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V olvokoncernen det forsta halvaret 2004

Andra kvartalet Forsta halvaret

2004 2003 2004 2003
Nettoomsattning, Mkr 53024 44 593 98 513 85524
Rorel seresultat, Mkr* 3725 1741 5944 2 650
Omvérdering av aktier 123 - 820 -
Utdelning frén Scania - 501 - 501
Rorel seresultat, Mkr 3848 2242 6764 3151
Resultat efter finansiella poster, Mkr 3732 2043 6 608 2800
Nettoresultat, Mkr 2611 1722 4859 2228
Resultat per aktie, kronor* 5,90 2,90 9,60 4,10
Resultat per aktie, kronor 6,20 4,10 11,60 5,30
Avkastning pa eget kapital senaste 12-manadersperioden, % 4,0 42

* Exklusive omvardering av aktier i Scania och Henlys Group 2004 samt utdelning frén Scania 2003.
Rorelseresultatet under det andra kvartalet inkluderar omvérdering av aktier i Scania med 218 Mkr samt nedskrivning av aktier
i Henlys Group med 95 Mkr.

¢ Nettoomséttningen under det andra kvartalet 2004 okade till 53 024 Mkr (44 593), vilket
avspeglar en kraftig organisk tillvéaxt.

e Nettoresultatet okade till 2 611 Mkr (1 722) under kvartalet.

e Resultat per aktie under det andra kvartalet uppgick till 6:20 kr (4:10).
e Forbattrade resultat inom samtliga affarsomraden.

e Ainaxaktierna utdeladetill VVolvos aktiedgare.

o Kassaflodet efter nettoinvesteringar, exklusive Financial Services, fordubblades till 5,4
miljarder (2,7).
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K oncer nchefens kommentar
Under andra kvartalet forstérktes den globala tillvaxten. Efterfragan okade pa i stort sett alla marknader och
valutajusterat steg koncernens forsaljning med 21 procent jamfort med motsvarande period forra aret.

Véra nya produktprogram har under uppgdngen varit fortsatt framgangsrika och starkt efterfrégade bland
kunderna. Vi har dkat marknadsandelarna i flera segment. Forsaljningsokningen & mest betydande inom Volvo
Penta, Volvo CE och Lastvagnar. Den positiva utvecklingen &terspeglas dven i Volvo Financial Services som har
god tillvaxt i kreditportfdljen och dkat |6nsamheten kvartal for kvartal.

De stérre volymerna har tillsammans med béttre |6nsamhet p& de nya produktprogrammen bidragit till ett mer an
fordubblat rorelseresultat jamfort med andra kvartalet 2003. Volvo Lastvagnar visade en stark resultatforbattring
i Europa, Asien och Sydamerika, Volvo Penta gjorde sitt basta kvartal nagonsin och Volvo CE:s resultat steg med
mer an 50%. Volvokoncernens vinst for andra kvartalet motsvarar 6,20 kronor per aktie, en forbéttring med 2,10
kronor jamfért med samma period 2003.

Den forbattrade |6nsamheten omfattar ocksa de verksamheter som & kopplade till resande och turistbranschen,
dar vi haft de stérsta svérigheterna. Volvo Aero gjorde ett mycket starkt andra kvartal tack vare tidigare
kostnadsanpassning och béttre produktmix.

Bussars forsdljning tkade under andra kvartalet vilket bidrog till ett positivt rérelseresultat. Aven &gérderna for
att anpassa kostnadslaget och effektivisera produktionen bidrog i viss mén till forbéttringen. Orderingangen ser
emellertid fortfarande oséker ut och Bussars omfattande dversyn av verksamheten |6per vidare.

Under den narmaste framtiden ar svarigheterna i bussforetaget Henlys Group en viktig fraga for oss eftersom vi
& enintressent i foretaget. Detta finns beskrivet langre fram i rapporten.

Till foljd av den kraftigt 6kade forsdjningen och god orderingdng & utnyttjandegraden hég i koncernens
fabriker. | delar av verksamheten har vi, liksom ett antal underleverantdrer, ndrmat oss kapacitetstaket. Vi réknar
dock att dven fortsittningsvis kunna eliminera de flaskhalsar som uppstdr under uppgdngen utan storre
investeringar.

Vér prognos pa en 6kning av totalmarknaden for tunga lasthilar i Nordamerika pa cirka 30%, till mellan 230.000
och 240.000 fordon under 2004, ligger fast. Samtidigt hojer vi var prognos négot fér Europa. Fér ” Europa 25
bedomer vi att totalmarknaden for tunga lastbilar kommer att dka till en niva kring 250.000 fordon under 2004
(230.000 under 2003). | véstra Europa raknar vi med en 6kning pa upp till 10 procent. Den positiva utvecklingen
fortsétter for Volvo CE och den justerade prognosen for totalmarknaden for anléggningsmaskiner i Nordamerika
indikerar en uppgdng pa mellan 20 och 25 procent under 2004. Vidare bed6mer vi att marknaden for
anl&ggningsmaskiner i Europa kommer att véxa med cirka 5 procent under ret.

Vért program for kapitalrationalisering har varit effektivt och gjort det majligt att frigora kapital ur verksamheten
trots de 6kade volymerna. Tillsammans med ett béttre rorelseresultat har det bidragit till ett mycket
tillfredsstall ande kassafl 6de under forsta halvaret.

Samtidigt fortsdtter produktfornyelsen. | andra kvartalet lanserades en ny Renault Mascott i det létta
|astbil ssegmentet. Under kvartalet lanserade Mack ett nytt chassi till sinalastbilar for fjarrtrafik.

Under det andra kvartalet tog vi det sista steget i avvecklingen av innehavet i A-aktiernai Scania. Det skedde i
och med introduktionen av Ainax pa borsen. Sedan introduktionen har Ainaxaktierna handlats med god likviditet
och |8g rabatt.

Vi kommer att genomfora ytterligare en Gverforing av kapital till vara aktiedgare genom 8terkGpet av egna aktier
som bolagsstdmman gav klartecken for i april. Det kommer att utférasi god tid fore stdmman 2005 och uppga till
maximalt 4,3 miljarder kronor.

Leif Johansson
VD och koncernchef

! Forna V &steuropa + nya EU-mediemmarna: Polen, Tjeckien, Slovakien, Ungern, Estland, Lettland, Litauen och
Slovenien.



Viktiga handelser under det andra kvartalet 2004

Produktintroduktioner

Renault introducerade den nya Renault M ascott

Under det andra kvartalet fortsatte produktfornyel sen inom Renault Trucks med lanseringen av den nya Renault
Mascott. Den nyalasthilen lanseradesi maj och sedan dess har orderingangen okat.

Mack presenterade nytt chass

Mack presenterade det nya Advantage chassit i samband med lastbilsméssan i Las Vegas. Det nya chassit
kommer att anvandasi samtliga Mack Vision och Mack CH modeller och &r speciellt [ampat for applikationer
inom fjarrtransport och regional distribution.

