styrelsen ett sarskilt fokus p& bevakning av
omvarlden i syfte att |[dpande anpassa bolagets
verksamhet efter radande efterfragan. Styrel-
sen fokuserade dértill &ven pa utvecklingen av
koncernens verksamhet och besokte under
2011 flera av koncernens anlaggningar i USA
dar man traffade bade ledning och kunder.

Styrelsen granskade vidare regelbundet AB
Volvos och koncernens ekonomiska stéllning
och verkade foér att sékerstélla att det finns
effektiva system for uppf6ljning och kontroll av
Volvokoncernens verksamhet och ekonomiska
stéllning. | samband harmed svarade revisions-
kommittén fér beredningen av styrelsens arbete
med att kvalitetssédkra koncernens finansiella
rapportering genom att granska delarsrappor-
ter, arsredovisning och koncernredovisning. |
samband dérmed sammantraffade styrelsen
ocksa under 2011 med bolagets revisorer. Vidare
utvéarderade styrelsen fortldpande verkstallande
direktorens arbete.

Styrelsen har under 2011, efter beredning i
ersattningskommittén, utvarderat Volvos sys-
tem for rérlig ersattning till ledande befatt-
ningshavare, dar prestationsmélen har varit
baserade pa rérelseresultat och rullande operativt
kassafléde for befattningshavare anstallda
inom industriverksamheten. For befattningshavare
anstéllda inom kundfinansieringsverksamheten
har prestationsmélen varit relaterade till rérelse-
resultat och avkastning pa eget kapital. Styrel-
sen har darvid konstaterat att utfallet fér 2011
var tillfredsstéllande och har darfér funnit att
det existerande systemet i och for sig har fung-
erat vél. Oaktat det har styrelsen kommit till
slutsatsen att framover vore rérelsemarginal ett
battre matt pa industriverksamhetens utveck-

ling &n rorelseresultat. Med anledning av att
styrelsen presenterade nya finansiella mal for
koncernen i september 2011 anser styrelsen
vidare att det nya finansiella mal som innefattar
en konkurrentjdmférelse av rérelsemarginal
borde reflekteras i prestationsmalen fér rorlig
ersattning avseende 2012 savitt avser befatt-
ningshavare anstéllda inom industriverksamhe-
ten. Operativt kassafldde ar enligt styrelsen
alltjgmt relevant som ett matt pa industriverk-
samhetens prestation. Styrelsen har vidare funnit
att for kundfinansieringsverksamheten &r pre-
stationsmal baserade pa avkastning pa eget
kapital och rérelseresultat alltjamt relevanta.

Baserat p& ovan ndmnda utvardering av sys-
temet for rorlig ersattning har styrelsen beslutat
att inféra delvis fordndrade prestationsmal for
rorlig ersattning till ledande befattningshavare
att galla fér 2012 avseende storre delen av
industriverksamheten. De nya prestationsmélen
baseras pa foljande parametrar; i) sex mana-
ders rullande operativt kassaflode, ii) rérelse-
marginal jamfort med féregdende ar och iii)
|6nsamhet métt i rérelsemarginal jamfért med
konkurrenter. Fér kundfinansieringsverksamhe-
ten beslutade styrelsen att prestationsméalen
for rorlig ersattning fortsatt skall fokusera pa
avkastning pa eget kapital och rérelseresultat.

Styrelsens arbete bedrivs i forsta hand inom
ramen for formella styrelsemoten samt moten i
styrelsens kommittéer. Darutdver uppratthalls
en ldpande kontakt mellan koncernchefen och
styrelsens ordférande for att diskutera den
pagaende verksamheten och sdkerstélla att
styrelsens beslut verkstalls. | avsnittet Styrelse
och revisorer pé sidan 153 redovisas varje styrel-
seledamots alder, huvudsakliga utbildning och
arbetslivserfarenhet, uppdrag i bolaget och
andra vasentliga uppdrag, eget och nérstéen-
des aktieinnehav i Volvo per den 23 februari
2012 samt vilket &r som denne valdes in i AB
Volvos styrelse.

