o VOLVOKONCERNEN 2003
Volvokoncernens definitiva bokslut for 2003

Denna definitiva bokslutsrapport har uppdaterats med avseende pa férandringar i Volvos Scaniainnehav samt
en omvérdering av Volvos innehav i Henlys Group Plc.

Fjérde kvartalet Helaret
2003 2002 2003 2002
Nettoomsattning 48.733 45.877 174.768 177.080 Mkr
Rorelseresultat 1 1.766 823 6.534 2.837 Mkr
Nedskrivning av aktier2 -4.030 - -4.030 -  MkrR
Rorelseresultat -2.264 823 2504 2.837 Mkr
Resultat efter finansiella poster -2.441 737 1.657 2.013 Mkr
Nettoresultat -2.886 638 298 - 1.393 Mkr
Forsaljningstillvaxt 6,2 =5,7 =1,3 -20 %
Resultat per aktie! 2:70 1:50 10:30 3:30 KRONOR
Resultat per aktie -6:90 1:50 0:70 3:30 KRONOR
Avkastning pa eget kapital senaste 12-manadersperioden 0.4 1.7 »

1) Exklusive nedskrivning av aktier i Scania AB och Henlys Group Plc under fjarde kvartalet 2003.
2) Nedskrivning av aktier i Scania AB och Henlys Group Plc uppgéaende till 3.601 Mkr respektive 429 Mkr.

Nettoomsattningen for det fjarde kvartalet 2003
uppgick till 48.733 Mkr (45.877).

Nettoresultatet under det fjarde kvartalet var negativt och
uppgick till -2.886 Mkr (vinst: 638).

Resultat per aktie for det fjarde kvartalet uppgick
till en férlust pa 6:90 kr (vinst: 1:50).
Fér 2003 uppgick resultatet per aktie till 0:70 kr (3:30).

Rorelseresultatet for det fjarde kvartalet inkluderar nedskrivning
av aktier i Scania AB samt Henlys Group Plc
med 3.601 Mkr respektive 429 Mkr.

Kassaflodet efter nettoinvesteringar, exklusive Financial Services,
forbattrades till 7,8 miljarder kronor under det fjarde kvartalet (4,9).

Styrelsen féreslar en kontantutdelning for 2003 pa 8:00 kronor per aktie
samt en utdelning av drygt 99% av aktierna i dotterforetaget Ainax.
Aktierna i Ainax motsvarar ett varde pa 14:40 kronor per Volvoaktie,
baserat pa stéangningskursen 223:50 for Scania A den 12 mars 2004.

VOLVO




Sedan en tid har vi har fort diskussioner
med ett antal potentiella képare om en
forsaljning av vart innehav i Scania. Dessa
forhandlingar resulterade i att Volvo den
4 mars 2004 avyttrade samtliga B-aktier i
Scania till Deutsche Bank for cirka 15 mil-
jarder kronor. Affaren genomférdes som
ett led i Volvos atagande gentemot EU-
kommissionen att avyttra Scania-aktierna
senast den 23 april 2004. Efter forséljnin-
gen dger AB Volvo 27,3 miljoner A-aktier i
Scania AB, motsvarande 24,8 procent av
rosterna och 13,7 procent av kapitalet.
Eftersom vi annu inte lyckats komma
6verens med en képare om en férséljning
av de kvarvarande A aktierna i Scania
samt mot bakgrund av vi inte erhallit nagot
besked frdn kommissionen om var an-
s6kan om en forlangd tidsfrist for avyttring-
en av A-aktierna, har styrelsen fér Volvo
beslutat att 6verféra Scania A-aktierna till
dotterféretaget Ainax. Styrelsen fdreslar
att drygt 99% av aktierna i Ainax delas ut
till Volvos aktiedgare. Genom detta for-
farande ges Volvos aktiedgare mojlighet
att bade tillgodogodra sig det mervérde
som finns i en sammanhallen grupp A-aktier
och att fullt ut utnyttja det inflytande i
Scania som féljer med de roststarka A-
aktierna. Under innehavsperioden har
Volvo erhallit 2,3 miljarder i utdelning fran
Scania. Se vidare sidan 3.

Var positiva utveckling fortsatte under
fiarde kvartalet med kraftigt férbéttrad 16n-
samhet och mycket starkt kassafléde.
Saviél rorelseresultatet som rorelsemar-
ginalen, exklusive nedskrivning av aktier,
fordubblades jamfért med fjarde kvartalet
2002. Aven for helaret férdubblades
rérelseresultatet och vinsten per aktie tre-
dubblades - trots att forséljningsvolymer-
na inte 6kade i ndgon storre utstrackning.

Bakom den stora forbattringen star fram-

for allt nya produkter, synergier och kost-

nadsbesparingar.

Véra nya produkter och tjénster har
tagit marknadsandelar pa viktiga marknad-
er och gett 6kade varden till vara kunder,
vilket avspeglas i en relevant prisbild.

Synergierna &r ett resultat av mangarigt
arbete som utférts runt om i koncernen for
att samordna verksamheter, fran produk-
tutveckling och ink&p till produktion och
distribution. Under 2003 bdrjade detta
arbete ge effekt pa resultatet.

Kostnader och kapacitet har anpassats
till lagre efterfrdgan inom Volvo Aero, Bussar
och den nordamerikanska lastvagnsverk-
samheten. Manga av atgarderna kommer
ocksa att ge langsiktiga effektivitetsférbatt-
ringar, exempelvis samordningen mellan
Mack Trucks och Volvo Lastvagnar i Nord-
amerika.

Ser vi till de enskilda affirsomradena
stod Volvo Penta aterigen fér ett mycket
starkt resultat, med en rérelsemarginal for
helaret pa 6ver 9 procent.

Lastvagnsverksamheten forbattrade
|[6nsamheten i betydande tal fér koncer-
nen genom minskade kostnader i Nord-
amerika, stabil och hdg intjaningsférmaga
for Volvo Lastvagnar i Europa och 6kad

produktivitet i Renault Trucks.

Financial Services nédrapa fordubblade
rorelseresultatet och utvecklas stabilt.

Aven Volvo CE gick starkt framat under
2003. Forséljiningen okade vasentligt i
fiarde kvartalet och uppgangen pa mark-
naden i Nordamerika, vilken blev mérkbar
under 2003, ser alltmer stabil ut.

P& minussidan star fortfarande Volvo
Aero och Bussar som bada har svara
affdrsklimat att hantera. Fér Volvo Aeros
del ser 2004 ut att bli ytterligare ett svart
ar, dven om eftermarknaden visar tecken
pa att aterhamta sig nagot. Bilden for
Bussar ar splittrad med stora variationer
pa efterfragan mellan marknaderna.
Bussar fattade i december beslutet att
ldgga ner karosserifabriken i Aabenraa i
Danmark och fortséatter 6versynen av verk-
samheten, med fokus péa Europa.

Vi bedoémer att lastbilsmarknaden i
Europa kommer att ligga kvar pa dagens
relativt héga nivd pa 214.000 lastbilar,
eller véxa nagot under 2004. | Nord-
amerika 6kade kundernas aktiviteter under
fiarde kvartalet och det finns férvéantningar
pa en uppgang pa 10—15% motsvarande
en niva pa cirka 200.000 lastbilar.

Tillvaxtregionerna fortsatter att utveck-
las vél. Iran och Kina stod f6r en stor del av
var tillvéxt i Asien under 2003. Koncernen
tog ocksa flera viktiga steg for att 6ka nér-
varon i Kina.

Koncernens aktivitetsniva for att effek-
tivisera och forbattra distribution och ser-
vice kommer att vara fortsatt hog, bade pa
etablerade marknader och pa tillvaxtmark-
nader. Med vart starka produktprogram
och forbattrade kostnadslédge kénner jag
att vi har goda forutsattningar fér I16nsam

tillvaxt.

Leif Johansson



Avvecklingen av innehavet | Scania AB

AB Volvos innehav i Scania

63,8 miljoner
B-aktier

N&r EU-kommissionen 2000 godkénde
AB Volvos kop av Renault VI och Mack
Trucks Inc. stéllde kommissionen som vil-
lkor att Volvo skulle avyttra Scania-aktierna
senast den 23 april 2004. Volvo har av
kommissionen ocksa forbjudits att utéva
dgarinflytande Gver Scania genom sitt
innehav. Sedan kommissionen meddelade
sitt beslut har Volvo fort férhandlingar med
ett antal intressenter om férséljning av
Scania-aktierna med det primara mélet att
sakra basta utfall fér Volvos aktiedgare.

Dessa férhandlingar resulterade i att
Volvo den 4 mars 2004 avyttrade samtliga
B-aktier i Scania till Deutsche Bank for
cirka 15 miljarder kronor. Affaren genom-
fordes som ett led i Volvos atagande gen-
temot EU-kommissionen att avyttra
Scania-aktierna.

Efter forséljningen dger AB Volvo 27,3
miljoner A-aktier i Scania AB, motsva-
rande 24,8 procent av résterna och 13,7
procent av kapitalet. Eftersom vi annu inte
lyckats komma 6verens med en képare om
en forséljning av de kvarvarande A aktier-
na i Scania samt mot bakgrund av vi inte
erhdllit ndgot besked frdn kommissionen
om var ansokan om en férlangd tidsfrist
for avyttringen av A-aktierna, har styrelsen
for Volvo beslutat att Gverféra Scania A
aktierna till dotterféretaget Ainax AB.
Styrelsen foreslar att drygt 99%* av aktier-
na i Ainax delas ut till Volvos aktiedgare.
Férslaget innebér att 27,1 miljoner aktier,
motsvarande 99% av innehavet, delas ut
genom att varje 31 aktier i AB Volvo berét-

tigar till en utdelning av tva aktier i Ainax

27,3 miljoner
A-aktier

¥

Overfores till Ainax
27,3 m aktier

¥

Drygt 99% av Ainax
utdelas till aktie-
agarna i AB Volvo

Avyttrade till
Deutsche Bank
for ca 15 Mdr

63,8 miljoner
Scania-B
5,8% av rosterna
31,9% av kapitalet

* AB Volvo avser initialt, av tekniska skal, behalla 259.880 aktier i Ainax, motsvarande strax under 1% av

rosterna.

AB. Resterande 0,2 miljoner aktier
motsvarande strax under 1% av rdsterna,
avser AB Volvo sélja i marknaden. Avstam-
ningsdag foreslads bli den 1 juni 2004,
utdelningen beréknas utbetalas i mitten av
juni. Ytterligare information kommer att
ges i sérskild informationsbroschyr som
kommer att distribueras till Volvos aktie-
dgare i god tid fore bolagsstamman.
Ainax enda uppgift blir att tillvarata
Volvos aktiedgares intresse i Scania.
Genom detta foérfarande ges Volvos
aktiedgare mojlighet att bade tillgodogdra
sig det mervédrde som finns i en samman-
hallen grupp A-aktier och att fullt ut utnytt-
ja det inflytande i Scania som féljer med
de roststarka A-aktierna. Avsikten &r att
sammanlagt cirka halften av det totala
vérde som Volvos innehav i Scania repre-

senterar, Over tid skall Gverforas till aktie-

dgarna i AB Volvo. Detta kommer att ske
dels genom utdelning av aktier i Ainax och
dels genom aterkdp av egna aktier i mark-
naden.