Nya order

Bussar far ny order

Volvo Bussar har fatt en av sina enskilt stérsta order ndgonsin i Storbritannien fran First. Ordern avser 486
Volvobussar for stadstrafik. First & en av Volvo Bussars nyckelkunder och foretaget & den storsta
bussoperatéren i Storbritannien med en bussflotta p& cirka 9.300 bussar. Ordern bestdr av 272 vanliga
stadsbussar, 184 dubbeldackare och 30 ledbussar. Chassierna byggs i Volvo Bussars fabrik i Bords och
karosserna av det nordirlandska foretaget Wrightbus. Leveranserna skall ske under tva ar med start i oktober i ar.

Volvo Aero tecknar nya kontrakt
Volvo Aero och Harrods Aviation har tecknat ett avtal som innebér att VVolvo Aero ska ansvara for support och
underhall av ett antal Honeywell TFE 731-motorer.

Volvo Aero och General Electric har tecknat ett avtal som innebdr att Volvo Aero utbkar sin andel i den
industriella gasturbinen LM2500. LM 2500 var frén borjan ett derivat av flygmotorn CF6-6, men har under de
senaste 30 aren utvecklats till att bli en av de ledande stationdra gasturbinerna. | juni tecknades det forsta
kontraktet for den stora gasturbinen LM S100, med Basin Electric of North Dakota som férsta kund.

Forvarvade och avyttrade verksamheter

Avyttring av Scaniaaktier

Den 4 mars avyttrade Volvo samtliga sina B-aktier i Scania AB till Deutsche Bank for 14,9 miljarder kronor. Till
foljd av forsdljningen gjordes en nedskrivning av Volvos innehav i Scania under det fjarde kvartalet 2003.
Affaren har genomforts som ett led i Volvos atagande gentemot EU-kommissionen att avyttra Scania-aktierna
senast den 23 april i a&. Efter forsdljningen &gde AB Volvo cirka 27,3 miljoner A-aktier i Scania AB,
motsvarande cirka 24,8 procent av résterna och 13,7 procent av kapitalet. Vid AB Volvos bolagsstdmma den 16
april 2004 godkandes styrelsens fordag att overfora alla A-aktier i Scaniatill Ainax och att dérefter dela ut dessa
till Volvos aktiedgare. Vardet av utdelningen av Ainax bestdmdes till 6 309 538 645 kronor. Aktierna i Ainax
delades ut till VVolvos aktiedgare den 8 juni 2004. Efter den 8 juni innehar Volvo inga aktier i Scania. Den 9 juni
2004 avyttrade AB Volvo det resterande innehavet pd 0,9% i Ainax.

Avyttring av aktier i Bilia
Den 14 maj avyttrade AB Volvo samtliga sina aktier i Bilia, sammanlagt 588 938 aktier motsvarande 2,3 procent
av rosterna och kapitalet. Forsaljningen skedde till kursen 90 kronor per aktie och medférde en reavinst fér Volvo

pé& 24 Mkr. Genom férsaljningen fullfoljer Volvo atagandet fran forra aret att silja de aktier som blev éver efter
det att Volvo forvérvat Bilias lastbils- och entreprenadmaskinsverksamhet.

Volvo Anlaggningsmaskiner etablerar motorrenovering i Nordamerika

Den 28 juni forvarvade Volvo CE tillgangarna i motorrenoveringsforetaget Echo Industries, Inc, i Charlotte,
North Carolina, USA. Echo Industries & idag den framsta leverantdren av renoverade motorer till Volvo CE.

Volvo Anlaggningsmaskiner paborjar avyttring av LB Smith

Som en del av Volvo CE:s sedan tidigare deklarerade avsikt att avyttra distributionsomraden och tillgangar som
forvarvades i samband med Overtagandet av den tidigare distributoren LB Smith, har Volvo CE sdlt tva
distributionsomraden motsvarande cirka 35% av verksamheten i LB Smith.



Bolagsinformation

Aterkop av aktier

Den 16 april 2004 beslutade den ordinarie bolagsstdémman i AB Volvo att bemyndiga styrelsen att besluta om
forvarv av egna aktier bland annat for att optimera kapitalstrukturen for AB Volvo. Forvarven kan ske under
tiden fram till den ordinarie bolagsstémman 2005. Aterképen skall ske inom den s kallade spreaden. AB Volvos
styrelse har beslutat att 6ver Stockholmshorsen forvarva hogst 22 076 045 egna aktier av serie A och/eller serie
B, dock maximalt till en sammanlagd kdpeskilling om 4 300 Mkr. Det totala antalet aktier i AB Volvo uppgar till
441 520 885, varav 138 604 945 aktier av serie A och 302 915 940 aktier av serie B. AB Volvo har sedan tidigare
22 076 043 egna aktier, varav 6 930 246 av serie A och 15 145 797 av serie B.

Volvoaktien avnoteras fran borsernai Frankfurt, Dusseldorf och Hamburg

Volvo har som tidigare meddelats anstkt om avnotering frén borserna i Frankfurt, Disseldorf och Hamburg.
Ansokan har nu beviljats och Volvoaktien avnoterades fran borsernai Frankfurt och Diisseldorf den 25 juni 2004
och kommer att avnoteras fran borsen i Hamburg den 30 september 2004.

Volvos aktie har varit noterad pa de tyska borserna sedan 1974. Noteringen var ett led i den davarande ledningens
strévan att tka det internationella &gandet i Volvo. Avregleringen av de internationella kapitalmarknaderna och
det 6kande utlandska dgandet av aktier p& Stockholmsborsen, har dock gjort att noteringen pa de tre tyska
bérserna spelat ut sinroll.

Nytt aktier elaterat incitamentsprogram

Den 16 april 2004 bedlutade bolagsstdmman om ett nytt aktiebaserat incitamentsprogram fér ledande
befattningshavare i Volvokoncernen som skall ersétta det nuvarande optionsprogrammet. Programmet innebéar att
totalt maximalt 110 000 Volvoaktier kan tilldelas cirka 165 ledande befattningshavare. Antalet aktier som kan
tilldelas & beroende av graden av uppfyllelse av vissa finansiella mél for rakenskapsdret 2004. Om malen
uppfyllts kommer tilldelning att ske under 2005. Under forutséttning att namnda mal uppfyllsi sin helhet och att
kursen fér Volvos B-aktie vid tilldelningstillfallet & 243 kr, kommer Volvos kostnad inklusive sociala avgifter
for incitamentsprogrammet att uppga till omkring 35 Mkr. Det aktierelaterade incitamentsprogrammet kan sakras
genom Overforande av Volvos egna aktier.