Styrelsen genomforde under 2011 den
arliga utvarderingen av sitt arbete. Styrelseord-
féranden har informerat valberedningen om
resultatet av utvarderingen.

Oberoendefragor
Styrelsen i AB Volvo ar foremal for de oberoende-
krav som féljer av Koden. Vidare &r revisions-

kommittén foremal for oberoendekrav enligt
Koden och aktiebolagslagen. Nedan foljer en
kort redogérelse for oberoendekraven. Obero-
endekraven innebéar i huvuddrag att endast en
person fran bolagets ledning far inga i styrel-
sen, att en majoritet av de stdmmovalda leda-
moterna i styrelsen skall vara oberoende i for-
hallande till bolaget och bolagsledningen samt
att &tminstone tva av de stdmmovalda ledamé-
ter som ar oberoende i férhallande till bolaget
och bolagsledningen ockséa skall vara obero-
ende i férhallande till bolagets storre aktiea-
gare. Koden uppstaller dessutom krav pa att en
majoritet av ledaméterna i revisionskommittén
skall vara oberoende i forhallande till bolaget
och bolagsledningen samt att atminstone en av
de ledamoter som ar oberoende i férhallande till
bolaget och bolagsledningen ocksa skall vara
oberoende i forhéllande till bolagets stérre
aktiedgare. Av aktiebolagslagen foljer att revi-
sionskommitténs ledamoter inte far vara
anstéllda av bolaget samt att minst en ledamot
av revisionskommittén skall vara oberoende i
forhallande till bolaget, bolagsledningen och
bolagets stdrre aktiedgare samt ha redovisnings-
eller revisionskompetens. Betraffande ersatt-
ningskommittén uppstaller Koden kravet att leda-
moterna i ersattningskommittén, med undantag
for styrelseordféranden om denne ar ledamot i
ersattningskommittén, skall vara oberoende i for-
hallande till bolaget och bolagsledningen.

Mot bakgrund av ovanstéende krav pa styrel-
sens oberoende redovisade valberedningen,
infor &rsstamman 2011, féljande uppfattning
avseende de styrelseledamoter som valdes pa
arsstdamman 2011:

Peter Bijur, Hanne de Mora, Louis Schweit-
zer, Ravi Venkatesan, Lars Westerberg och Ying
Yeh bedomdes samtliga vara oberoende i for-
hallande till bolaget och bolagsledningen samt i
foérhallande till bolagets storre aktiedgare.

Leif Johansson beddmdes, sasom verkstal-
lande direktor i AB Volvo, vara oberoende i for-
hallande till bolagets stérre aktiedgare men inte
i forhallande till bolaget och bolagsledningen.
Olof Persson, som infér arsstamman 2011 var
verkstallande direktor i Volvo Construction Equip-
ment och som valdes till ledamot i styrelsen fran
och med den 1 september 2011 d& han tilltradde
som Volvos koncernchef, bedomdes vara obero-



ende i forhallande till bolagets storre aktiedgare
men bedémdes med anledning av sin befatt-
ning i Volvokoncernen inte vara oberoende i
foérhallande till bolaget och bolagsledningen.

Jean-Baptiste Duzan bedémdes vara obero-
ende i férhallande till bolaget och bolagsled-
ningen. | egenskap av radgivare till verkstallande
direktoren for Renault S.A. bedémdes han dock
ha en sadan relation till Renault s.a.s. att han
inte kunde anses vara oberoende dérav. Efter-
som Renault s.a.s. infor arsstdmman 2011 kon-
trollerade mer &n 10 procent av résterna i bolaget,
ansags Jean-Baptiste Duzan inte vara oberoende
i forhallande till en av bolagets stérre aktieagare.

Anders Nyrén bedémdes vara oberoende i
férhallande till bolaget och bolagsledningen. |
egenskap av koncernchef for AB Industrivérden
bedémdes han dock inte vara oberoende darav.
Eftersom AB Industrivarden infor arsstdmman
2011 kontrollerade mer dn 10 procent av ros-
terna i bolaget, ansédgs Anders Nyrén inte vara
oberoende i férhallande till en av bolagets stérre
aktiedgare.