Ordférande i Ainax avses bli Tuve
Johannesson, tidigare bland annat vd for
Volvo Personvagnar och idag bland annat
ordférande i den stiftelse som forvaltar
familjen Hans Rausings industriella in-
vesteringar samt styrelseledamot i ett
antal svenska bdrsbolag. Tuve Johannesson
ldmnade AB Volvo 1999 i samband med
forsaljningen av Volvo Personvagnar till
Ford, dar han var VD fram till och med
2000. Aven Shemaya Lévy, tidigare CFO
fér Renault SA, avses inga i styrelsen.
Vilka de 6vriga ledaméterna blir ar dnnu
inte bestamt.
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Viktiga hdndelser under det fjdrde kvartalet 2003 och darefter

Volvos styrelseordférande,
Lars Ramqvist, lamnade styrelsen

Lars Ramqvist blev vice ordférande i
Volvos styrelse 1998 och ordférande
1999. Den 2 februari 2004 avgick Lars
Ramaqvist fran styrelsen. Efter det ordinar-
ie sammantradet den 2 februari 2004,
valde styrelsen i ett konstituerande méte
Finn Johnsson till ny ordférande fram till
bolagsstamman. Styrelsen tackade Lars
Ramgqyist fér det stora engagemang och

den tid han lagt pa sitt styrelsearbete.

Volvo Lastvagnar far stororder i USA
Volvo Lastvagnar har fatt en bestallning pa
4.400 dragbilar av modell Volvo VN 670
fran Swift Transportation, ett av de le-
dande nordamerikanska transportfére-
tagen. Ordern ar den hittills enskilt stérsta
som Volvo Trucks North America, Inc. mot-
tagit pa dragbilar ur den nya VN-serien.
Volvo Trucks North America kommer att
vara huvudleverantér av lastbilar till Swift
Transportation under tva &r, med option pa
ytterligare ett &r. Produktionen av lastbilar-
na kommer att pabdrjas under forsta kvar-
talet 2004.

Volvo Aero blir partner i General

Electrics nya LMS100 gasturbin

Volvo Aero kommer att leverera flera vik-
tiga komponenter till den nya miljévanliga
gasturbinen, LMS100, som kan fa en
mycket viktig roll som ersattare av bland
annat kol- och oljeeldade kraftvarmeverk.
Det har ar ett mycket betydelsefullt kon-
trakt for Volvo Aero, och en utdkning av
produktsortimentet. Affaren berdknas vara
vérd upp till 800 miljoner USD &ver en 20-

arsperiod.

Volvo och ArvinMeritor planerar
strategisk allians for axlar

Volvo planerar en strategisk allians for
axlar med ArvinMeritor. En avsiktsforklar-
ing har undertecknats mellan de tva fore-
tagen. Ett slutgiltigt avtal berdknas vara
klart under forsta kvartalet 2004.

Volvo Bussar stanger fabrik i

Aabenraa i Danmark

Volvo Bussar stanger sin karosserifabrik i
Aabenraa i Danmark. Totalt kommer 200
anstéllda att paverkas av nedlaggningen.
Fabriken i Aabenraa kommer att stédngas
under det andra halvaret 2004.

Tjugoen Renault Kerax-lastbilar

i 2004 ars Telefonica Dakar Rally

2004 ars Dakar Rally var den 26:e omgan-
gen av det har prestigefyllda loppet med
en distans pa 11.052 kilometer under tre
veckor. Tjugoen lastbilar av modellen
Renault Kerax, vilket var 15% av alla last-
bilar som deltog, fanns pa plats vid starten
av loppet mellan Clermont Ferrand och
Dakar. Fyra Renault Kerax deltog i sjélva
tavlingen, fyra stycken deltog i assis-
tanslaget och tolv i det tekniska reserv-
laget. Den tjugoférsta lastbilen, den enda
som tillhér Renault Trucks, fanns med for
att assistera de andra tjugo lastbilarna
genom att transportera reservdelar och

annan utrustning nédvéndiga for loppet.

Macks VD, Paul L Vikner ny medlem

av Volvos koncernledning

Paul L Vikner, som sedan juli 2001 &r vd
fér Mack Trucks, kommer fran den 1 janu-
ari 2004 att ingd i Volvos koncernledning,
och rapportera till Volvos koncernchef Leif

Johansson. Paul Vikner kommer att fort-
sétta som vd fér Mack Trucks.

Viktiga handelser tidigare
under 2003

Volvo Lastvagnar introducerar

nya lastbilsmodeller

Volvo Lastvagnar lanserade nya Volvo NH
i Brasilien. Med den hér lanseringen &r
foretagets globala produktutbud helt for-
nyat. Lanseringen av Volvo NH féljdes av
introduktionerna av nya Volvo FH och
Volvo FM i Sydamerika, vilket avslutar en
total fornyelse av Volvos hela lastbils-
sortiment i Sydamerika. Tidigare under
september introduceras Volvo VM — en ny
medeltung lastbil i segmentet 17 till 23

ton.

Volvo Penta introducerar nya produkter
Volvo Penta lanserade en ny generation
medeltunga dieselmotorer for fritidsbatar,
de nya elektroniska dieselmotorerna, D4
pa 210 héstkrafter och D6 pa 310 hast-
krafter. Motorerna tillverkas i Volvo Pentas
fabrik i Vara. Volvo Penta lanserade ocksa
den nya dieselmotorn D3 pa 130 eller 160
hastkrafter samt den nya motorn D2 pa 75
hastkrafter for segelbatar.

Renault Trucks lanserar nya

Renault Master

Renault Master har ny exteriér och intericr,
ny motor och férbéttrad prestanda. Med
nya Renault Master féljer ett nytt service-
erbjudande, vilket kommer hjélpa Renault
Trucks forstdrka och férbattra sin mark-

nadsdel inom segmentet under 3,5 ton.



Renault Trucks levererar Midlum

till Iran

Lastbilen Renault Midlum monteras lokalt i
Iran, av Saipa Diesel, fér den inhemska

marknaden.

Volvos forvarv av Bilias lastvagns-

och entreprenadmaskinsverksamhet
genomfort

Forvarvet av Bilias lastvagns- och entre-
prenadmaskinsverksamhet genomférdes
under det tredje kvartalet. Den forvarvade
verksamheten konsoliderades i Volvokon-
cernen frdn och med juli 2003. Inte-
greringen av aterforsaljarnatet har gatt bra
och ligger nu fére sin tidplan. Bilia ar en
hérnsten i en ny strategi for Europa vilken
har till syfte att bygga ett aterforséljarnat

narmare kunden.

AB Volvo ans6ker om avnotering

fran borserna i Frankfurt, Hamburg

och Dusseldorf

AB Volvos styrelse har beslutat att anséka
om avnotering av Volvoaktien fran bérser-
na i Frankfurt, Disseldorf och Hamburg.
Volvos aktie har varit noterad pa de tyska
bérserna sedan 1974. Avnoteringen fran
de tre borserna berdknas vara slutgiltigt

genomford under hdsten 2004.

Volvos miljopris uppmarksammar
anstrangningar att lindra fattigdom
Volvos miljépris 2003 gick till Madhav
Gadgil fran Indien och Mohammad Yunus
fran Bangladesh, vilka bada har, inom sina
respektive omraden, skapat nya modeller
for forstaelse och féréandring av foérhallan-
det mellan fattigdom, utveckling och milj6.

Volvos nomineringskommitté

Nomineringskommittén, vilken utsags
under det tredje kvartalet 2003 och for
perioden fram till n&sta ordinarie
bolagsstdamma, bestar av Lars Otterbeck,
Alecta, Shemaya Lévy, Renault, Marianne
Nilsson, Robur, Bengt Hane som repre-
senterar aktiedgare med mindre innehav
samt Lars Ramqvist, styrelseordférande.
Lars Otterbeck utsags till ordférande for
kommittén. Lars Ramqvist avgick fran

kommittén den 2 februari 2004.

Volvo Aero tecknar nya kontrakt

Volvo Aero tecknade avtal med tyska MTU
Aero Engines om att tillverka detaljer till
GP7000, en motor som ska sitta i Airbus
kommande jumbojet, A380. Boeing och
Volvo Aero Services har férlangt sitt mark-

nads- och serviceavtal till 2009.

Volvo Lastvagnar och Sistema

startar produktion av tunga lastbilar

i Ryssland

Volvo Lastvagnar blev den forsta véster-
landska lastbilstillverkaren som startade
produktion i eget namn i Ryssland. Eta-
bleringen ar ett resultat av ett samarbets-
projekt med det ryska foretaget AFK
Sistema. Den 20 mars invigdes den nya
anlaggningen for tunga lastbilar i Zeleno-
grad, strax norr om Moskva.

Volvo Anlaggningsmaskiner startar

produktion av gravmaskiner i Kina

Den forsta gravmaskinen som byggts vid
Volvo Anlaggningsmaskiners nya anldgg-
ning i Pudongomradet utanfér Shanghai i
Kina levererades i borjan av april. Den nya
fabriken kommer att ha en produktions-
kapacitet pa ett par tusen maskiner

arligen.

Volvo Anldaggningsmaskiner forvarvar
aterforsaljaren L.B. Smith i USA

Den 2 maj képte Volvo Anlaggnings-
maskiner tillgangarna i L.B. Smith, Inc.,
som &dr Anlaggningsmaskiners stérsta

aterforséljare i USA.

Introduktion av nya Volvo FH16

Den 5 juni presenterade Volvo Lastvagnar
nya Volvo FH16. Volvo FH16 &r utvecklad
for att méta trenden pa tyngre och langre
Volvo FH16 &r

utrustad med en nyutvecklad 16-liters

fordonskombinationer.

motor, tillganglig i tva versioner med 610
respektive 550 hk, vilket gor den till den
starkaste lastbilen p& den europeiska

marknaden.

Volvo startar produktion av

lastbilar i Kina

Den 9 juni undertecknade Volvo Last-
vagnar ett joint venture-avtal med
China National Heavy Truck Corporation,
CNHTC, for tillverkning av lastbilar.
Produktionen berdknas borja under det

forsta kvartalet 2004.

AB Volvo avnoterat fran borsen

i Bryssel

Den 16 juni avnoterades Volvoaktien fran
First Market pa Euronext Brussels aktie-
bors vilket foljde pa en tidigare ansékan
fran AB Volvo. Fran 17 juni 2003 via Bank
Brussels Lamberts, BBL, forsorg bibe-
halls dock en notering av Volvos interna-
tionella depabevis pa The Trading Facility
Market.
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Volvokoncernen under det fjarde kvartalet 2003

Nettoomséttning

Volvokoncernens nettoomsattning under det
fiarde kvartalet 2003 uppgick till 48.733
Mkr, jamfért med 45.877 Mkr under 2002.
Detta motsvarar en 6kning med 129%, jus-
terat for valutakursférandringar.

Nettoomsattningen inom lastbilsverk-
samheten uppgick till 33.238 Mkr under
det fjarde kvartalet 2003, en 6kning pa
12% efter justering for valutakursféran-
dringar, jamfért med samma period
féregdende ar. Leveranserna i viastra
Europa minskade med 5% medan lever-
anserna i Nordamerika 6kade med 37%
till 10.196 fordon. | Asien mer &n férdub-
blades antalet fakturerade lastbilar till
6.832 fordon, huvudsakligen som ett
resultat av hogre leveranser till Iran.