Henlys Group

Under 1998 och 1999 forvarvade Volvo 9,9% av kapitalet och rostvardet i Henlys Group. | oktober 1999
utfardade Volvo ett konvertibelt forlagsian till Henlys Group uppgéende till 240 MUSD vilket forfaller i oktober
2009. Henlys Group &r ett brittiskt foretag verksamt med tillverkning och distribution av bussar och busskarosser
i Storbritannien och Nordamerika. Volvo och Henlys &ger gemensamt aktierna i den nordamerikanska
bussverksamheten Prévost och Nova Bus. | februari och mars 2004, tillkénnagav Henlys Group att foretagets
resultat for 2004 bedoms bli vésentligt forsdmrat jdmfort med tidigare forvantningar och till f6ljd hérav §06nk
Henlys aktiekurs vasentligt. P& basis av den erhdlina informationen gjordes bedémningen att en bestdende
vardenedgang foreldg vid &rsskiftet 2003 avseende vardet av Volvos aktier i Henlys Group och en nedskrivning
uppgéende till 429 Mkr redovisades mot resultatet under det fjarde kvartalet 2003.

Den 10 juni 2004, tillkénnagav Henlys Group att diskussioner om en rekonstruktion av bolaget férdes med dess
langivande banker och 6vriga finansidrer. Bolaget meddelade vidare att en avnotering av bolagets aktier fran
Londonborsen skulle inledas d& en sadan rekonstruktion sannolikt skulle bidra med lite eller inget varde till de
ordinarie aktiernai Henlys Group pa grund av den avsevarda skuldkoncentrationen i moderbolaget.

| egenskap av en av huvudfinansidrerna deltar Volvo i diskussionerna om en omstrukturering av Henlys Group.
Under det andra kvartalet gjorde Volvo en nedskrivning mot resultatet med 95 Mkr av det 9,9%-iga innehavet i
Henlys Group, det bokforda vardet pd Volvos aktieinnehav i Henlys Group & déarefter O kronor. | Volvos
balansrakning redovisas fordringar pa Henlys Group avseende det konvertibla férlagsianet pa 240 MUSD, samt
upplupna rantefordringar pa ca 12 MUSD. Pa grund av de pagéende diskussionerna avseende en rekonstruktion
av Henlys Group & det vid denna tidpunkt inte mgjligt att faststélla det verkliga vardet avseende Volvos
fordringar pa Henlys Group och négon omvéardering har € skett i denna finansiella rapport. Det finns en risk att
nedskrivningar av dessafordringar kommer att ske senare under 2004.

Viktiga handelser tidigare under aret

Principdver enskommelse avseende motortillverkning i Kina

Volvo tecknade en principdverenskommelse med de kinesiska lastbilstillverkarna China National Heavy Truck
Corporation, CNHTC, och First Automotive Works, FAW, avseende etableringen av en gemensamt &gd
motorfabrik i Kina. Fabriken skall tillverka kompletta motorer for Volvos affarsomréden i Kina och for



CNHTC:s och FAW:s lastbilar. Overenskommelsen innebér att de tre bolagen gemensamt bildar ett samriskbolag
for tillverkning av motorer for den kinesiska marknaden. Volvo kommer att dga 52 procent och CNHTC och
FAW 24 procent vardera av det nya samriskbolaget. Planen & att ett definitivt avtal skall vara dutférhandlat
under 2004.

Renault Truckstecknar principoverenskommelse om lastbilstillverkning i Kina

Renault Trucks, har tecknat en principoverenskommelse med kinesiska lastbilstillverkaren Dong Feng Motors
med malet att etablera ett samriskbolag for tillverkning av lastbilar och komponenter i Kina. Avtalet &
fortfarande foremal for slutliga forhandlingar. Berorda kinesiska myndigheter maste ocksa godkéanna avtalet.

Industriell omlokalisering inom Renault Trucks

Volvokoncernen genomfor en industriell omlokalisering i Europa som innebér en dkad tillverkning av vevaxlar
for medeltunga motorer i Villaverde, Spanien, medan tillverkningen av Renault-lastbilar koncentreras till
fabriken i Bourg-en-Bresse i Frankrike.

Volvo Lastvagnar inviger fabrik i Kina

I mars 2004 invigde Volvo Lastvagnar, tillsammans med sin kinesiska partner, China National Heavy Truck
Corporation (CNHTC), en ny fabrik i Jinan. Anléggningen kommer att tillverka Volvo-lastbilar for den vaxande
kinesiska marknaden. K apaciteten blir inledningsvis ca 1 200 lasthilar per &r.

Moody’s bekraftar AB Volvos kreditbetyg

Ett flertal internationella kreditvarderingsingtitut har den senaste manaden bekraftat AB Volvos kreditbetyg.
Senast i raden var Moody’ s som bekraftar AB Volvos kortsiktiga kreditbetyg P-2 och Iangsiktiga A3 och hojer
darmed utsikterna till stabila. Moody’s férvantar sig att Volvo kommer att fortsdtta att 6ka effektiviteten i
verksamheten, starka konkurrenskraften och forbéttra den finansiella styrkan.



Volvokoncer nen - det andra kvartalet 2004

Forsaljningen tkade med 21%
Volvokoncernens nettoomséttning uppgick till 53024 Mkr, jamfort med 44593 Mkr under 2003. Detta
motsvarar en tillvaxt pa 21%, justerat for valutaeffekter.

Nettoomssttningen inom lastbilsverksamheten uppgick till 34 910 Mkr, en 6kning pa 20% efter justering for
valutakursforandringar, jamfort med samma period foregdende &r. Leveransernai véstra Europa 6kade med 17%
medan leveranserna i Nordamerika 6kade med 24% till 12 173 fordon. | Mellandstern dkade antalet fakturerade
lastbilar med 94%.

Nettoomséttningen for Volvo Anléggningsmaskiner och Volvo Penta for det andra kvartalet dkade med 33%
respektive 30%, justerat for valutaeffekter, vilket speglar stark organisk tillvaxt. Bussars nettoomsattning tkade
med 19% justerat for valutaeffekter och uppgick till 3 620 Mkr. Volvo Aeros forsdljning okade med 8% justerat
for valutakurseffekter.

Nettoomsattning/affarsomrade, % Nettoomsattning per marknad, %
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DlLastvagnar MBussar OVolvo CE @ Vastra Europa mOstra Europa [JNordamerika
OVolvo Penta @Volvo Aero @ Ovrigt OSydamerika  EAsien @Ovrigt

Under det andra kvartalet 6kade koncernens nettoomsittning pa alla stérre marknader, framfor allt i Asien, ostra
Europa och Sydamerika. Forsidljningen i Nordamerika Okade ocksd, trots USA-dollarns negativa
valutakursutveckling.

Nettoomsattningen per marknad specificerasi tabellen nedan:

Nettoomsattning per marknad Andrakvartalet Forsta halvaret Foérand-
MKkr 2004 2003 2004 2003 ringi %
Véstra Europa 27 920 24 490 52 904 48 155 +10
Ostra Europa 2837 2039 4861 3740 +30
Nordamerika 13329 11 648 23787 20997 +13
Sydamerika 1623 1059 3014 1912 +58
Asien 5491 3762 9 865 6 750 +46
Ovrigt 1824 1595 4082 3970 +3
Total 53 024 44 593 98 513 85524 +15

ROrel seresultatet mer &n fordubblades
Rorelseresultatet, exklusive omvérdering av aktier och utdelning frén Scania, mer an fordubblades under det
andra kvartalet 2004, jamfort med samma period foregdende &r, och uppgick till 3725 Mkr (1741). Den
sammanlagda effekten av forandrade valutakurser paverkade rorelseresultatet negativt med omkring 400 Mk,
jamfort med motsvarande period féregende ar.