Aven valberedningen &r féremal fér oberoen-
dekrav som uppstalls i Koden. Enligt Koden
skall majoriteten av valberedningens ledamoter
vara oberoende i forhéllande till bolaget och
bolagsledningen. Minst en av valberedningens
ledaméter skall vara oberoende i férhallande till
den i bolaget réstmassigt stérsta aktiedgaren
eller grupp av aktiedgare som samverkar om
bolagets férvaltning. Verkstéllande direktor
eller annan person fran bolagsledningen skall
inte vara ledamot av valberedningen. Om styrel-
seledaméter ingar i valberedningen far dessa
inte utgdra majoriteten av valberedningens
ledaméter. Styrelsens ordférande eller annan
styrelseledamot skall inte vara valberedningens
ordférande. Om fler &n en styrelseledamot ingar
i valberedningen far hégst en av dem vara bero-
ende i forhallande till bolagets storre aktiedgare.
Samtliga av valberedningens ledaméter har
beddmts vara oberoende i forhéllande till bola-
get och bolagsledningen. Samtliga av valbered-
ningens ledaméter férutom Jean-Baptiste Duzan
har, infor att de utsags, bedémts vara oberoende
i forhallande till Volvos réstmassigt storsta aktie-
agare. Detta eftersom Renault s.a.s. ar Volvos
rostméssigt storsta aktiedgare och Jean-Baptiste
Duzan representerar Renault s.a.s. i valberedningen.

Revisionskommittén

| december 2002 inrattade styrelsen en revi-
sionskommitté, framst i syfte att utéva tillsyn
Over koncernens ekonomiska redovisning och
rapportering och Over revisionen av bokslutet.

Revisionskommittén svarar fér beredningen
av styrelsens arbete med att kvalitetssakra kon-
cernens finansiella rapportering genom att gran-
ska delarsrapporter, arsredovisning och koncern-
redovisning. Revisionskommittén har vidare till
uppgift att dels faststalla riktlinjer fér vilka andra
tjdnster &n revision som bolaget far upphandla
av bolagets revisor, dels faststélla riktlinjer for
transaktioner med till Volvo narstaende bolag
och personer. Revisionskommittén har aven till
uppgift att granska och évervaka bolagets revi-
sors opartiskhet och sjélvstandighet. Ansvaret
for att utvardera séval interna som externa revi-
sorers arbete, liksom att bitrdda valberedningen
med resultatet av utvarderingen av de externa
revisorerna samt vid framtagandet av forslag till
val av revisorer avilar revisionskommittén. Slutli-
gen skall revisionskommittén utvardera kvaliteten,
relevansen och effektiviteten i koncernens sys-
tem for intern kontroll med avseende pé& den
finansiella rapporteringen samt med avseende pa
internrevision och riskhantering.

Vid det konstituerande styrelsemotet efter ars-
stdmman 2011 utségs Lars Westerberg, Peter
Bijur och Jean-Baptiste Duzan till ledamoter i
revisionskommittén. Lars Westerberg utsags till
ordférande i revisionskommittén.

Revisionskommittén har tréffat de externa
revisorerna samt chefen for internrevisionen i
samband med revisionskommittémétena. Revi-
sionskommittén har &ven haft separata méten
med de externa revisorerna respektive chefen
for internrevision utan nérvaro av representan-
ter fran bolagsledningen. Revisionskommittén
och de externa revisorerna har bl a gatt igenom
den externa revisionsplanen och synen pa han-
tering av risker. Under 2011 hade revisionskom-
mittén atta moten.