Nettoomsaéttningen for Volvo Anlagg-
ningsmaskiner och Volvo Penta fér det
fiarde kvartalet kade med 28% respek-
tive 18%, justerat for valutaeffekter, vilket
speglar stark organisk tillvéxt. Bussars
nettoomséttning for det fjarde kvartalet
uppgick till 3.101 Mkr, en minskning pa
14% justerat for valutakursféréandringar.
Volvo Aeros forséljning 6kade med 219%,
justerat for valutakurseffekter.

Koncernens nettoomséttning for hel-
aret uppgick till 174.768 Mkr, vilket mot-
svarar en 6kning med 6% justerat for valu-
taeffekter. | vastra Europa 6kade koncer-
nens nettoomsattning med 4%. Nettoom-
sattningen i Nordamerika sjénk med 16%
jamfért med 2002, huvudsakligen pa
grund av den svaga dollarkursen och lagre
leveranser av Macklastbilar. Férséljningen i
Sydamerika 6kade nagot, medan en
avsevard forséljningstillvéxt noterades i
Ostra Europa och Asien.

Nettoomséttningen per marknad speci-
ficeras i vidstdende tabell:

Vastra Europa 26.490 26272 95.775 92.331 +4 55
Ostra Europa 2525 2.382 8.344 7.437 +12 5
Nordamerika 10.556 10.800 42,043 50.206 -16 24
Sydamerika 1.671 1.158 4.727 4.667 +1 3
Asien 5.367 3.712 16.764 12.644 +25 9
Ovrigt 2224 2.653 8.126 9.795 =17 4
Total 48.733 45.877 174.768 177.080 -1 100
Lastvagnar 1.457 507 3.951 1.189
Bussar -96 33 -361 -94
Anlaggningsmaskiner 133 -47 908 406
Volvo Penta 171 159 695 647
Volvo Aero —47 -41 —44 5
Financial Services 251 129 926 490
Ovrigt -103 83 459 194
Rorelseresultat? 1.766 823 6.534 2.837
Nedskrivning av aktier? -4.030 - -4.030 -
Rorelseresultat -2.264 823 2.504 2.837

1) Exklusive nedskrivning av aktier i Scania AB och Henlys Group Plc under fjarde kvartalet 2003.
2) Nedskrivning av aktier i Scania AB och Henlys Group Plc uppgaende till 3.601 Mkr respektive 429 Mkr.

Nettoomsattning 48.733 45.877 174.768  177.080
Kostnad fér sélda produkter -39.416 -37598 —-141.256 -145.453
Bruttoresultat 9.317 8.279 33.512 31.627
Forsknings- och utvecklingskostnader -1.718 -1.656 -6.829 —-5.869
Forsaljningskostnader —4.545 -4.197 -16.891 -156.393
Administrationskostnader —-1.388 —-1.268 -5.269 —5.464
Ovriga rorelseintakter och kostnader -142 -559 -b40 -2.989
Resultat fran Financial Services ! 251 129 926 490
Resultat fran innehav av intressebolag -2 98 166 126
Resultat fran dvriga aktieinnehav —4.042 -13 —-3.5681 309
Rorelseresultat -2.264 823 2.504 2.837
Ranteintakter och liknande resultatposter 272 359 1.193 1.246
Réntekostnader och liknande resultatposter -464 —428 -1.984 -1.870
Ovriga finansiella intakter och kostnader 15 =17 -56 -200
Resultat efter finansiella poster =-2.441 737 1.657 2.013
Inkomstskatter -442 -102 -1.334 -590
Minoritetsandelar i resultat -3 3 -25 -30
Nettoresultat -2.886 638 298 1.393
Vinst per aktie, kronor -6.90 1.50 0.70 3.30

1) Financial Services redovisas enligt kapitalandelsmetoden.



Rorelseresultat

Koncernens rérelseresultat, exklusive ned-
skrivning av aktier, mer dn férdubblades
under det fjarde kvartalet 2003 jamfort
med motsvarande period féregdende ar
och uppgick till 1.766 Mkr (823).

Rérelseresultatet  for  lastbilsverk-
samheten uppgick under det fjarde kvar-
talet 2003 till 1.457 Mkr (507). Forbatt-
ringen hos de tre lastbilsbolagen, Mack,
Renault och Volvo, beror till stor del pa
6kade marginaler till f6ljd av prishdjningar
och kostnadsrationaliseringar. Resultatet
har forbattrats i Nordamerika dar [6n-
samheten har utvecklats positivt fér bade
Volvo och Mack trots svara marknadsvil-
lkor. | Europa visar Volvo Lastvagnar fort-
satt hdg intjaning, och bade Renault
Trucks och Volvo Lastvagnar rapporterar
forbattrade resultat.

Volvo Anlaggningsmaskiner rapporter-
ade rorelseresultat for fjarde kvartalet
uppgick till 133 Mkr (-47). Forbattringen
beror till stor del pa hégre volymer och for-
battrade marginaler pd nya produkter,
vilket motverkades av kraftigt negativa val-
utaeffekter. Inom Bussar var resultatet
fortsatt ofillfredsstéllande och rorelsere-
sultatet, exklusive nedskrivning av aktier,
uppgick till =96 Mkr foér kvartalet, jamfort
med ett positivt rérelseresultat pa 33 Mkr
under samma period féregaende ar. Volvo
Pentas resultat fortsatte att vara gynnsamt
med ett rérelseresultat pa 171 Mkr (159)
under det fjarde kvartalet 2003, och en
roérelsemarginal pa 9,2%. Volvo Aeros
rorelseforlust uppgick till 47 Mkr jamfort
med en forlust pd 41 Mkr under mot-
svarande period féregaende ar. Rorelse-
resultatet inom Financial Services 6kade
till 2561 Mkr (129) under det fjarde kvar-
talet. Rorelseresultatet for ovriga verk-
samheter under det fjarde kvartalet upp-
gick till =103 Mkr (83).

Forsaljningstillvaxt 6.2 -5.7 -1.3 -2.0
Bruttomarginal 19.1 18.0 19.2 179
Forsknings- och utvecklingskostnader

i % av nettoomsattning 35 36 39 33
Forsaljningskostnader i % av nettoomsattning 9.3 9.1 9.1 8.7
Administrationskostnader i % av nettoomséttning 2.8 2.7 3.0 3.1
Rorelsemarginal ! 3.6 1.8 3.7 1.6
Rorelsemarginal -4.6 1.8 14 1.6

1) Exklusive nedskrivning av aktier i Scania AB och Henlys Group Plc under fjarde kvartalet 2003.

Nettoomsittning 2.293 2.610 9.153 9.925
Resultat efter finansiella poster 251 129 926 490
Inkomstskatter -82 -32 =170 -134
Nettoresultat 169 97 756 356

Avkastning pa eget kapital, % 9,8 4.8
Soliditet vid periodens utgang, % 12,0 10,8
-3,6 -5,7

Tillvaxt tillgangar, %

Resultat i kronor per aktie 0.70 3.30
Avkastning pa eget kapital, % 0.4 1.7
Resultat i kronor per aktie! 10.30 3.30
Avkastning pa eget kapital, %’ 5.7 1.7
Finansiell nettostélining vid periodens slut, Mdr -2.4 3.3
Finansiell nettostélining vid periodens slut i %

av eget kapital och minoritetskapital -33 1.7
Andel eget kapital och minoritetskapital vid periodens slut, % 314 -6.1
Andel eget kapital och minoritetskapital,

exklusive Financial Services, % 405 =7.7

1) Exklusive nedskrivning av aktier i Scania AB och Henlys Group Plc under fjarde kvartalet 2003.

Antal utestaende aktier 4194 4194
Medelantal utestande aktier under perioden 4194 4194
Egna aktier 4gda av AB Volvo 22,1 22,1
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Koncernens rérelseresultat for det
fiarde kvartalet inkluderade nedskrivning
av aktier i Scania AB samt Henlys Group
Plc med 3.601 Mkr respektive 429 Mkr.

Volvos aktieinnehav i Scania AB har vid
utgangen av 2003 redovisats till ett varde
av 20,4 miljarder kronor och en nedskrivn-
ing uppgaende till 3,6 miljarder kronor har
dérvid belastat rérelseresultatet. Det redo-
visade vérdet avseende innehavet av B-
aktier i Scania har faststéllt utifrdn den
kopeskilling Volvo erhéll da dessa aktier
avyttrades till Deutsche Bank den 4 mars,
2004. Det redovisade vardet avseende
innehavet av A-aktier i Scania har fast-
stéllts utifran aktiens stéangningskurs den
31 december 2003, 202:00 kronor.
Stangningskursen den 12 mars 2004 var
223:50 kronor.

Den 3 februari samt den 9 mars 2004,
har Henlys Group Plc tillkdnnagivit att
foretagets resultat under 2004 bedéms
bli vasentligt forsamrat jamfort med tidi-
gare forvantningar. Pa basis av den erhall-
na informationen har bedémningen gjorts
att en bestdende vardenedgang forelag
vid arsskiftet 2003 avseende vérdet av
Volvos aktieinnehav i Henlys Group Plc
och nedskrivning uppgéende till 429 Mkr
har belastat rorelseresultatet under det
fjarde kvartalet 2003. Efter nedskrivningen
uppgar det redovisade vardet avseende
Volvos aktieinnehav i Henlys Group Plc till
95 Mkr vilket motsvarade aktiernas mark-
nadsvéarde den 31 december 2003. Den
11 mars, 2004, uppgick marknadsvardet
fér Volvos aktier i Henlys Group Plc till
24 Mkr. | oktober 1999 lamnade Volvo ett
konvertibelt férlagslan till Henlys Group
Plc uppgaende till 240 MUSD i samband
med Henlys forvarv av den amerikanska
skolbusstillverkaren Bluebird. Det kon-
vertibla forlagslanet I6per till oktober
2009. | samband med uppréttandet av

Tillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar 16662 16919 94 126  16.756 17.045
Fastigheter, maskiner och inventarier 27248 27.789 3392 3010 30.640 30.799
Tillgangar i operationell leasing 8976 11.1656 13234 13284 21201 23525
Aktier och andelar 9.698 34.750 188 236 1.782  27.492
Langfristiga fordringar i

kundfinansieringsverksamhet 53 556 23918 26348 23448 25207
Langfristiga rantebarande fordringar 2911 4.189 5 7 2.769 4.188
Ovriga langfristiga fordringar 7.879 8.489 59 47 7718 8.297
Varulager 25848 27.564 611 741 26459 28305
Kortfristiga fordringar i

kundfinansieringsverksamhet 65 44 22894 22700 22554 21.791
Kortfristiga rantebarande fordringar 6602 4306 0 0 3863 1.302
Ovriga kortfristiga fordringar 26200 25767 1649 2126 24903 25693
Aktieinnehav i Scania AB? 20.424 - - - 20424 -
Kortfristiga placeringar 19.385 16.570 144 137 19529 16.707
Kassa och bank 8717 7584 6564 1602 9206 8871
TTillgangar 179.468 185.181 66.842 69.364 231.252 239.222
Eget kapital och skulder

Eget kapital 72420 78278 8004  7.494 72420 78278
Minoritetskapital 216 247 0 0 216 247
Avsattning for pensioner och

liknande forpliktelser 156.264 16218 24 18 15288 16.236
Ovriga avsattningar 12792 13893 22566 2828 15048 16.721
Lan 24677 22494 52852 54270 74092 72437
Ovriga skulder 54099 540561 3706 4754 54188 55303
Eget kapital och skulder 179.468 185.181 66.842 69.364 231.252 239.222

1) Financial Services redovisat enligt kapitalandelsmetoden.
2) Volvos aktieinnehav i Scania AB redovisas fran utgangen av 2003 som en omséttningstiligang.