Rorelseresultatet for |asthilsverksamheten uppgick 2 287 Mkr (1 023). Forbéattringen aterfinns inom samtliga tre
lasthilsbolag, Mack Trucks, Renault Trucks och Volvo Lastvagnar, och beror till stor del pa hogre
forsdljningsvolymer, 6kade marginaler och kostnadsrationaliseringar. | Europa forbéttrades Volvo Lastvagnars
hoga intjaning ytterligare och Renault Trucks rapporterade forbéttrat resultat. PA marknader utanfér Europa och
Nordamerika visade Volvo L astvagnar en kraftig forbéttring jamfért med samma period féregéende ar.

Rorelseresultatet for Volvo Anldggningsmaskiner dkade med mer @an 50% och uppgick till 648 Mkr (425).
Forbattringen beror till stor del p& hogre volymer och forbéttrade marginaler pa nya produkter, vilket
motverkades av betydande negativa valutaeffekter. Under det andra kvartalet uppgick Bussars rorel seresultat till
91 Mkr jamfort med en forlust pd 89 Mkr under motsvarande period foregdende &r. Volvo Penta rapporterade ett
rekordhdgt resultat pa 307 Mkr (212) under det andra kvartalet, vilket motsvarar en rérelsemarginal pa 11,9%.



Aven Volvo Aero visar en kraftig resultatforbattring med ett rorelseresultat p& 173 Mkr jamfort med 11 Mkr
under 2003. Rorelseresultatet inom Financial Services 6kade till 307 Mkr (221) under det andra kvartalet.

Vid AB Volvos bolagsstdmma den 16 april 2004 godkandes styrelsens fordlag att dverfora alla A-aktier i Scania
till Ainax och att déarefter dela ut dem till VVolvos aktiedgare. Som en féljd av detta har Volvos innehav av Scania
A-aktier varderats till marknadsvéarde, baserat pa kursen vid sténgning den 15 april, vilken da uppgick till 235:50.
Detta har under andra kvartalet resulterat i en positiv omvéarderingseffekt pa 218 Mkr i posten ”Resultat fran
Gvriga aktieinnehav”, vilket ocksd inkluderas i koncernens rorelseresultat. Rorelseresultatet for det andra
kvartalet har &ven belastats med en nedskrivning pa 95 Mkr avseende Volvos aktieinnehav i Henlys Group.

Rorelseresultat per affarsomrade specificerasi tabellen nedan:

Rorelseresultat Andrakvartalet Forsta halvaret

MKr 2004 2003 2004 2003
L astvagnar 2287 1023 3763 1550
Bussar 91 -89 44 -172
Anl&ggningsmaskiner 648 425 957 565
Volvo Penta 307 212 495 371
Volvo Aero 173 11 274 5
Financial Services 307 221 588 433
Ovrigt -88 -62 -177 -102
ROr el seresultat* 3725 1741 5944 2 650
Utdelning frén Scania - 501 - 501
Omvérdering av aktier 123 - 820 -
Ror elseresultat 3848 2242 6 764 3151

* Exklusive omvardering av aktier i Scania AB och Henlys Group och utdelning fran Scania.

Rantenetto

Réantenettot under det andra kvartalet 2004 uppgick till =111 Mkr jamfért med -76 Mkr under det forsta kvartal et
2004. Det lagre rantenettot beror huvudsakligen pa hogre rantor vilket medfort negativa omvarderingseffekter pa
finansiellatillgangar och okat |anekostnaden.

I nkomstskatter
Under det andra kvartalet 2004 rapporterades en kostnad avseende inkomstskatter uppgéendetill 1 101 Mkr (321)
vilken avsag bade aktuell och uppskjuten skatt.

Nettoresultat och resultat per aktie
Nettoresultatet uppgick till 2611 Mkr (1 722) under det andra kvartalet, vilket motsvarar ett resultat per aktie pa
6:20 kr (4:10). Resultatet per aktie for de senaste 12 manaderna var 7:00 kr.

Antal anstallda

Den 30 juni 2004, var antalet anstallda inom Volvokoncernen 78 250, jamfort med 75 743 vid utgangen av 2003.
Forandringarna beror framst pa okad produktionstakt inom Volvo Lastvagnar, Volvo Powertrain och Volvo
Anléggningsmaskiner.

Moderbolaget AB Volvo

AB Volvos nettoomséttning under forsta halvaret 2004 var 276 Mkr (214). Resultat fore skatt uppgick till 152
Mkr (-269), vilket inkluderar resultat fran aktier och andelar i koncernféretag om -457 Mkr (-510), samt resultat
frén Gvriga aktier och andelar med 851 Mkr (507). | resultat frén 6vriga aktier och andelar ingdr omvardering av
innehavet i Scania, 915 Mkr, samt nedskrivning av aktier i Henlys Group, 95 Mkr.

Investeringar i anlaggningstillgangar uppgick till 2 Mkr (0). De likvida medlen var vid utgéngen av perioden
13430 Mkr mot 924 Mkr vid &rsskiftet. Finansiella nettotillgangar uppgick efter forsta halvaret till 8 731 Mkr
mot finansiell nettoskuld om 3 606 Mkr vid arsskiftet.



Koncernensresultatrékning Andra kvartalet Forsta halvaret
Mkr 2004 2003 2004 2003
Nettoomsattning 53024 44 593 98 513 85524
Kostnad for sdlda produkter -41 490 -35998 -77532 -69 312
Bruttoresultat 11534 8 595 20981 16 212
Forsknings- och utvecklingskostnader -1867 -1664 -3 646 -3433
Foérsaljningskostnader -4518 -3789 -8 766 -7 386
Administrationskostnader -1432 -1282 -2750 -2 586
Ovrigarorelseintakter och kostnader -338 -325 -492 -583
Resultat frén Financial Services* 307 221 588 433
Resultat frén innehav av intressebolag 11 3 5 5
Resultat frén 6vriga aktieinnehav 151 483 844 489
Ror el seresultat 3848 2242 6764 3151
Réanteintékter och liknande resultatposter 257 382 574 666
Réantekostnader och liknande resultatposter -368 -552 -761 -1003
Ovrigafinansiellaintakter och kostnader -5 -29 31 -14
Resultat efter finansiella poster 3732 2043 6 608 2800
I nkomstskatter -1101 -321 -1,713 -565
Minoritetsandelar i resultat -20 0 -36 -7
Nettoresultat 2611 1722 4859 2228
Vinst per aktie, kronor 6.20 4.10 11.60 5.30
* Financial Servicesredovisas enligt kapitalandelsmetoden.
Operativa nyckeltal, koncernen, % Andrakvartalet Forsta halvaret
2004 2003 2004 2003
Bruttomarginal 21,8 19,3 21,3 19,0
Forsknings- och utvecklingskostnader i % av
nettoomséattning 35 3,7 3,7 4,0
Forsaljningskostnader i % av nettoomséttning 8,5 8,5 8,9 8,6
Administrationskostnader i % av nettoomsattning 2,7 29 2,8 3,0
Rorelsemarginal* 7,0 3,9 6,0 3,1
Rorelsemarginal 7,3 5,0 6,9 3,7
* Exklusive omvardering av aktier i Scania AB och Henlys Group 2004 samt utdelning fr&n Scania 2003
Resultatrékning i sammandrag, Financial Services Andra kvartalet Forsta halvaret
MKkr 2004 2003 2004 2003
Nettoomsattning 2395 2234 4705 4551
Resultat efter finansiella poster 307 221 588 433
I nkomstskatter -99 -46 -188 -117
Nettor esultat 208 175 400 316
Nyckeltal - Financial Services 30juni 31dec
12 man rullande varden om g annat anges 2004 2003
Avkastning pa eget kapital, % 10,4 9,8
Soliditet vid periodens utgang, % 12,0 12,0
Tillvaxt tillgangar, % 6,9 -3,6