Ersattningskommittén

| april 2003 inrattade styrelsen en ersattnings-
kommitté i syfte att bereda och besluta i fragor
om ersattning till hogre chefer i koncernen.
Kommittén skall 1amna rekommendationer till
styrelsen avseende styrelsens beslut om anstall-

nings- och ersattningsvillkor for verkstéllande
direktéren i AB Volvo, principerna for erséatt-
ningar, inklusive pensioner och avgangsveder-
lag, till évriga medlemmar i koncernledningen,
samt principerna for rérlig 16n, aktiebaserade
incitamentsprogram, pensioner och avgangs-
vederlag for andra hogre chefer i koncernen.
Ersattningskommittén skall dven godkénna fér-
slag om erséttning till 6vriga medlemmar i kon-
cernledningen i enlighet med de av styrelsen
faststéllda principerna.

Ersattningskommittén skall félja och utvardera
pagaende och under aret avslutade program for
rorliga erséttningar for koncernledningen, tillamp-
ningen av de riktlinjer for ersattning till ledande
befattningshavare som arsstdamman skall fatta
beslut om och géllande ersattningsstrukturer och
ersattningsnivaer i koncernen. Styrelsen skall,
senast tva veckor fore arsstamman, lamna en
redovisning av resultatet av ersattningskommit-
téns utvérdering pa bolagets hemsida.

Om erséttningskommittén anlitar extern upp-
dragstagare for sitt arbete, skall denna forsakra
sig om att ingen intressekonflikt foreligger i for-
hallande till andra uppdrag som denne kan ha
for koncernen eller koncernledningen.

Vid det konstituerande styrelsemotet efter
arsstamman 2011 utsags Louis Schweitzer,
Anders Nyrén och Ying Yeh till ledaméter i
ersattningskommittén. Louis Schweitzer utsags
till ordférande i ersattningskommittén. Under
2011 hade erséattningskommittén fyra méten.

Koncernledningen

Avsnittet Koncernledning pa sidan 151 innehéaller
uppgifter om koncernchefen och medlemmarna
i koncernledningen med avseende pa éalder,
huvudsaklig utbildning, vasentliga uppdrag utan-
for Volvo, eget och narstaendes aktieinnehav i
Volvo per den 23 februari 2012 och tidpunkt
for anstéllning i Volvo.

Extern revision

Volvos revisorer véljs av &rsstdmman. Nuva-
rande revisorer &r PricewaterhouseCoopers AB
(PwC) som valdes p4 arsstamman 2010 fér en
mandatperiod om fyra ar. Géran Tidstrém och
Johan Rippe vid PwC, ansvarar for revisionen av
Volvo. Géran Tidstrom ar huvudansvarig revisor.
Géran Tidstrom har meddelat att han kommer
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att lamna uppdraget som huvudansvarig revisor
for Volvo vid arsstdmman 2012. Han kommer
att ersattas av Peter Clemedtson, deldgare i
PwC.

De externa revisorerna diskuterar den
externa revisionsplanen och hantering av risker
med revisionskommittén. Revisorerna genomfor
en oversiktlig granskning av halvarsrapporten
samt granskar arsredovisningen och koncern-
redovisningen. Revisorerna uttalar sig vidare
om huruvida denna bolagsstyrningsrapport har
upprattats eller inte samt om huruvida vissa
upplysningar hari &r férenliga med &rs- och
koncernredovisningen. Revisorerna rapporterar
resultatet av sin granskning av &rsredovisningen,
koncernredovisningen och bolagsstyrningsrap-
porten genom revisionsberéattelsen samt ett sér-
skilt yttrande om bolagsstyrningsrapporten, som
de framlagger for arsstamman. Dartill avger revi-
sorerna detaljerade redogorelser 6ver utforda
granskningar infér revisionskommittén tva ganger
om aret samt till styrelsen i dess helhet en géng
om éret.

Nar PwC anlitas for att tillhandahalla andra
tjanster &n den ordinarie revisionen, sker det i
enlighet med de av revisionskommittén beslu-
tade reglerna for godkannande i forvag av
tjansternas art och omfattning samt erséttning
for dessa.

Disclosure Committee
Under 2004 inrattades en Disclosure Commit-
tee. Kommittén bidrar till att sakerstalla att
Volvo uppfyller sina skyldigheter enligt saval
tillamplig lagstiftning som tillampliga bérsregler
att i god ordning offentliggéra kurspaverkande
information till de finansiella marknaderna.

| kommittén ingar cheferna fér avdelningarna
Finans, Internrevision, Investerarrelationer, Juri-
dik, Ekonomistyrning samt Redovisning och
rapportering. Koncernens informationsdirektor
ar ordférande i Disclosure Committee.