Vid periodens boérjan -9,6 -6,1
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 9,2 12,9
Nettoinvesteringar i anlaggningar
och leasingtillgangar -13 -53
Kundfinansieringsfordringar, netto 0,0 0,0
Investeringar i aktier 0,0 -0,1
Forvarvade och avyttrade enheter -0,1 0,0

Kassaflode efter nettoinvesteringar,

exklusive Financial Services 7,8 7,5

Forandring i avsattningar fér pensioner

och liknande forpliktelser ! -0,5 -15

Finansiell skuld i forvarvade verksamheter fran Bilia -0,4 -2,0

Utdelning till AB Volvos aktiedgare 0,0 -3,4

Valutaeffekt 0,5 3,0

Ovrigt -0,2 0,1

Total férdndring 7,2 3,7

Finansiell nettostdllning vid periodens slut -2,4 -2,4

1) Inkluderar implementering av nya redovisningsregler vilka ¢kade avsattningar fér pensioner och liknande
férpliktelser med 2.3 kronor miljarder och tillskott till pensionsplaner i USA vilket minskade avsattningar-
na med 0.8 miljader kronor.



arsbokslutet fér 2003 har Volvo analyserat
Henlys finansiella stélining och bedémnin-
gen har gjorts att nedskrivningsbehov ej
féreligger avseende det konvertibla for-
lagslanet.

Rérelseresultatet fér Volvokoncernen
under det fjarde kvartalet 2003 inkluder-
ade aktivering av utvecklingskostnader,
inklusive avskrivningar, om totalt 197 Mkr,
jamfért med 336 Mkr samma period
foregaende ar.

Ovriga rérelsekostnader uppgick till
142 Mkr (-559) under det fjarde kvartalet.
Minskningen &r framst en féljd av termin-
skontrakt. Den sammanlagda effekten fran
férandrade valutakurser paverkade dock
rorelseresultatet negativt med omkring
400 Mkr, jamfort med motsvarande period
foregaende ar.

Rérelseresultat per affirsomrade speci-

ficeras i tabellen pa sidan 6.

Réntenetto

Réntenettot under det fjarde kvartalet
2003 uppgick till =192 Mkr jamfort med
—262 Mkr under arets tredje kvartal. Det
forbattrade rantenettot beror huvudsak-
ligen pa lagre nettoskuld till féljd av det

positiva kassaflédet.

Inkomstskatter
Inkomstskattekostnader avsdg framst
aktuell skatt och uppgick till 442 Mkr

(102) under det fiarde kvartalet 2003.

Vid periodens borjan 78,3 85,2
Omrékningsdifferenser -0,6 -2,2
Overgangseffekt vid tillampning av nya redovisningsregler

avseende ersattningar till anstéllda -23 -
Utdelning till AB Volvos aktieagare -3,4 -3,4
Avsattning avseende pensionsataganden - -25
Periodens nettoresultat 0,3 14
Ovriga forandringar 0,0 -02
Eget kapital vid periodens slut 72,4 78,3

Nettoresultat

Nettoresultatet for det fijarde kvartalet
uppgick till en f6rlust pa 2.866 Mkr (vinst:
638). For helaret uppgick nettoresultatet
till 298 Mkr (1.393) vilket motsvarar en
vinst per aktie pad 0:70 kronor (3:30).
Exklusive nedskrivningen av innehaven i
Scania och Henlys Group Plc, uppgick
vinsten per aktie for helaret till 10:30 kro-
nor, vilket & mer &n en tredubbling jamfort
med 2002.

Balansrakning

Totala tillgangar i Volvokoncernen uppgick
till 231,3 miljarder kronor den 31 decem-
ber 2003, vilket motsvarade en minskning
med 8,0 miljarder kronor jamfért med
slutet av ar 2002. Koncernens totala till-
géngar minskade med 13,4 miljarder kro-
nor som en konsekvens av férandrade val-
utakurser. Minskningen har delvis mot-
verkats av en 6kning pa 4,0 miljarder kro-
nor relaterad till férandringar i Volvo kon-

cernens struktur, framst genom k&pet av
Bilias lastbils- och entreprenadmask-
insverksamhet. Vidare minskade balan-
somslutningen med 4,0 miljarder kronor
genom nedskrivning av aktier i Scania AB
och Henlys Group Plc medan totala till-
géngar 6kade med 3,6 miljarder pa grund
av nya redovisningsprinciper fér derivatin-
strument (se vidare sidan 21).

Eget kapital och minoritetskapital
uppgick den 31 december 2003 till 72,6
miljarder kronor, motsvarande en soliditet
pa 40,5%, exklusive Financial Services.
Forandringar av eget kapital under perio-
den specificeras i vidstdende tabell.

Koncernens finansiella nettoskuld
uppgick vid samma tidpunkt till 2,4 mil-
jarder, motsvarande 3,3% av eget kapital
och minoritetskapital. Férandringar av
finansiell nettostéllning specificeras i

tabellen pa sidan 8.
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N Volvokoncernens kassaflode
Kassaflodet efter nettoinvesteringar, exklu-

sive Financial Services, under fjarde kvar-

Den I6pande verksamheten

. . Rorelseresultat! -25 0,7 1,6 23
talet 2003 o6kade till 7,8 miljarder kronor. Avskrivningar 18 17 72 78
Det operativa kassaflédet under kvartalet Ovriga ej kassapaverkande poster 41 00 41 10
uppgick till 7,9 miljarder (5,0). Den huvud- Férandringar i rérelsekapital 58 45 0,7 0,4
sakliga orsaken till den positiva utveck- Finansiella poster och betalda inkomstskatter 0,0 -0,5 -0,7 =11
lingen &r lagre lagernivaer. Det pagende Kassaflode fran den I6pande verksamheten 9.2 6,4 12,9 10,4
kapitalrationaliseringsprojektet inom Volvo- ~ Investeringsverksamheten
koncernen utvecklas val. Investeringar i anlaggningar -1,4 =17 -5,8 -6,3
Kassaflédet efter nettoinvesteringar Inj/es“tfar?ngar i Ieééingt,i”géngar — ~01 00 01 01
. . ) ) ) Forsaljning av anlaggningar och leasingtillgangar 0,2 0,3 0,6 1,1
inom Financial Services var negativt och Fordringar i kundfinansieringsverksamhet, netto 0,0 0,0 0,0 0,0
uppgick till 2,0 miljarder kronor (=1,7)  Aktier och andelar, netto 00 00 -0,1 -0,1
under kvartalet. Forvarv och avyttringar av dotterféretag
. . och andra affarsenheter, netto -0,1 -0,1 0,0 -0,1
Koncernens nettoupplaning minskade — - -
Kassaflode efter nettoinvesteringar
med 3,4 miljarder kronor under fjérde kvar- exkl Financial Services 7,8 4,9 7,5 4,9
talet. Under samma period ckade de to- Kassaflode efter nettoinvesteringar,
tala likvida medlen med 2,4 miljarder och ~ Financial Services -2,0 -17 -3,2 -4,3
uppgick till 28,7 miljarder per den 31 Kassaflode efter nettoinvesteringar,
december 2003. Volvokoncernen 5,8 3,2 4,3 0,6
Finansieringsverksamheten
Nettoférandring av 1an -3,4 -2,1 1,9 -0,1
Lan till utomstaende, netto 0,2 -0,1 09 1,7
Utdelning till AB Volvos aktiedgare 0,0 0,0 -3,4 -34
Ovrigt 0,0 0,1 0,1 0,1
Forandring av likvida medel
exkl omrakningsdifferenser 2,6 1,1 3,8 -1,1
Omrakningsdifferenser pa likvida medel -0,2 -0,3 -0,6 -0,7
Forandring av likvida medel 24 0,8 3,2 -1,8

1) Exklusive Financial Services.

Kassaflode fran den I6pande verksamheten 0,5 1,4 4,1 4,9
Nettoinvesteringar i kreditportfoljen etc -25 -3,1 =73 -9,2
Kassaflode efter nettoinvesteringar -2,0 -1,7 =-3,2 -4,3




Redovisning per affirsomrade

Lastvagnar 33.238 31.133 116969 118752 -2
Bussar 3.101 3.852 11.978 14.035 -15
Anlaggningsmaskiner 6.499 5.287 23.164 21.012 +10
Volvo Penta 1.851 1.723 7.596 7.669 -1
Volvo Aero 2.094 2.053 8.030 8.837 -9
Elimineringar 1.950 1.829 7.041 6.775 +4
Nettoomséttning 48.733 45.877 174.768  177.080 -1

Lastvagnar 1.457 507 3.951 1.189
Bussar -96 33 -361 =94
Anlaggningsmaskiner 133 —47 908 406
Volvo Penta 171 1569 695 647
Volvo Aero =47 -41 -44 5
Financial Services 251 129 926 490
Ovrigt -103 83 459 194
Rorelseresultat? 1.766 823 6.534 2.837
Nedskrivning av aktier? -4.030 - -4.030 -
Rorelseresultat -2.264 823 2.504 2.837

1) Exklusive nedskrivning av aktier i Scania AB och Henlys Group Plc under fjarde kvartalet 2003.
2) Nedskrivning av aktier i Scania AB och Henlys Group Plc uppgaende till 3.601 Mkr respektive 429 Mkr.

Lastvagnar 4.4 1,6 3,4 1,0
Bussar -3,1 0,9 -3,0 -0,7
Anlaggningsmaskiner 20 -0,9 3,9 1,9
Volvo Penta 9,2 9,2 91 8,4
Volvo Aero -2,2 -2,0 -0,6 0,1
Rorelsemarginal 1 3,6 1,8 3,7 1,6
Rorelsemarginal -4,6 1,8 1,4 1,6

1) Exklusive nedskrivning av aktier i Scania AB och Henlys Group Plc under fjarde kvartalet 2003.

Lastvagnar

Totalmarknad
Totalmarknaden for tunga lastbilar i vastra
Europa var oférandrad under 2003, jam-
fort med forra aret. Marknaderna i Tysk-
land och Storbritannien gick upp med 6%
respektive 10% medan marknaderna i lta-
lien och Frankrike gick ned. Ostra Europa
visar fortsatt positiv trend.

| Nordamerika &r branschen ar allmant
optimistisk for 2004, och vi ser tecken pa
en forbattring. Marknaden for tunga last-
bilar i Nordamerika (klass 8) var p&4 samma
niva under 2003, jamf6rt med féregédende
ar, och uppgick till 179.000 lastbilar.
Utvecklingen under det fjarde kvartalet
visar dock vissa positiva tecken inom seg-
mentet fér anlaggningslastbilar, men osak-
erheten bestar inom 6vriga segment.
Branschens orderingang under december
var mycket hdg, framst till foljd av ett antal
order till stora speditionsféretag.