Koncernens balansrdkning Volvokoncer nen exkl Volvokoncernen
Financial Services1) Financial Services totalt
MKkr 040630 031231 040630 031231 040630 031231
Tillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar 16 688 16 662 90 94 16 778 16 756
Fastigheter, maskiner och inventarier 27 202 27 248 3937 3392 31139 30 640
Tillgéngar i operationell leasing 9215 8976 13658 13234 21784 21201
Aktier och andelar 9999 9598 208 188 1611 1782
Langfristiga fordringar i
kundfinansieringsverksamhet 34 53 24977 23918 24 446 23448
Langfristiga rantebarande fordringar 2853 2911 5 5 2775 2769
Ovriga langfristiga fordringar 7729 7879 65 59 7616 7718
Varulager 28 996 25 848 411 611 29 407 26 459
Kortfristigafordringar i
kundfinansieringsverksamhet 53 65 25845 22894 25593 22554
Kortfristiga réntebdrande fordringar 10411 6 502 0 0 3013 3863
Ovriga kortfristiga fordringar 28401 25200 1488 1649 28512 24903
Aktieinnehav i ScaniaAB - 20 424 - - - 20424
Kortfristiga placeringar 28 064 19 385 137 144 28 201 19 529
Kassa och bank 7928 8717 653 654 7 655 9 206
Tillgangar 177573 179468 71474 66842 228530 231252

Eget kapital och skulder

Eget kapital 67 841 72420 8596 8 004 67 841 72420
Minoritetskapital 237 216 0 0 237 216
Avséttning foér pensioner och liknande

forpliktel ser 15658 15264 29 24 15 687 15288
Ovrigaavsittningar 14 286 12792 1574 2256 15 860 15048
Lan 18 337 24 677 57720 52 852 67 265 74092
Ovriga skulder 61 214 54 099 3555 3706 61 640 54 188
Eget kapital och skulder 177573 179468 71474 66842 228530 231252

1) Financial Services redovisat enligt kapitalandel smetoden.

Balansrakning

Totala tillgangar i Volvokoncernen uppgick den 30 juni 2004 till 228,5 Mdr, vilket motsvarade en minskning
med 2,7 Mdr sedan utgdngen av 2003. Under perioden saldes koncernens innehav av Scania B aktier. Koncernens
tillgangar minskade med 6,3 Mdr avseende utdelning och forsdljning av A-aktier i Scania genom dotterforetaget
Ainax AB samt med 3,4 Mdr avseende kontant utdelning. Minskningen motverkades delvis genom tillvaxt av
Financial Services kreditportfélj, forandrade valutakurser samt 6kning av varulager och fordringar till foljd av
den vasentliga forsaljningsokningen. Langfristiga rantebarande fordringar inkluderar ett konvertibelt forlagslan
till Henlys Group uppgéende till 240 MUSD. Vidare redovisas upplupna rantefordringar pa Henlys Group
uppgaende till ca 12 MUSD bland évriga kortfristiga fordringar. Volvo deltar for néarvarande i diskussioner
avseende en rekonstruktion av Henlys Group. Vid denna tidpunkt & det dérav inte mgjligt att faststélla det
verkliga vérdet avseende Volvos fordringar p& Henlys Group och ndgon omvérdering har g skett i denna
finansiellarapport. Det finns en risk att nedskrivning av dessa fordringar kommer att ske senare under 2004.

Eget kapital och minoritetskapital uppgick till 68,1 Mdr, motsvarande en soliditet pa 38,3%, exklusive Financial
Services. Utdelning till AB Volvos aktiegare uppgick under andra kvartalet till 9,7 Mdr, varav 3,4 Mdr avsdg
kontant utdelning och 6,3 Mdr avsdg utdelning av aktier i Ainax AB. Ovriga forandringar av eget kapital under
perioden specificeras pasidan 10.