Utestaende aktie- och aktiekursrelate-
rade incitamentsprogram

En redogodrelse for utestaende aktie- och aktie-
kursrelaterade incitamentsprogram aterfinns i
not 27 Personal i koncernens noter.

Beskrivning av de viktigaste inslagen i
bolagets och koncernens system for
intern kontroll och riskhantering i sam-
band med den finansiella rapporteringen
Styrelsen ansvarar enligt den svenska aktiebo-
lagslagen och Koden for den interna kontrollen.
Syftet med denna beskrivning ar att ge aktiea-
garna och ovriga intressenter en forstaelse for
hur den interna kontrollen ar organiserad i Volvo
vad betraffar den finansiella rapporteringen.
Beskrivningen har utformats i enlighet med ars-
redovisningslagen. Beskrivningen ar darmed
begrénsad till intern kontroll avseende den
finansiella rapporteringen.

Inledning
Volvo féljer i stort internkontrollprinciper fram-
tagna av Committee of Sponsoring Organisa-
tions of the Treadway Commission (COSO).
COSO-principerna bestar av fem sammanhang-
ande komponenter. Komponenterna ar kontroll-
miljo, riskbedémning, kontrollaktiviteter, infor-
mation och kommunikation samt uppféljning.
Volvo har en sarskild funktion for intern kon-
troll som har till syfte att stodja ledningsgrup-
perna inom affarsomradena och koncernfunk-
tionerna, sa att de I6pande kan tillse god och
forbattrad intern kontroll avseende den finan-
siella rapporteringen. Arbetet som bedrivs
genom denna funktion grundar sig i huvudsak
p& en metodik som syftar till att sakerstalla
efterlevnad av direktiv och riktlinjer och att
skapa goda férutsattningar for specifika kon-
trollaktiviteter i vasentliga processer relaterade
till den finansiella rapporteringen. Revisions-
kommittén informeras om resultatet av det
arbete som funktionen fér intern kontroll inom
Volvo bedriver rorande risker, kontrollaktiviteter
och uppféljning i den finansiella rapporteringen.
Volvo har vidare en internrevisionsfunktion
dar en vasentlig uppgift ar att oberoende gran-
ska att bolag i koncernen efterlever de principer
och regler som aterfinns i koncernens direktiv,
riktlinjer och instruktioner fér finansiell rappor-
tering. Chefen fér internrevisionsfunktionen rap-
porterar direkt till koncernchefen och i den nya
organisationen till koncernens chefsjurist samt
till styrelsens revisionskommitté.

Kontrollmiljo
Grundlaggande for Volvos kontrollmiljo &r den
foretagskultur som &r etablerad i koncernen och
som ledare och anstéllda verkar i. Volvo arbetar
aktivt med kommunikation och utbildning avse-
ende bolagets vardegrunder som beskrivs i
bland annat The Volvo Way, ett internt dokument
om Volvos fdretagskultur, och koncernens Upp-
forandekod, for att sakerstalla att god moral, etik
och integritet genomsyrar organisationen.
Grundstommen i den interna kontrollen éver
den finansiella rapporteringen byggs upp kring
koncernens direktiv, riktlinjer och instruktioner
samt den ansvars- och befogenhetsstruktur som
anpassats till koncernens organisation fér att
skapa och bibehalla en tillfredstéllande kon-
trollmiljé. Principer for Volvos interna kontroll
samt direktiv och riktlinjer fér den finansiella
rapporteringen finns samlade i Volvo Financial
Policies & Procedures (FPP), en publikation
som innehaller alla koncernens viktigare instruk-
tioner, regler och principer.