Marknaden fér tunga lastbilar i Brasilien
O6kade med 28% jamfort med 2002.

Leveranser

Koncernens totala leveranser under det
fiarde kvartalet 2003 uppgick till 47.686
fordon, en 6kning med 12% jamfért med
samma period féregaende ar. | Europa lev-
ererades 26.981 lastbilar att jamféras
med 28.203 lastbilar 2002. Leveranserna
i Nordamerika 6kade med 37% jamfort
med perioden &ret innan, och uppgick till
totalt 10.196 fordon under kvartalet.
Leveranserna i Asien, inklusive Mellan-

ostern, fortsatte utvecklas positivt.

N



Under 2003 levererade Volvo Last-
vagnar totalt 75.312 lastbilar, vilket &r en
6kning med 8% jamfort med samma peri-
od foéregaende ar. Leveranserna Gkade
med 15% i Nordamerika efter introduktio-
nen av EPA 02 i USA under 2002.
Leveranserna 6kade med 37% i Asien
men minskade med 1% i Europa. Den
starka utvecklingen i Asien ér till stor del
baserad pa omfattande Skningar i Iran.

Renault Trucks leveranser under 2003
uppgick till 61.686 fordon, vilket ar 4%
farre &n foregaende éar. Leveranserna i
Ostra Europa 6kade med 11% pa grund av
en positiv utveckling i Polen, Ruménien,
Kroatien och Slovenien. | vastra Europa
minskade leveranserna av Renaults lastbi-
lar med 8%, huvudsakligen pa grund av en
svagare marknad i Frankrike Pa marknader
utanfér Europa ¢kade leveranserna med
16%, med stora leveranser till Turkiet och

Iran. Leveranserna av Renault Midlum

Lastvagnar, nettoomsittning per marknad

i

T 1P

)

Fjarde kvartalet Helaret Férand-
Mkr 2003 2002 2003 2002 ring i %
Europa 19.871 19.318 70.101 67.830 +3
Nordamerika 7.258 7.170 28.151 33.721 -17
Sydamerika 1.176 751 3.464 3.277 +6
Asien 3.387 1.837 9.206 5919 +56
Ovrigt 1.546 2.057 6.047 8.005 —-24
Total 33.238 31.133 116.969 118.752 -2

O6kade 6%, j@mfért med forra aret, pa
grund av ett stadigt intresse fér den har
produkten i Europa samt pa en stor ékning
av leveranser av monteringssatser, primért
till Iran.

Macks leveranser uppgick till 18,991
lastbilar under 2003 vilket &r en minskning
pa 18% jamfort med 2002. Jamforelsen
pa arsbasis har foérbattrats nagot fran
slutet av tredje kvartalet, da leveranserna
lag 27% lagre jamfort med samma period
féregdende ar. Pa grund av lever-
ansstérningar gjorde man ett oplanerat
produktionsuppehall pa nio dagar pa den
s6dra monteringsbanan i fabriken i New

River Valley under det fjarde kvartalet, och
meddelade att man kommer att gora
ytterligare ett produktionsstopp under en
vecka i januari 2004.

Volvo Lastvagnars totala orderingang
O6kade med 78% jamfort med fjarde kvar-
talet 2002. Orderingangen f6r Europa var
80% hogre under det fjarde kvartalet jam-
fért med samma period féregaende ar,
okningen &r relaterad till bade 6stra och
véstra Europa. | Nordamerika steg order-
ingadngen med 95%, jamfért med samma

period féregaende ar, till stor del en effekt



av tidigarelagda lastbilsorder under det
forsta halvaret 2002. Volvos orderingang i
Asien tkade 62% under det fjarde kvar-
talet, huvudsakligen pa grund av en posi-
tiv utveckling i Iran.

| takt med att &rsskiftet ndrmade sig for-
battrades orderingdngen for Renault
Trucks och nadde en tillfredsstallande
niva, den om den minskade nagot. Vid
slutet av 2003, jamfort med 2002, hade
Renault Midlum och Renault Magnum en
hogre ordervolym, medan det latta seg-
mentet, sarskilt Renault Mascott, visade
tecken pa forvantningar infér nasta
fornyelse.

Macks orderingang for det fjarde kvar-
talet ckade 45% jamfort med det tredje
kvartalet och mer an foérdubblades i jam-
forelse med fjarde kvartalet 2002, vilket
ocksa é&r ett resultat av introduktionen av
EPA 02 under 2002. Macks orderingang

for helaret var i niva med 2002.

Marknadsandelar
Den sammanlagda marknadsandelen for
Volvos lastbilsverksamhet inom tunga last-
bilar i vastra Europa var oférandrad under
2003, 26,6%, jamfért med 27,0% fore-
gaende ar. Volvo Lastvagnars marknad-
sandel dkade till 15,2% (14,1) foér tunga
lastbilar som ett resultat av det fram-
gangsrika nya produktutbudet. Renault
Trucks marknadsandel inom segmentet fér
tunga lastbilar sjonk till 11,4%, en minskn-
ing med 1,5 procentenheter, jamfort med
samma period féregaende ar.

| Nordamerika sjonk den sammanlagda
marknadsandelen inom tunga lastbilar
(klass 8) till 19,8% (20,7). Volvo Last-
vagnars marknadsandel for helaret upp-
gick till 9,4% (7,8). Okningen beror pa
stor efterfrdgan pa nya Volvo VN. Under
det fjgrde kvartalet visade Macks karn-
segment av anldggningsbilar tecken pa

uppgéng, vilket hjélpte till att 6ka Macks

marknadsandelar p& marknaden for tunga
lastbilar i USA till 10,7%, jamfért med

10,2% under tredje kvartalet. Macks mark-

nadsandelar fér 2003 minskade fran
13,4% under 2002 — men Mack bibehdll
dnda sin ledande position inom sitt
kérnsegment av anlaggnings- och sopbilar
trots lagre volymer under 2003.

| Brasilien minskade Volvos marknads-
andelar till 24,6% (30,4) under 2003.
Minskningen var ett resultat av en stor
okning av efterfragan pa mindre lastbilar i
det tunga segmentet. Nya Volvo VM svarar
mot den har efterfragan. Produktions-
omstéllningen till Volvos nya lastbils-
modeller paverkade tillfalligt leveranserna

negativt.

Resultatutveckling

Det fjarde kvartalets nettoomséttning
uppgick till 33.238 Mkr jamfort med
31.133 Mkr motsvarande period aret



innan, en o6kning med 12% efter jus-
teringar for valutakursférandringar, jamfort
med 2002. Under det fjarde kvartalet
2003 var rorelseresultatet 1,457 Mkr
(507). Férbattringen hos de tre lastbilsbo-
lagen, Mack, Renault och Volvo, beror till
stor del pa okade marginaler till f6ljd av
prishéjningar och kostnadsrationalis-
eringar. Starka kundvédrden i Volvo Last-
vagnars nya produktprogram, ékade mark-
nadsandelar och ¢kad effektivitet har
bidragit till forbéttrat resultat under 2003.
Dessa positiva effekter motverkades
delvis av negativa valutaeffekter och hégre
kostnader for forskning och utveckling
samt av avséttningar for Mackmotorer
tillverkade fére Volvos G&vertagande av
foretaget pa 140 Mkr. Resultatet har for-
battrats i Nordamerika dar I6nsamheten
har utvecklats positivt fér bade Volvo och
Mack trots svara marknadsvillkor. | Europa
visar Volvo Lastvagnar fortsatt hég in-
tjaning, och bade Renault Trucks och
Volvo Lastvagnar rapporterar forbattrade

resultat.

Lanseringen av det nya produktutbudet i
Sydamerika fortsatte. Utbudet bestar av
lastbilsmodellerna Volvo VM, Volvo NH,
Volvo FH och Volvo FM. Alla produkter har
fatt ett gott mottagande av savél kunder
som fackpress. De forsta leveranserna av
Volvo FH16 skedde under det fjarde kvar-
talet.

Integreringen av det fran Bilia forvéar-
vade aterforsaljarnétet i Europa gar enligt
férvantningarna. Volvo Lastvagnars nya
aterforséljarnat &r en hdrnsten i en ny
strategi fér Europa vilken har som syfte att
bygga ett aterférsaljarnét ndrmare kunden.

Under fjarde kvartalet startade Renault
Trucks sitt eget aterforséljarnat i Kina.
Samarbetet med Dong Feng Motors om
overféring av motorteknologi fér dCit1
motorn fortsatter. | november Sppnades
en ny och miljévénlig fabrik fér renovering
av bland annat motorer och véxellador i
Limoges, Frankrike. Den period av produkt-

férnyelse man tidigare meddelat startade

under fjarde kvartalet med nya Renault

Master pa RAl-utstallningen i Amsterdam,
vilket fick omedelbar effekt pa forsélj-
ningssiffrorna fér den hér latta lastbilen
och man nadde samma nivaer som férra
aret. Leveranserna av monteringssatser av
Renault Midlum till Saipa Diesel i Iran tog
fart under det sista kvartalet 2003, vilket
bidrog till den héga forséljningen inom
den internationella verksamheten.



Bussar

Totalmarknad
Marknadsutvecklingen i vérlden visar fort-
satt stora regionala skillnader. Marknads-
situationen i Europa har stabiliserats med
fortsatt stark marknad i Norden och i
Storbritannien.

For Asien kan en positiv utveckling
noteras i Kina medan Hongkong och Singa-
pore uppvisar en fortsatt lag efterfragan.

Marknaderna for turistbussar i USA och
Kanada visar tecken pa en svag aterhéamt-
ning frdn en rekordlag nivd under 2003.
| Mexico &r marknaden stabil och for
Sydamerika kan en aterhamtning noteras
men med fortsatt prispress.

Orderlage

Orderingangen visar for fjarde kvartalet en
fortsatt svag ©kning jamfort med fére-
gaende ar med 2.203 order (1.837). Ok-
ningar noterades framst inom Europa.
Ovriga regioner uppvisar sma féran-
dringar. Orderboken vid periodens slut var

Europa 1.593 2.070 6.534 7.104 -8
Nordamerika 692 923 2984 3.838 =22
Sydamerika 104 114 329 366 -10
Asien 492 625 1.447 2.022 -28
Ovrigt 220 120 684 705 -3
Total 3.101 3.852 11.978 14.035 -15

3.3883 order, en likartad niva som fjdrde
kvartalet 2002.

Leveranser

Under det fjarde kvartalet levererade Volvo
Bussar 2.343 bussar (2.752). Hoégre vo-
lymer kan noteras for Mexiko och Kina
(stadsbussar) medan &vriga regioner
minskade.

Marknadsandelar

Volvos marknadsandel i Europa ligger
ungefdr pd samma nivd som 2002. | Nor-
den, Storbritannien och Beneluxlianderna
ar Volvo Bussar marknadsledande medan

marknadspositionen i kontinentala Europa

ar svag. For turistbussmarknaden i Nord-
amerika noterades en nedging medan
kraftigt 6kade marknadsandelar redovisas
for den mexikanska bussmarknaden dér
Volvo bussar dr marknadsledande. | Kina
har Volvo Bussars marknadsandel okat
under 2003.