Koncernens finansiella nettotillgangar uppgick den 30 juni 2004 till 15,3 Mdr, motsvarande 22,4% av eget
kapital och minoritetskapital. Periodens férandringar av finansiell nettostalIning specificeras pa sidan 10.
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Forandring av finansiell nettostalining, Mdr Andra kvartalet Forsta halvaret
Vid periodens borjan 13,3 -2,4
K assafl 6de fran den |6pande verksamheten 7,2 8,1
Nettoinvesteringar i anlaggningar och leasingtillgangar -1,8 -3,0
Kundfinansieringsfordringar, netto -01 0,0
Forvérv och avyttringar av aktier, netto 0,1 15,0
Forvérv och avyttringar av dotterféretag och andra aff&rsenheter, netto 0,0 0,0
K assaflode efter nettoinvesteringar, exklusive Financial Services 54 20,1
Utdelning till AB Volvos aktiedgare -34 -3,4
Valutaeffekt -0,1 -0,5
Ovrigt 01 15
Total forandring 2,0 17,7
Finansiell nettostéllning vid periodens slut 15,3 15,3
Nyckeltal 30juni 31 dec
12 manadersrullande varden om g annat anges 2004 2003
Resultat i kronor per aktie 7,00 0,70
Avkastning pa eget kapital, % 4,0 0,4
Resultat i kronor per aktie* 14,60 9,10
Avkastning pa eget kapital, %* 8,3 5,0
Finansiell nettostdllning vid periodens slut, Mdr 15,3 -2,4
Finansiell nettostallning vid periodens slut | % av eget kapital och minoritetskapital 22,4 -3,3
Andel eget kapital och minoritetskapital vid periodens slut, % 29,8 31,4
Andel eget kapital och minoritetskapital, exklusive Financial Services, % 38,3 40,5
* Exklusive omvardering av aktier i Scania AB och Henlys Group 2003 och 2004 samt utdelning frén Scania 2003.
Forandring av eget kapital Forsta halvaret
Mdr 2004 2003
Vid periodens borjan 724 78,3
Omrakningsdifferenser 0,2 0,0
Overgangseffekt vid tillampning av nya redovisningsregler avseende ersittningar
till anstéllda - -1,8
Utdelning till AB Volvos aktiedgare -9,7 -3,4
Periodens nettoresultat 49 2,2
Ovriga forandringar 0,0 0,1
Eget kapital vid periodens dut 67,8 75,4
30juni 31l dec
Antal aktier 2004 2003
Antal utestdende aktier 4194 4194
Medelantal utestdende aktier under perioden 4194 419,4
Egna aktier 8gdaav AB Volvo 22,1 22,1
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K assafl6desanalys, Mdr Andra kvartalet Forsta halvaret
2004 2003 2004 2003
Den I6pande ver ksamheten
Rorel seresultat* 3,6 2,0 6,2 2,7
Avskrivningar 1,8 18 3,7 35
Ovriga g kassapéverkande poster 0,0 0,2 -0,8 0,2
Foréndringar i rorel sekapital 1,6 -0,3 -0,5 -3,0
Finansiella poster och betalda inkomstskatter 0,2 0,3 -0,5 -0,3
K assafl6de fran den I6pande ver ksamheten 7,2 4,0 8,1 31
I nvesteringsver ksamheten
Investeringar i anldggningar -1,8 -1,4 -3,1 -3,0
Investeringar i leasingtillgangar -0,1 0,0 -0,1 0,0
Forsaljning av anléggningar och leasingtillgangar 0,1 0,2 0,2 0,3
Fordringar i kundfinansieringsverksamhet, netto -01 0,0 0,0 0,0
Forvarv och avyttringar av aktier och andelar, netto 0,1 0,0 15,0 0,0
Forvarv och avyttringar av dotterféretag och andra afférsenheter, netto 0,0 -0,1 0,0 0,1
Kassaflbde efter nettoinvesteringar exkl Financial Services 54 2,7 20,1 0,5
K assafl6de efter nettoinvesteringar, Financial Services -1,4 -1,0 -2,4 -1,9
K assaflode efter nettoinvesteringar, Volvokoncer nen 4,0 1,7 17,7 -1,4
Finansieringsver ksamheten
Nettoférandring av 18n -6,1 -0,8 -7,7 5,0
Lan till utomstaende, netto -0,1 -0,2 0,3 0,1
Utdelning till Volvos aktiedgare -3,4 -3,4 -3,4 -3,4
Forandring av likvida medel exkl omrakningsdiffer enser -5,6 -2,7 6,9 0,3
Omrakningsdifferenser pa likvida medel -0,2 0,0 0,2 -0,1
Forandring av likvida medel -5,8 -2,7 7,1 0,2
* Exklusive Financial Services
K assaflédesanalysi sammandrag, Financial Services Andrakvartalet Forsta halvaret
MKkr 2004 2003 2004 2003
K assafl6de frén den I6pande ver ksamheten 1.7 13 2,8 2,1
Nettoinvesteringar i kreditportfoljen etc -3,1 -2,3 -5,2 -4,0
K assaflbde efter nettoinvesteringar -1,4 -10 -2,4 -19

Volvokoncernens kassafl6de

Kassafl6det efter nettoinvesteringar, exklusive Financial Services, under andra kvartalet 2004 dkade till 5,4 Mdr.
Det operativa kassafl6det under kvartalet uppgick till 5,3 Mdr (2,8). Den huvudsakliga orsaken till den positiva
utvecklingen var ett forbattrat resultat for koncernen, samt minskad kapitalbindning till f6ljd av det pagéende
kapitalrationaliseringsprojektet inom Volvokoncernen, vilket utvecklas val. Under perioden minskade Volvos
" Cash Conversion Cycle” frén 49 dagar under det andra kvartalet 2003 till 34 dagar under det andra kvartalet

2004.

Kassaflodet efter nettoinvesteringar inom Financial Services var negativt till féljd av en expanderande

kreditportfdlj och uppgick till —1,4 Mdr (-1,0) under kvartalet.

Koncernens nettouppl&ning minskade med 6,1 miljarder kronor under andra kvartalet. Under samma period
minskade de totala likvida medlen med 5,8 Mdr och uppgick till 35,9 Mdr per den 30 juni 2004.

2 Antalet dagar frén betalning av inkdpt material frén leverantor till kundens betalning av slutprodukt.
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Nettoomsttning Andrakvartalet Forsta halvaret Forand- manader Jan-dec
MKkr 2004 2003 2004 2003 ringi % rullande 2003
Lastvagnar 34910 29413 66 104 56 806 +16 126267 116969
Bussar 3620 3087 6166 6053 +2 12 091 11978
Anléggningsmaskiner 8119 6252 14252 11034 +29 26 372 23154
Volvo Penta 2570 2031 4748 3939 +21 8 405 7596
Volvo Aero 1885 1863 3447 4107 -16 7370 8030
Ovrigt 1920 1947 3796 3585 +6 7 252 7041
Nettoomsattning 53024 44593 98513 85524 +15 187757 174768
Ror elser esultat AndraKkvartalet Forstahalvaret 12 manader Jan - dec
MKkr 2004 2003 2004 2003  rullande 2003
L astvagnar 2287 1023 3763 1550 6164 3951
Bussar 91 -89 4 -172 -145 -361
Anl&ggningsmaskiner 648 425 957 565 1300 908
Volvo Penta 307 212 495 371 819 695
Volvo Aero 173 11 274 5 225 -44
Financial Services 307 221 588 433 1081 926
Ovrigt -88 -62 -177  -102 -117 -42
Ror elser esultat* 3725 1741 5944 2650 9327 6033
Utdelning fran Scania - 501 - 501 - 501
Omvérdering av aktier 123 - 820 - -3210 -4 030
ROr elser esultat 3848 2242 6764 3151 6117 2504
* Exklusive omvardering av aktier i Scania AB och Henlys Group samt erhéllen utdelning fran Scania.
Rorelsemarginal Andra kvartalet Forstahalvaret 12ménader  Jan-dec
% 2004 2003 2004 2003  rullande 2003
L astvagnar 6,6 35 5,7 2,7 4,9 34
Bussar 25 -2,9 0,7 -2,8 -1,2 -3,0
Anléggningsmaskiner 8,0 6,8 6,7 51 49 39
Volvo Penta 11,9 10,4 104 9,4 9,7 91
Volvo Aero 9,2 0,6 79 0,1 31 -0,5
Ror elsemarginal* 7,0 39 6,0 31 5,0 35
Rérelsemarginal 7,3 50 6,9 37 33 14

* Exklusive omvardering av aktier i Scania AB och Henlys Group samt erhallen utdelning frén Scania.
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L astvagnar

Nettoomsattning per

marknad Andrakvartalet Forsta halvaret Forand-
Mkr 2004 2003 2004 2003 ringi %
Europa 20 236 17 357 39193 34553 +13
Nordamerika 8872 7982 16 098 14 060 +14
Sydamerika 1200 740 2 310 1365 +69
Asien 2 956 2234 5354 3798 +41
Ovrigt 1646 1100 3149 3030 +4
Total 34910 29413 66 104 56 806 +16
Totalmarknaden

Totalmarknaden for tunga lasthilar i vastra Europa 6kade med 10% till och med maj 2004, jamfort med forra aret.
Marknadernai Tyskland, Frankrike, Italien och Spanien stérktes med 20% respektive 4%, 18% och 12%, medan
marknaden i Storbritannien var oférandrad. Ostra Europa visar en fortsatt positiv trend.