Riskbedomning

Risker avseende den finansiella rapporteringen
utvarderas och Overvakas av styrelsen genom
dess revisionskommitté, bland annat pa sa satt
att man forsoker identifiera vilken sorts risker
som typiskt sett kan anses vésentliga och var
de typiskt sett uppstar. De arliga utvéarderings-
aktiviteter av den interna kontrollen som bedrivs
av funktionerna intern kontroll och intern revi-
sion baseras pa en riskbaserad modell. Bedom-
ningen av vilken grad av risk som foreligger for
att det skall uppsta felaktigheter i den finan-
siella rapporteringen sker utifran en rad krite-
rier. Komplexa redovisningsprinciper kan till
exempel innebara att den finansiella rapporte-
ringen riskerar att bli felaktig for de poster som
omfattas av sadana principer. Vardering av en
viss tillgang eller skuld utifran olika bedom-
ningskriterier kan ocksa utgora en risk. Det-
samma géller komplexa och/eller forandrade
affarsférhallanden.

Kontrollaktiviteter
Forutom styrelsen fér AB Volvo och dess revi-
sionskommitté utgor ledningsgrupperna och



andra beslutsorgan i affarsomradena, koncern-
funktionerna och i koncernbolagen évergripande
kontrollorgan.

Flera kontrollaktiviteter tillampas i de I6pande
affarsprocesserna for att sakerstélla att eventuella
felaktigheter eller avvikelser i den finansiella
rapporteringen férebyggs, upptacks och korri-
geras. Kontrollaktiviteter spanner fran allt mellan
granskning av resultatutfall pa& ledningsgrupps-
méten till specifika kontoavstdmningar och
analyser i de l6pande processerna fér den
finansiella rapporteringen. Ansvaret for att kon-
trollaktiviteterna i de finansiella processerna &r
éndamaélsenliga och i enlighet med koncernens
riktlinjer och instruktioner ar samordnat i kon-
cernens shared service center. Inom ramen fér
finansiell rapportering ar de ockséa ansvariga for
att befogenhetsstrukturer ar utformade sa att
inte en och samma person kan utféra en aktivitet
och sedan kontrollera samma aktivitet. Aven
kontrollaktiviteter inom IT-sakerhet och underhall
ar en vasentlig del av Volvos interna kontroll
dver den finansiella rapporteringen.

Information och kommunikation

Riktlinjer och instruktioner avseende den finan-
siella rapporteringen uppdateras och kommuni-
ceras I6pande fran ledningen till samtliga berérda
anstéllda. Vidare finns ett antal kommittéer och
natverk inom Volvo som bland annat utgor forum
for information och diskussion kring fragestall-
ningar rérande den finansiella rapporteringen
och tillampliga interna regler. | dessa kommit-
téer och natverk &terfinns representanter fran
affarsomraden och koncernens stabsfunktioner
som &r ansvariga for finansiell rapportering.
Arbetet i dessa kommittéer och natverk syftar
bland annat till att sakerstalla en likformig till-
l&mpning av koncernens riktlinjer, principer och
instruktioner for den finansiella rapporteringen
samt att identifiera och kommunicera brister
eller forbattringsomraden i processer for den
finansiella rapporteringen.

Uppfolining

Det I6pande ansvaret fér uppféljning ligger inom
koncernens redovisningsfunktion och affarsom-
rddenas ledningsgrupper och och controller-

funktioner. Dérutdver genomfor funktionerna
for internrevision och intern kontroll granskning
och uppfdljning i enlighet med vad som anges i
inledningen av denna beskrivning. Mer specifikt
bedriver och koordinerar funktionen intern kon-
troll utvarderingsaktiviteter genom Volvo Group
Internal Control programme, vilket syftar till att
arligen systematiskt utvardera kvaliteten av den
interna kontrollen dver finansiell rapportering.
En utvarderingsplan faststélls arligen och pre-
senteras for revisionskommittén. Detta utvar-
deringsprogram innefattar tre huvudsakliga
omréaden:

1. Koncerndvergripande kontroller: Sjalvutvar-
deringsprocedur som genomférs av lednings-
grupper pa saval affarsomrades-/koncern-
funktions- som bolagsniva. De omraden som
utvarderas ar frdmst efterlevnad av koncer-
nens finansiella direktiv och policies som
finns samlade i FPP samt The Volvo Way och
koncernens Uppférandekod.