Resultatutveckling

Nettoférséljningen under fjdrde kvartalet
uppgick till 3.101 Mkr (3.852), vilket
motsvarar en minskning med 14% justerat
for valutaeffekter. Rorelseresultatet, exklu-
sive nedskrivning av aktier i Henlys Group
Plc, var negativt och uppgick till —-96 Mkr

jamfort med rorelseresultat pa 33 Mkr
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under 2002. Under det fjarde kvartalet
gjordes en nedskrivning av koncernens
innehav i Henlys Group Plc med 429 Mkr.

Resultatet paverkades negativt av lagre
volymer, fortsatt prispress och ldgre véx-
elkurs f6r USA-dollarn. | december beslu-
tade man att stdnga karosserifabriken i
Aabenraa i Danmark. Kostnaden f6r
nedlaggningen uppgér till 42 Mkr, vilket

bokférdes i det fjdrde kvartalet 2003.

| fokus

Volvo Bussar fortsatter implementera ett
omfattande program for att uppna 16n-
samhet. Omstruktureringen av de indus-
triella och kommersiella verksamheterna i
Europa pagar och under 2003 tog man
beslutet att lagga ner fabriken i Aabenraa
i Danmark. Strukturarbetet i Mexico och
Nordamerika har gett férvéntade resultat.
Produktprogrammet gas igenom for att
uppnd en mer enhetlig komponent-
standard. Forbéattringen av kassaflodet
och kapitalanvéndningen stér fortfarande i
fokus. Ambitionen att introducera Volvo
Bussar i (")steuropa, med bussar till-
verkade i Polen, resulterade i ett genom-
brott pa marknaden under det fjarde kvar-

talet, sarskilt i Ungern.

Anlaggningsmaskiner

Totalmarknad

Totalmarknaden for tunga och kompakta
anlaggningsmaskiner inom Volvo Anlagg-
ningsmaskiners produktsegment &kade
med 15% under det fjarde kvartalet, jam-
fort med samma period féregaende ar. |
Nordamerika 6kade marknaden med 31%,
véstra Europa gick ner med 2%, medan
ovriga marknader 6kade med 219%, starkt
drivna av Kina med en okning pa 44%,

Osteuropa med en 6kning pa 57%.

Europa 3.568 2920 12.348 10.837 +14
Nordamerika 1.251 1.062 5.428 5.667 -4
Sydamerika 212 201 636 709 -10
Asien 1.117 851 3.707 3.048 +22
Ovrigt 361 2563 1.035 751 +38
Total 6.499 5.287 23.154 21.012 +10
For helaret okade totalmarknaden for  kvartalet. Den nordamerikanska mark-

tunga och kompakta anlaggningsmaskiner
med 11%.

Okningen pa totalmarknaden, vilken
primart drivs av tunga anlaggningsmaski-
ner, var 19% under det fjarde kvartalet
jamfort med samma period féregaende ar.
Den nordamerikanska marknaden och den
internationella marknaden f6r tunga an-
6kade med 28%,

medan marknaden i Europa minskade med

laggningsmaskiner

3%. Totalmarknaden f6r tunga anlagg-
ningsmaskiner 6kade med 18% under
2003.

Totalmarknaden fér kompakta anldgg-

ningsmaskiner 6kade med 11% under

naden 6kade med 33%, Europa minskade
med 1% och 6vriga marknader 6kade med
14%. For helaret 6kade totalmarknaden for

kompakta anldggningsmaskiner med 5%.

Marknadsandelar

Volvo Anlaggningsmaskiner fortsétter 6ka
sina marknadsandelar. P& de flesta viktiga
produktomraden och pa geografiskt viktiga
marknader var marknadsandelarna hogre
jamfort med samma period féregadende ar,
primért genom nyligen lanserade produkter
utrustade med nya brénslesnala och
miljévénliga Volvomotorer. Under de tva

senaste aren har Volvo Anldggnings-



maskiner lanserat omkring 40 nya produk-

ter pa4 marknaden.

Orderlaget &r fortfarande starkt. Vardet pa
orderboken den 31 december var cirka
149% hogre an vid samma tidpunkt 2002.
Jamfort med slutet pa det tredje kvartalet
2003 var vardet pa orderboken 29% lagre,
pa grund av en oférdelaktig produktmix
samt negativa valutaeffekter. Bruttofor-
séljningen under 2003 var rekordstor med
24.354 fordon (19.827).

Anlaggningsmaskiners nettoomséttning
o6kade med 23% och uppgick till 6.499
Mkr (5.287) under det fjarde kvartalet.
Roérelseresultatet var 133 Mkr (-47) och
rorelsemarginalen var 2,0%. Forbéattringen
av forsaljning och rorelseresultat beror
huvudsakligen pa o6kade volymer och
prishéjningar pa nya produkter, vilket
motverkades av kraftigt negativa valuta-
effekter.

Vid slutet av 2003 utsag Volvo Anlagg-
ningsmaskiner sex aterférséljare i Kina,
vilket innebar att Anlaggningsmaskiner nu
har 19 aterforsaljare vilka tacker storre
delen av Kina. Antalet salda grdvmaskiner i
Kina ¢kade tredubbelt till mer an 800 for-
don under 2003. Volvo CE Rents har 6pp-
nat ytterligare fyra uthyrningsstallen under
kvartalet och har nu 45 uthyrningsstéllen,
de flesta i USA.

Volvo Penta, nettoomsiéttning per marknad

Fiarde kvartalet Helaret Férand-
Mkr 2003 2002 2003 2002 ring i %
Europa 977 867 4.189 3.945 +6
Nordamerika 498 453 2.109 2.261 -7
Sydamerika 47 45 146 127 +15
Asien 268 293 947 1.141 -17
Ovrigt 61 65 205 195 +5
Total 1.851 1.723 7.596 7.669 -1
Volvo Penta

Den totala efterfragan pa marin- och
industrimotorer var relativt stabil under
aret, men 6kade nagot under det sista
kvartalet. Sarskilt tydlig var denna utveck-
ling i Nordamerika dér efterfragan pa séaval
bensin- som dieselmotorer gradvis har
starkts under andra hilften av 2003.
Fortsatt stark efterfragan pa marinmotorer
i Europa. | Asien rader for nérvarande god
efterfrdigan pa industrimotorer, framst i
Kina, dér de senaste arens mycket positiva

utveckling har fortsatt.

Volvo Pentas orderbok under fjarde kvar-
talet 2003 var hégre an motsvarande pe-
riod aret innan, vilken redan da var rekord-
stor. Det forbéttrade orderlaget galler
saval marinmotorer (diesel och bensin)
som industrimotorer. For att méta den
okade efterfragan har Volvo Penta succes-
sivt hojt produktionskapaciteten i samtliga
sina fabriker, dvs. dieselmotorfabriken i
Vara, monteringsfabriken for dieselmotor-
er i Wuxi, Kina, samt bensinmotorfabriken
i Lexington, Tennessee, USA.



Volvo Penta har under de senaste aren
successivt starkt sina marknadsandelar
hos batbyggarna, sarskilt i Nordamerika,
och denna utveckling har fortsatt under
2003. | Volvo Pentas storsta produktintro-
duktion négonsin,
hosten 2003 bland annat ett helt nytt

medeltungt dieselmotorprogram for fritids-

lanserades under

batar och yrkesbatar. De nya produkterna
har fatt ett mycket gott mottagande pa
marknaden. P& industrimotorsidan har ett
flertal nya kunder erdvrats i bland annat

Afrika och Mellandstern.

Volvo Pentas nettoomsattning under den
fiarde kvartalet uppgick till totalt 1,851
Mkr, vilket &r en 6kning med 7% jamfort
med motsvarande period f6rra aret.
Exklusive valutaeffekter ckade forséljnin-
gen for samma period med 18%. Fjdrde
kvartalets forsaljning foérdelades mellan
Volvo Pentas affarssegment enligt foljan-
de: Marin Fritid 1.140 Mkr (1.018), Marin
Kommersiellt 225 Mkr (233) och Industri
486 Mkr (472).

Den mycket starka resultatutvecklingen
fortsatte under 2003. Rérelseresultatet for
det fjarde kvartalet uppgick till 171 Mkr
(159). Resultatet for helaret steg till 695
Mkr (647), vilket &r det hégsta resultatet
nagonsin i Volvo Pentas historia. Resul-
tatet paverkades negativt av ogynnsamma
valutaeffekter, framst pa grund av den
férsvagade USA-dollarn. Roérelsemar-
ginalen fér 2003 uppgick till 9,1 % (8,4).

Leveranserna av Volvo Pentas nya diesel-
motor D3-130 och D3-160 inleddes
under det fjdrde kvartalet 2003 samtidigt

som takten pa utleveranserna av D4-210

Volvo Aero, nettoomsittning per marknad

Fjarde kvartalet Helaret Férand-
Mkr 2003 2002 2003 2002 ring i %
Europa 1.059 720 4.000 3.450 +16
Nordamerika 862 1.126 3.301 4.573 -28
Sydamerika 34 48 162 177 -14
Asien 96 101 428 497 -14
Ovrigt 43 58 149 140 +6
Total 2.094 2.053 8.030 8.837 -9

och D6-310 t¢kade successivt. Den inter-
nationella batpressen har &gnat test-
kdrningarna av Volvo Pentas nya motorer
stort utrymme och reaktionerna har hittills

varit évervéldigande positiva.

Volvo Aero

Sedan nagra manader tillbaka har flyg-
trafiken visat en positiv trend i alla region-
er i varlden. Ackumulerat har dock flygtra-
fiken under 2003 minskat i jamforelse med
2002, och det kommer att bli det tredje
aret i rad med minskad flygtrafik. Under
2004 forvantas flygtrafiken oka.

Avsevirda utmaningar aterstar for flyg-
industrin. Positiva tecken kommer fran lag-
prisbolagen inom flyget vilka visar tecken
pa kraftig tillvaxt i USA och Europa.
Lagprisbolagen borjar ocksa etablera sig i
Asien. Det hdr segmentet fortsatter pres-
sa etablerade flygbolag.

Flygplansleveranserna minskade under
2003 for andra aret i rad och produktio-
nen av stora kommersiella flygplan kom-
mer mest troligt att minska ytterligare
under 2004. Flygplanstillverkarnas order-
ingdng minskade med 5%, jamfoért med
2002 ars orderingéng. Eftersom det finns
en viss tidsforskjutning mellan flygbola-

gens vinster, order och leveranser av nya



flygplan, forvantas inte ndgon aterhamt-
ning forréan i slutet av 2005 eller bérjan av
2006. Pa eftermarknaden vantas denna

aterhamtning bérja under 2004.

Som ett resultat av flygbranschens kris har
bestéllningarna pa motorkomponenter till
nya flygmotorer och pa reservdelar fortsatt
att sjunka ytterligare under 2003. Volvo
Aeros orderbok minskade med 24% och
orderingéngen gick ned med 17%, jamfort
med 2002.

Den fortsatta nedgangen inom flygindus-
trin medforde att Volvo Aeros nettoom-
séttning under fjarde kvartalet 2003 upp-
gick till 2.094 Mkr (2.053). Rérelseresultat
var negativt och uppgick till =47 Mkr (-41).
(-2,0).
Resultatet paverkades negativt av lagre

Rérelsemarginalen var -2,2%

volymer, framfér allt p& grund av minskat
behov av motorunderhall, i kombination
med en mycket hard prispress och den
vikande vaxelkursen pa USA-dollarn.
Resultatet paverkades &ven negativt med
170 Mkr till féljd av avsattningar for férvéan-
tade forluster pa kontrakt.