Den nordamerikanska lastbilsmarknaden fortsatte att forbéttras under det andra kvartalet 2004. Totalt antal order
for tunga lastbilar (Class 8) 6kade med 108% till och med juni. Order inom fjarrtransportsegmentet fortsatte leda
marknadsutvecklingen, men Okad orderingdng noterades &ven inom andra marknadssegment Ssdsom
anléggningslastbilar och lastbilar for regiona distribution.

Marknaden for tunga lastbilar i Brasilien ckade med 44% under det forsta halvaret 2004.

Okade lastbilsleveranser

Koncernens totala leveranser under det andra kvartalet 2004 uppgick till 49 620 fordon, en 6kning med 25%
jamfort med samma period foregaende &r. | Europa levererades 27 746 lastbilar att jamforas med 23 267 lasthilar
2003. Leveranserna i Nordamerika okade med 24% jamfort med perioden aret innan, och uppgick till totalt
12 173 fordon. Leveransernai Asien fortsatte utvecklas positivt, sérskilt Mellandstern dér leveranserna 6kade med
94%.

Mack Trucks

Macks leveranser uppgick till 6 438 lastbilar under det andra kvartalet vilket & en 6kning pa 14% jamfort med
andra kvartalet 2003. Okningen av leveranser speglar en almén forbéttring pa den nordamerikanska marknaden
sedan tredje kvartal et 2003.

Renault Trucks

Renault Trucks leveranser uppgick till 18 695 fordon, vilket & en forbattring pa 22% jamfort med motsvarande
period foregdende &r. Leveranserna i Gstra Europa 6kade med 39% tack vare av en positiv utveckling i Polen. |
vastra Europa 6kade leveranserna av Renaults lastbilar med 16%, huvudsakligen pé& grund av hoga leveranser till
Spanien, Storbritannien och Portugal. P& marknader utanfér Europa Okade leveranserna starkt med hoga
leveranser till Turkiet, Iran och Marocko.

Under kvartalet forbéttrades leveranserna av nya Renault Master med 32%, jamfort med dess foregangare.
Leveranserna av den medeltunga lastbilen Renault Midlum Okade 31%, jamfort med forra &ret, tack vare ett
stadigt intresse for produkten i Europa sdva som i Mellandstern och Marocko. For de andra Renault-lastbilarna
Premium, Kerax och Magnum 6kade volymerna under andra kvartalet med 9% till 23%. Renault Mascott, som
lanserades i maj 2004, har 6kat 19% jamfort med den foregdende modellen.

Volvo L astvagnar

Under det andra kvartalet 2004 6kade Volvo Lastvagnars leveranser med 31% och uppgick till rekordhdga
24 487 lastbilar. Leveranserna 6kade 35% i Nordamerika. Leveransernai Mellantstern dkade 65%. Leveranserna
i vastra Europa forbéttrades med 19% och leveransernai Gstra Europa visade en stadig tillvaxt med 41%.
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Véasentligt hogre orderingang

Mack Trucks

Orderingangen for Macks lastbilar mer dn fordubblades under det andra kvartalet jamfort med samma period
foregdende &. Under det andra kvartalet var orderingdngen 12% hogre dn under arets forsta kvartal. Bolaget
forvantar sig att takten kommer att sidnkas négot under det andra halvaret men att orderingangen kommer att
fortsatt vara betydligt hogre jamfort med foregaende &r.

Renault Trucks

Ordersituationen under andra kvartalet 6kade med 57%. Goda ordernivaer noterades inom alla tre segmenten:
I4tta, medeltunga och tunga lastbilar. Magnum, Renaults flaggskepp kade sin orderingdng med 78% under det
andra kvartalet.

Volvo L astvagnar

Volvo Lastvagnars totala orderingang under det andra kvartalet 2004 var mycket stark och dkade med 40%,
jamfort med 2003. Volvos orderingang i V astra Europa dkade med 16% under det forsta halvaret, och med 33% i
Ostra Europa. | Nordamerika steg orderingadngen med 110% jamfort med motsvarande period foregaende ar.
Volvos orderingang i Asien 6kade med 53%.

Marknadsandelar

Volvokoncernens sammanlagda marknadsandel inom tunga lasthilar i ”Europa 25* var 27,8% under det férsta
halvaret 2004, jamfort med 27,0% motsvarande period foregaende &r. Volvo Lastvagnars marknadsandel inom
tunga lasthilar 6kade till 15,9% (15,6) och Renault Trucks marknadsandel var 11,9%, en 6kning med 0,5
procentenheter, jamfort med samma period foregaende ar.

Marknadsandelar i Europa 25, % Marknadsandelar i Nordamerika, %
18
15.9 — T~
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— \ 101
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- — Exkl. avyttrad
sopbilsverksamhet
10 . 5 : : : :
'00 ‘01 '02 '03 '04 '00 ‘01 '02 '03 ‘04
Volvo Lastvagnar = = Renault Trucks ‘ ‘ Volvo Lastvagnar — — Mack Trucks ‘

I Nordamerika var den sammanlagda marknadsandelen inom tunga lastbilar (Class 8) 19,8% (19,8). Volvo
Lastvagnars marknadsandel till och med maj uppgick till 9,7% (9,4). Okningen beror pa stor efterfrégan pa nya
Volvo VN. Macks marknadsandel inom regional distribution — ett av Macks kérnsegment — &tertog sin historiska
ledarposition under de fyra forsta manaderna 2004. Inom sitt andra karnsegment, anlaggnings- och soplasthilar,
stérkte Mack sin ledarposition. Mack avslutade dock det andra kvartalet med en total marknadsandel pa 10,1%
p& den nordamerikanska marknaden, en minskning fran 10,4% under 2003. Minskningen av den totala
marknadsandelen speglar det faktum att lastbilsmarknadens &erhamtning med borjan i 2003 initialt
koncentrerades till fjarrtransportsegmentet — vilket inte & nagot av Macks karnsegment.