2. Processkontroller pé transaktionsnivd: Pro-
cesser relaterade till den finansiella rappor-
teringen utvarderas genom testning av ruti-
ner/kontroller baserat pa ett ramverk for
intern kontroll dver finansiell rapportering,
VICS - Volvo Internal Control Standards. Ram-
verket fokuserar pa de redovisningsomraden
som beddms ha en relativt sett hogre innebo-
ende risk for fel i redovisningen péa grund av
komplexa redovisningsprinciper och/eller kom-
plexa/férandrade afférsforhallanden etc.

3. Generella IT- kontroller: Processer for under-
hall, utveckling och behérighetsadministration
avseende finansiella applikationer utvérderas
genom testning av rutiner/kontroller.

Resultat av utvarderingsaktiviteter rapporteras till
koncernens ledning samt till revisionskommittén.

Goteborg den 23 februari 2012
AB Volvo (publ)

Styrelsen

Revisors yttrande om
bolagsstyrningsrapporten

Till arsstdmman i AB Volvo, org nr 556012-
5790

Det ar styrelsen som har ansvaret for bolags-
styrningsrapporten for &r 2011 pé sidorna 150-
159 och for att den ar upprattad i enlighet med
arsredovisningslagen.

Vi har last bolagsstyrningsrapporten och
baserat pa denna l&sning och var kunskap om
bolaget och koncernen anser vi att vi har till-
racklig grund foér vara uttalanden. Detta innebar
att var lagstadgade genomgéng av bolagsstyr-
ningsrapporten har en annan inriktning och en
véasentligt mindre omfattning jamfért med den
inriktning och omfattning som en revision enligt
International Standards on Auditing och god
revisionssed i Sverige har.

Vi anser att en bolagsstyrningsrapport har
upprattats, och att dess lagstadgade informa-
tion ar férenlig med arsredovisningen och kon-
cernredovisningen.

Goteborg den 23 februari 2012

PricewaterhouseCoopers AB

Goran Tidstrom
Auktoriserad revisor
Huvudansvarig
revisor

Johan Rippe
Auktoriserad revisor



Definitioner

Avkastning pa eget kapital
Periodens resultat dividerat med genomsnittligt eget kapital.

EBITDA

EBITDA ér rorelseresultatet fore avskrivningar pa materiella och
immateriella tillgangar. Nyckeltalet berdknas baserat pa rorelsere-
sultatet for Industriverksamheten med justering for avskrivningar
och amorteringar.

Finansiell nettostéllning

Likvida medel, kortfristiga placeringar och rantebarande finansiella
fordringar med avdrag for kort- och langfristiga rantebérande skul-
der samt avséttningar fér pensioner och liknande forpliktelser.

Investeringar

Begreppet investeringar inkluderar investeringar i fastigheter,
maskiner och inventarier, immateriella anldggningstillgdngar samt
tillgangar i operationell leasing. | koncernens kassaflodesanalys
inkluderas endast investeringar vilka péverkat koncernens likvida
medel under aret.

Joint ventures
Foretag Over vilka bolaget har gemensamt bestdmmande inflyt-
ande, tillsammans med en eller flera externa parter.

Kassafléde

Sammanlagda férandringen i koncernens kassa under raken-
skapsaret. Forandringen i kassan specificeras med avseende pa
forandringar fran rorelsen, 16pande verksamheten, foréandringar
beroende pa investeringar i maskiner, anldggningar, med mera,
samt finansieringsverksamheten beroende pa forandringar av lan
och placeringar.

Penetrationsgrad

Andelen enheter som finansieras av Volvo Financial Services i férhal-
lande till totala antalet enheter salda av Volvokoncernen pé de mark-
nader dér finansiering erbjuds.

Resultat per aktie

Periodens resultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare dividerat
med moderbolagets genomsnittliga antal aktier for rakenskaps-
aret.