Fér helaret 2003 var nettoomsétt-
ningen 8.030 Mkr (8.837). Rérelsere-
sultatet var negativt och uppgick =44 Mkr
(positivt: 5) och rorelsemarginalen var
negativ —0,5% (positiv: 0,1). Volvo Aeros
tillverkning av civila motorkomponenter
kan, trots den djupa krisen inom flygbran-
schen, leverera ett positivt resultat for
helaret, vilket ocksad galler den militara

verksamheten.

Volvo Aero och General Electric har tecknat
ett avtal dér Volvo Aero har utsetts till part-

ner fér General Electrics nya gasturbin

LMS100. Volvo Aero kommer att leverera
att antal viktiga komponenter till den nya
miljévénliga gasturbinen, vilken férvantas fa
en mycket viktig roll som erséttare av bland
annat kol- och oljeeldade kraftvarmeverk.
Affaren uppskattas vara vard 7 miljarder
kronor 6ver en 20-ars-period.

Den tjeckiska regeringen har bekraftat
rekommendationerna fran sin utvérde-
ringskommitté att vélja Gripen som en inte-
rimlésning for flygforsvaret. Den tjeckiska
republiken kommer att leasa 14 nya
Gripen-plan av svenska Forsvarets mate-
rielverk under en period av upp till 10 ar.

Volvo Aero har fatt en ledande roll i
arbetet med att vidareutveckla en motor,
F414M/MT, fran General Electric, fér
European Aeronautic Defense and Space
Company (EADS). Ett principavtal har teck-
nats mellan General Electric och Volvo
Aero, vilket omfattar samarbete inom
teknikutveckling, tillverkning, slutmontering
och motorprovning med upp till 30 % av
motorvéardet.

Financial Services

Under 2003 uppgick nyfinansieringsvoly-
men till 26,8 miljarder kronor, vilket var 0,5
miljarder kronor mer an under féregaende
ar. Volymen under det fjarde kvartalet stod
for 8 miljarder kronor vilket var 0,8 miljarder
hogre dn samma kvartal féregdende ar.
Under kvartalet stod Volvo Lastvagnar for
55% (54) av nyfinansieringen, Volvo
Anlaggningsmaskiner fér 16% (16),
Renault Trucks fér 15% (16), Volvo Bussar
for 4% (7) och Mack Trucks fér 8% (6).
Aterstaende 2% hanfors huvudsakligen till
Volvo Aero.

P4 de marknader dar finansiella tjénster
erbjuds var den genomsnittliga penetra-
tionsgraden under aret 33% f6r Volvo

Lastvagnar, 33% fér Volvo Anldggnings-
maskiner, 17% for Volvo Bussar, 15% for
Renault Trucks och 12% fér Mack Trucks.
P& de marknader dar finansiering erbjuds
var Financial Services genomsnittliga pene-
trationsgrad 24% av koncernens sélda pro-
dukter, vilket &r en 6kning pa 5% jamfort
med 2002.

Totala tillgangar per den 31 december
20083, uppgick till 67 (69) miljarder kronor,
varav 60 (61) miljarder var hanférliga till
kreditportfoljen. Justerat for valutakurs-
effekter véxte kreditportfélien med 7%
under aret, jamfért med en 6kning pa 8%
under foregdende ar. Kreditportféljen
bestar till 54% av Volvo Lastvagnar, 16%
Volvo Anlaggningsmaskiner, 10% Volvo
Bussar, 12% Renault Trucks och 6%
Mack Trucks. Aterstdende 2% hanférs
huvudsakligen till Volvo Aero och Volvo
Penta. Fran ett valutaperspektiv bestod
portféljen till 39% av EUR, 33% av USD,
12% GBP och 5% CAD. Aterstaende
11% &r en blandning av europeiska och

latinamerikanska valutor.

Rérelseresultatet vid arets utgang uppgick
till 926 Mkr (490) och rérelseresultatet for
det fjarde kvartalet uppgick till 251 Mkr
(129). Avkastningen pa eget kapital under
helaret var 9,8% (4,8) och soliditeten den
31 december 2003 uppgick till 12%
(10,8).

Nedskrivningarna fortsatte en ned-
gaende trend under fjarde kvartalet och
uppgick till 99 Mkr (277). Fér helaret upp-
gick nedskrivningarna totalt till 848 Mhkr,
vilket motsvarar 1,37% (1,39) pa arsbasis.
Den totala kreditreserven uppgick till 1,3
miljarder kronor vid slutet av december,
och andelen kreditreserver i férhallande till
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kreditportfoljen uppgick vid arsslutet till
2,14%.

Under 2003, har
Services fortsatt bygga pa sin grund av

Volvo Financial

kontrollerad tillvaxt och forbattrad I6n-
samhet. Fokus pa strikt kreditpolicy och
konkurrenskraftig prissattning har lett till en
mer stabil portfolj. Andelen férfallna for-
dringar visar en avtagande trend och lagret
ar pa den lagsta nivan pa tre ar. Dessutom
har verksamheten effektiviserats under aret

vilket medfort lagre omkostnader.

Antal anstéllda

Den 31 december 2003, var antalet
anstéllda inom Volvokoncernen 75.743,
jamfort med 71.156 vid slutet av 2002.
Okningen beror pa konsolideringen av
férvarvade verksamheter fran Bilia, brasi-
lianska lastbilsaterforséljare samt pa kon-
solideringen enligt klyvningsmetoden av
de kinesiska joint venture, Sunwin Bus
och Xian Silverbus.

Moderbolaget

Resultat fran aktier i koncernféretag
inkluderar utdelningar med 4.368 Mkr
(770), transferprisjusteringar och koncern-
bidrag om netto —406 Mkr (-3.835) samt
nedskrivningar av aktieinnehav med 1.579
Mkr (531). Resultatet fran 6vriga aktier
och andelar avser nedskrivning av aktier i
Scania AB och Henlys Group Plc upp-
gaende till 4.330 Mkr samt erhallen utdel-
ning fran Scania AB med 501 Mkr (319).

Féreslagen kontantutdelning
och utdelning av aktier i Ainax

Styrelsen féreslar bolagsstdmman en kon-

Nettoomsattning 458 441
Bruttoresultat 0 0
Rérelsekostnader —446 -544
Resultat fran aktier i koncernféretag 1.812 -3.699
Resultat fran aktier och andelar i intresseféretag 283 b4
Resultat fran 6vriga aktier och andelar -3.822 326
Rorelseresultat -2.173 -3.763
Réntenetto =57 242
Ovriga finansiella intakter och kostnader =117 -34
Resultat efter finansiella poster -2.347 -3.555
Bokslutsdispositioner 0 0
Inkomstskatter 158 1.070
Nettoresultat -2.189 -2.485

tantutdelning fér 2003 om 8:00 kronor

per aktie. Styrelsen féreslar vidare
bolagsstdamman  en
27.060.958" aktier i dotterféretaget Ainax.

Resterande 0,2 miljoner aktier motsva-

utdelning  av

rande strax under 1% av résterna, avser
AB Volvo sdlja i marknaden. Ytterligare
information kommer att ges i sarskild
informationsbroschyr som kommer att dis-
tribueras till Volvos aktiedgare i god tid
fére bolagsstamman. Avstdmningsdag
foreslas bli den 1 juni 2004, utdelningen
berdknas utbetalas i mitten av juni. Se

aven sidan 3.

Aterkép av aktier

Styrelsen féreslar dven att bolagsstam-
man bemyndigar styrelsen att besluta om
ytterligare aterkép av egna aktier och att
Overlata aterkopta aktier. Styrelsen fére-
slar ocksa att bolagsstamman beslutar om
Overlatelse av egna aktier for att uppfylla
ataganden under utestdende personalop-
tionsprogram. Detaljerade villkor kommer
att tillkdnnages i samband med kallelsen

till bolagsstamman.

1) AB Volvo avser initialt, av tekniska skal, behalla 259.880 aktier i Ainax, motsvarande strax under 1% av

rosterna.

Nytt aktierelaterat incitamentsprogram
Styrelsen avser féresla bolagsstdmman att
fatta beslut om ett nytt aktiebaserat incita-
mentsprogram for ledande befattning-
shavare i Volvokoncernen som skall ersét-
ta det nuvarande optionsprogrammet.
Programmet innebér att totalt maximalt
110.000 Volvoaktier kan tilldelas cirka
165 ledande befattningshavare. Antalet
aktier som kan tilldelas féreslds vara
beroende av graden av uppfyllelse av
vissa finansiella mal for rakenskapsaret
2004. Under forutsattning att ndmnda mal
uppfylls i sin helhet och att kursen for
Volvos B-aktie vid tilldelningstillfallet &r
243 kr, kommer Volvos kostnad inklusive
sociala avgifter for incitamentsprogram-
met att uppgd till omkring 35 Mkr.
Detaljerade villkor kommer att tillkénnages

i samband med kallelsen till bolagsstamman.

Volvos ordinarie bolagsstdmma kommer
att hallas den 16 april 2004.

Goteborg den 14 mars 2004

AB Volvo (publ)

Styrelsen



Kvartalsuppgifter

Nettoomsattning 45.877 40.931 44.593 40.511 48.733
Kostnad for salda produkter —-37.598 -33.314 —35.998 -32628 -39.416
Bruttoresultat 8.279 7.617 8.595 7.983 9.317
Forsknings- och utvecklingskostnader —-1.656 -1.769 -1.664 -1.683 -1.713
Forsaljningskostnader -4.197 -3.697 -3.789 -3.960 -4.545
Administrationskostnader —-1.268 -1.304 -1.282 -1.285 —-1.388
Ovriga rorelseintakter och kostnader -559 -258 -325 185 -142
Resultat fran Financial services ! 129 212 221 242 251
Resultat fran intressebolag 98 2 3 163 -2
Resultat fran évriga aktieinnehav -13 6 483 -28 —4.042
Rorelseresultat 823 909 2.242 1.617 -2.264
Rénteintakter och liknande resultatposter 359 284 382 265 272
Réntekostnader och liknande resultatposter -428 -451 -562 =517 —464
Ovriga finansiella intékter och kostnader =17 15 -29 -57 15
Resultat efter finansiella poster 737 757 2.043 1.298 =-2.441
Inkomstskatter -102 -244 =321 =327 —442
Minoritetsandelar i resultat 3 -7 0 -15 -3
Nettoresultat 638 506 1.722 956 -2.886
Avskrivningar ingaende ovan

Volvokoncernen exkl Financial Services 1.669 1.718 1.777 1.909 1.819
Financial Services 877 738 728 755 725
Totalt 2.546 2.456 2.505 2.664 2.544
Resultat i kronor per aktie 2 1.50 1.20 4.10 2.30 -6.90
Genomsnittligt antal aktier, miljoner 4194 4194 419.4 419.4 4194

1) Financial Services redovisas enligt kapitalandelsmetoden.

2) Resultat i kronor per aktie beraknas som nettoresultat dividerat med det vagda genomsnittet av antalet

utestaende aktier under perioden.

Bruttomarginal 18,0 18,6 19,3 19,7 19,1
Forsknings- och utvecklingskostnader

i % av nettoomséttning 36 43 3,7 42 35
Forsaljningskostnader i % av nettoomsattning 9,1 8,8 8,5 9,8 93
Administrationskostnader i % av nettoomsattning 2,7 3,2 2,9 3,2 28
Rérelsemarginal’ 1,8 2,2 50 4,0 3,6
Rérelsemarginal 18 22 5,0 4,0 -4,6

1) Exklusive nedskrivning av aktier i Scania AB och Henlys Group Plc under fjarde kvartalet 2003.

Redovisningsprinciper

Med undantag av de redovisningsférén-
dringar som beskrivs nedan har Volvo
vid upprattandet av denna rapport tillam-
pat de redovisningsprinciper som anges
i not 1 i Volvokoncernens érsredovisning
for 2002.

Forandring av redovisningsprinciper
2003

Fran och med 2003 tillampar Volvo
RR29 Ersittningar till anstéllda i sin
finansiella rapportering. RR29 Ersétt-
ningar till anstéllda, vilken utgavs av
Redovisningsradet i december 2002,
6verensstammer i allt vasentligt med IAS
19 Employee benefits vilken tidigare
utgivits av det internationella normgiv-
ningsorganet International Accounting
Standards Committee (IASC). Genom
tillampning av RR29 redovisas férmans-
baserade planer avseende pensioner
och sjukvardsférmaner inom koncernens
samtliga dotterféretag enligt gemen-
samma principer. | Volvos finansiella rap-
portering till och med 2002 har sddana
planer redovisats enligt lokala regler och
foreskrifter i respektive land. | enlighet
med rekommendationens O6vergangs-
regler faststélls en ingdende skuld
berdknad per den 1 januari 2003 i
enlighet med RR29. Denna ingaende
skuld oOverstiger den skuld som redo-
visades den 31 december 2002 enligt
tidigare principer med ca 2,3 miljarder
kronor. Det 6verstigande skuldvardet har
dérvid redovisats per den 1 januari 2003
som en 6kning av avséttningar for pen-
sioner och liknande forpliktelser samt en
motsvarande minskning av eget kapital. |
enlighet med rekommendationens Gver-
gangsregler har Volvo inte omriknat
tidigare rékenskapsar i enlighet med den
nya rekommendationen. Eftersom kon-
cernens dotterféretag till och med 2002
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ll tillampat lokala regler i respektive land &r

effekten av att tillimpa RR29 fran och

med 2003 varierande for olika verk-

samhetsldnder. Jamfért med tidigare

svenska principer medfér tillampningen

av RR29 framst att vardet pa forvalt-

ningstillgangar placerade i Volvos sven-

ska pensionsstiftelse fran och med

2003 redovisas utifran en langsiktigt

forvantad avkastning istéllet for att

I6pande omvérderas till verkligt varde.

Fér Volvos dotterféretag i USA finns

skillnader avseende redovisning av s k

past service costs samt att RR29 inte

innehaller regler om s k minimum liability
adjustments.

Fran och med 20083 tillampar Volvo
RR27 Finansiella instrument: Upplys-
ningar och klassificering, vilken i hog
grad 6verensstimmer med IAS32 utgiv-
en av International Accounting Stan-
dards Board (IASB). Tillimpningen av
RR27 har paverkat klassificeringar i ba-
lansrdkningen av vissa derivat-instru-
ment vilka anvédnds i foérvaltningen av
finansiella risker hanférliga till finansiella
tillgangar och skulder. Enligt RR27 skall
derivat-instrument med orealiserade
vinster klassificeras som tillgangar och
derivat-instrument med orealiserade f6r-
luster klassificeras som skulder. Enligt
Volvos tidigare redovisningsprinciper
klassificerades derivat-instrument vilka
anvands i forvaltningen av finansiella till-
gangar som tillgangar och derivat-instru-
ment vilka anvdnds i forvaltningen av
finansiella skulder som skulder. Till f6ljd
av tillampningen av principerna for klas-
sificering enligt RR27 har Volvokon-
cernens tillgangar 6kat med 3,6 mil-
jarder kronor (inkluderat i "Kortfristiga
réntebérande fordringar”) och koncer-
nens skulder har 6kat med motsvarande
belopp (inkluderat i "Lan").

Lastvagnar 31.133 27.393 29.413 26.925 33.238
Bussar 3.852 2.966 3.087 2.824 3.101
Anlaggningsmaskiner 5.287 4.782 6.252 5.621 6.499
Volvo Penta 1.723 1.908 2.031 1.806 1.851
Volvo Aero 2.063 2244 1.863 1.829 2.094
Ovrigt 1.829 1.638 1.947 1.506 1.950
Nettoomsittning 45.877 40.931 44.593 40.511 48.733

Lastvagnar 507 527 1.023 944 1.457
Bussar 33 -83 -89 -93 -96
Anlaggningsmaskiner =47 140 425 210 133
Volvo Penta 159 159 212 1563 171
Volvo Aero -41 -6 11 -2 =47
Financial Services 129 212 221 242 251
Ovrigt 83 -40 439 163 -103
Rorelseresultat! 823 909 2.242 1.617 1.766
Nedskrivning av aktier 2 - - - - -4.030
Rorelseresultat 823 909 2.242 1.617 -2.264

1) Exklusive nedskrivning av aktier i Scania AB och Henlys Group Plc under fjarde kvartalet 2003.
2) Nedskrivning av aktier i Scania AB och Henlys Group Plc uppgaende till 3.601 Mkr respektive 429 Mkr.

Lastvagnar 1,6 19 35 35 4.4
Bussar 0,9 -2.8 -29 -33 -3,1
Anlaggningsmaskiner -0,9 29 6,8 37 2,0
Volvo Penta 9,2 83 10,4 85 92
Volvo Aero -2,0 -0,3 0,6 -0,1 =22
Rorelsemarginal 1 1,8 2,2 5,0 4,0 3,6
Rorelsemarginal 1,8 2,2 5,0 4,0 -4,6

1) Exklusive nedskrivning av aktier i Scania AB och Henlys Group Plc under fiarde kvartalet 2003.

Tilldelning i personaloptionsprogrammet foér 2002

Efter det att uppstéllda finansiella mal natts har tilldelning skett i 2002-ars
personaloptionsprogram.  Genom personaloptionsprogrammet tilldelas
ledande befattningshavare i Volvokoncernen optioner avseende B-aktier i AB
Volvo. Totalt har cirka 1 125 000 optioner tilldelats 148 ledande befattning-
shavare inom Volvokoncernen, varav koncernchef och VD Leif Johansson
erhéllit 50 000 optioner. Tilldelningen har bestamts utifran hur vél vissa finan-
siella méal for 2002 har uppfylits. Optionerna har en I6senkurs om 163 kronor,
vilket motsvarar snittkursen for Volvos B-aktie under perioden 28-30 april
2003, och ett teoretiskt vérde enligt Black & Scholes optionsmodell
uppgéaende till 32 kr. Optionernas [0ptid &r fem ar och ger befattningshavar-
na en ratt att fran den 2 maj 2006 till den 1 maj 2008 for varje option férvar-
va en B-aktie i Volvo fér 163 kronor, alternativt erhalla aktier till det varde som

Optioner till ledande befattningshavare i Volvokoncernen

utgdrs av skillnaden mellan den da aktuella aktiekursen och faststélld
l6senkurs. Befattningshavarna erlagger ej nagon betalning for optionerna.
Optionerna &r inte éverlatbara och upphor att gélla om befattningshavaren
slutar pa egen begaran under I6ptiden. Optionsprogrammet omfattar enbart
existerande aktier och leder darmed ej till ndgon utspadning fér nuvarande
aktiedgare. Volvo har inte sakrat de taganden som féretaget ingar for fram-
tida kursuppgéngar och sociala avgifter.

Fornyat personaloptionsprogram fér 2003

Nagon optionstilldelning kommer inte att ske under det personaloptionspro-
gram som styrelsen beslutade att férnya under 2003, med eventuell tilldel-
ning 2004.




Denna rapport innehéller framtidsinrik-
tad information som speglar ledningens
nuvarande uppfattning avseende vissa
framtida handelser och majligt framtida
resultat. Aven om ledningen bedémer
att dessa forvantningar ar rimliga, kan
ingen garanti lamnas pa att dessa
uppgifter kommer att visa sig vara kor-
rekta. Faktiskt framtida utfall kan variera
vasentligt jamfort med de i denna rap-
port lamnade uppgifterna, beroende pa
bland annat (i) férandrade forutsatt-
ningar avseende ekonomi, konjunktur,
marknad och konkurrens, (i) affars- och
verksamhetsplaner, (iii) férandringar i
lagkrav och andra politiska atgarder, (iv)
variationer i valutakurser och (v) affars-
riskbeddmningar.

Denna rapport innebér inte att fore-
taget har atagit sig att revidera lamnade
uppgifter, utéver vad som féranleds av
noteringsavtalet med Stockholmsbérsen,
om och nar férhallandena forandras
jamfort med det datum som denna
information lamnades.

Europa 26.981 28.203 92.083 96.289 -4
Vastra Europa 24116 25.361 82.672 87.486 -6
Ostra Europa 2.865 2.852 9.411 8.803 7

Nordamerika 10.196 7.438 34.756 36515 -5

Sydamerika 2.030 1.406 5976 5.358 12

Asien 6.832 2.960 16.286 9.144 78

Ovriga marknader 1.647 2508 6.888 9.827 -30

Totalt, Volvokoncernen 47.686 42.515 155.989 157.133 -1

Mack Trucks

Nordamerika 4.803 4.072 17.244 21615 -20

Sydamerika 131 162 408 619 -34

Asien 47 9 118 19 521

Ovriga 321 277 1.221 992 23

Totalt 5.302 4.510 18.991 23.245 -18

Renault Trucks

Europa 15.997 16.066 53.961 57.717 =7
Vastra Europa 14.634 14.725 49.634 53817 -8
Ostra Europa 1.363 1.341 4.327 3.900 11

Nordamerika 124 352 n/a

Sydamerika 150 261 n/a

Asien 25678 144 4.246 416 921

Ovriga 760 1.688 2.866 6.272 -54

Totalt 19.609 17.898 61.686 64.405 -4

Volvo Lastvagnar

Europa 10.984 12.136 38.121 38.570 -1
Vastra Europa 0.482 10.625 33.037 33.667 -2
Ostra Europa 1.602 15611 5.084 4.903 4

Nordamerika 5.269 3.366 17.160 14.900 15

Sydamerika 1.749 1264 5.307 4.739 12

Asien 4.207 2.807 11.922 8.709 37

Ovriga 566 544 2.802 2.565 9

Totalt 22,775 20.107 75.312 69.483 8

Europa 831 1.103 3.087 3413 -10
Vastra Europa 694 956 2782 3.076 -10
Ostra Europa 137 147 305 337 -9

Nordamerika 408 505 1.653 1.945 -20

Sydamerika 129 147 369 495 -25

Asien 777 889 2227 2.639 -16

Ovriga marknader 198 108 581 567 2

Totalt, b /bussch 2.343 2.752 7.817 9.059 -14
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AB Volvo (publ)

405 08 Gotebor
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