Resultat per aktie efter utspadning

Periodens resultat hanforligt till moderbolagets aktiedgare dividerat
med det vdgda genomsnittet av antalet utestdende aktier adderat
med det genomsnittliga antalet aktier som skulle emitterats som
en effekt av pagéende ersattnings- och personalprogram.

Rantetdckningsgrad
Rorelseresultat samt rénteintakter och liknande resultatposter
dividerat med réntekostnader samt liknande poster.

Rorelsemarginal
Roérelseresultat dividerat med nettoomsattning.

Sjalvfinansieringsgrad

Kassafléde fran den lopande verksamheten (se kassaflédes-
analysen) dividerat med nettoinvesteringar i anlaggningar och lea-
singtillgangar enligt kassaflodesanalysen.

Soliditet
Eget kapital dividerat med totala tillgangar.



Arsstimma den 4 april 2012

Prelimindra publiceringstillfdllen

Arsstamma halls i Goteborg i Lisebergshallen, med ingang fran
Orgrytevigen, onsdagen den 4 april 2012, kl. 15.00. Inpassering till
arsstdmman sker fran kl 13.30.

Anmélan
Den som onskar delta skall dels vara upptagen som aktiedgare i
den av Euroclear Sweden AB forda aktieboken den 29 mars
2012, dels anméla sig till AB Volvo senast den 29 mars 2012,
helst fore kl. 12.00:
» per telefon fran och med den 29 februari 2012, 020-39 14 50
eller 08-402 90 76
« per post till AB Volvo (publ), "Arsstamman", Box 7841,
103 98 Stockholm
* pa AB Volvos hemsida www.volvokoncernen.se eller
www.volvogroup.com

Vid anmalan bor aktiedgare uppge:

* namn

* personnummer (organisationssnummer)

+ adress och telefonnummer

* namn och personnummer avseende eventuellt ombud
* namn pa eventuellt medféljande bitrade/bitraden.

Aktiedgare som har forvaltarregistrerade aktier bor, i god tid fore

den 29 mars 2012, begéra dgarregistrering som kan vara tillféllig, av
den bank eller fondhandlare som forvaltar aktierna.

Volvos valberedning

Foljande personer &ar ledaméter i Volvos valberedning:
Carl-Olof By Ordférande i valberedningen,

AB Industrivarden

Renault s.a.s.

Violet Partner LP

Handelsbanken, SHB Pension Fund,
SHB Pensionskassa, SHB Employee
Fund och Oktogonen

Ordforande i AB Volvos styrelse

Jean-Baptiste Duzan
Lars Forberg
Hakan Sandberg

Louis Schweitzer

Valberedningen har bland annat till uppgift att till &arsstamman
lamna forslag till val av styrelse, av styrelsens ordférande och i fére-
kommande fall revisorer. Valberedningen féreslar ocksa arvoden till
styrelsen.

26 april 2012
24 juli 2012

24 oktober 2012
februari 2013
mars 2013

Rapport 6ver det forsta kvartalet 2012
Rapport éver det andra kvartalet 2012
Rapport éver det tredje kvartalet 2012
Bokslutsrapport 2012

Arsredovisning 2012

Rapporterna finns tillgdngliga pa www.volvokoncernen.se samt pa
www.volvogroup.com vid publiceringstillfallet och sands ocksa
elektroniskt till de aktiedgare som anmalt till Volvo att de vill ha
Volvos finansiella information.

Historiska tidsserier éver Volvokoncernens marknadsinformation
och aktiedata publiceras regelbundet pa internet www.volvokon-
cernen.se samt p& www.volvogroup.com.

Kontaktuppgifter

Investor Relations:

Christer Johansson ~ 031-66 13 34
Patrik Stenberg 031-66 13 36
Anders Christensson 031-66 11 91

John Hartwell +1 212 418 7432
Aktiebolaget Volvo (publ) 556012-5790
Investor Relations, VHK

405 08 Goteborg

Tel 031-66 00 00

Fax 031-63 72 96

E-post investorrelations@volvo.com
www.volvokoncernen.se
www.volvogroup.com
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