Resultatutvecklingen under det andra kvartalet

Nettoomsattningen uppgick till 34 910 Mkr jamfort med 29 413 Mkr motsvarande period &ret innan. Justerat for
valutakurseffekter 6kade omsattningen med 20% jamfort med 2003. Rorelseresultatet var 2 287 Mkr (1 023). |
Europa forbéttrades Volvo Lastvagnars hdga intjaning ytterligare, och Renault Trucks rapporterade béttre resultat.
Volvo Lastvagnar visade ocksa starka forbattringar pA marknader utanfor Europa och Nordamerika. Forbattringen
beror till stor del pa hogre forsdljningsvolymer, 6kade marginaler och kostnadsrationdiseringar. Starka
kundvérden i Volvo Lastvagnars nya produktprogram och okad effektivitet har ocksa bidragit till det forbéttrade
resultatet.

® Forna V&steuropa + de nya EU-medlemmarna: Polen, Tjeckien, Slovakien, Ungern, Estland, Lettland, Litauen
och Slovenien.
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Bussar

Nettoomsattning per

marknad Andrakvartalet Forsta halvaret Forand-
Mkr 2004 2003 2004 2003 ringi %
Europa 2269 1864 3658 3554 +3
Nordamerika 632 716 1227 1473 -17
Sydamerika 105 92 175 135 +30
Asien 420 265 816 606 +35
Ovrigt 194 150 290 285 +2
Total 3620 3087 6 166 6 053 +2
Totalmarknad

Marknadsutvecklingen uppvisar fortsatta regionala olikheter men generellt kan en svag uppgéng noteras.

Jamfort med foregdende & ser turistbussmarknaden i USA och Kanada mer optimistisk ut och ett 6kat resande
kan noteras. Kina och Indien fortsitter att utvecklas positivt medan efterfrégan &r fortsatt 1&g i Singapore och
Hongkong. Turistbussegmentet i Mexico har minskat markant under forsta halvéret vilket inneburit ett lagt
produktionsutnyttjande i Volvo Bussars produktionsanldggning i Mexiko. For europamarknaden noteras en
uppgang for bade turist- och stadsbussar.

Svagt forbattrad orderingang

Orderingdngen tkade med 15% under det andra kvartalet jamfort med foregdende &r. Antalet order var 1 997
under det andra kvartalet 2004 jamfort med 1 734 under 2003. Kvartalet visar 6kad orderingang pa samtliga
marknader férutom Mexico samt citysegmentet i Kina. Orderboken var vid periodens slut 3 352 order, vilket
visar p& en nagot hogre niva an foregaende &r (3 301). En betydande order pa 486 citybussar har tecknats av
Volvo Bussar i Storbritannien.

Leveranser

Under det andra kvartalet levererade Volvo Bussar 2 175 bussar, vilket & hégre &n under motsvarande period
foregdende & (1 835). Samtliga marknader levererade fler bussar forutom Mexico. De 50 forsta stadsbussarna, i
en order om totalt 150, levererades till Budapest under maj ménad.

Marknadsandelar

Volvo bibehdller sin andel pd den europeiska marknaden med fortsatt starka positioner i Norden och
Storbritannien. Marknadsandelen inom Asia Pacific har minskade négot jamfort med samma period féregdende
&r. | Kina Okar volymerna mycket snabbt och konkurrensen & hard pa marknaden. Detta innebar att Volvo
Bussar inte nér upp till féregdende &rs marknadsandel.

Resultatutvecklingen under det andra kvartalet

Under det andra kvartalet 2004 uppgick Volvo Bussars nettoomséttning till 3 620 Mkr (3 087), motsvarande en
Okning pa 19%, justerat for valutakurseffekter. Rorelseresultatet uppgick till 91 Mkr, jamfort med en forlust pa
89 Mkr under 2003.

Volvo Bussar fortsitter det sedan tidigare kraftfulla programmet for att uppna lonsamhet och
kostnadsrationalisera verksamheten. Fokuseringen pa nyckelkunder samt vissa marknader och produkter
utvecklas planenligt och fortsdtter att forbattra resultatet. Arbetet med att stdrka Volvo Bussars
eftermarknadsaffar pagar genom bland annat ett 6kat samarbete med Volvo Lastvagnars servicenétverk.

I Mexico foljer vi noggrant utvecklingen av orderingang och inkdrningen av vara nya produkter. Forbéttring av
kassaflodet och kapitalanvandningen stér fortfarande i fokus. Utvecklingen i Kina ligger i linje med
V olvokoncernens ambitioner.
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Anlaggningsmaskiner

Nettoomsattning per

marknad Andrakvartalet Forsta halvaret Forand-
MKr 2004 2003 2004 2003 ringi %
Europa 4019 3304 6871 5905 +16
Nordamerika 2030 1619 3650 2715 +34
Sydamerika 220 146 400 256 +56
Asien 1593 952 2809 1692 +66
Ovrigt 257 231 522 466 +12
Total 8119 6 252 14 252 11034 +29

Forbattrad totalmarknad fér anlaggningsmaskiner

Totalmarknaden fér tunga och kompakta anldggningsmaskiner inom Volvo Anldggningsmaskiners
produktsegment 6kade med 17% under det andra kvartalet, jamfort med samma period féregdende &r. |
Nordamerika 6kade marknaden med 22%, vastra Europa 6kade med 8%, medan évriga marknader 6kade med
18%, starkt drivna av Ostasien som dkade 53%, Indien 6kade 52% och Sydamerika 6kade 48%. Marknaden i
Kina minskade dock med 9% jamfort med andra kvartalet foregéende &r.

Okningen péa totalmarknaden drevs av béde tunga och kompakta anl&ggningsmaskiner vilka 6kade med 17%
respektive 16%.

Den nordamerikanska marknaden fér tunga anldggningsmaskiner tkade 37%, Europa ¢kade 6% och 6vriga
marknader 6kade 11% under kvartalet.

Den nordamerikanska marknaden for kompakta anldggningsmaskiner véxte med 17%, Europa tkade med 8%
och 6vriga marknader 6kade med 30%.

Stark orderingang

Orderlaget & fortfarande starkt. Vardet pa orderboken den 30 juni var pa samma hoga niva som vid samma
tidpunkt 2003. Jamfort med slutet av 2003 var vardet pa orderboken 25% hogre. Volvo Anléggningsmaskiner
fortstter att ta marknadsandelar, framst tack vare nyligen lanserade produkter utrustade med Volvos nya
bransl eekonomiska och miljévéanliga dieselmotorer.

Resultatutveckling under det andra kvartalet

Anléggningsmaskiners nettoomséttning, justerat for valutaeffekter, kade med 33% och uppgick till 8 119 Mkr
(6 252). Rorelseresultatet steg med mer @n 50% och uppgick till 648 Mkr (425) och rérelsemarginalen var 8,0%
(6,8). Forbéttringen av forsaljning och rorelseresultat beror huvudsakligen pa 6kade volymer och prishgjningar,
vilket delvis motverkades av betydande negativa val utaeffekter.

Volvo Anléggningsmaskiner har fér avsikt att avyttra verksamheten i den tidigare férvarvade distributéren i
Nordamerika, LB Smith. Under det andra kvartalet pdborjades avyttringen genom férsdjningen av tva
distributionsomraden vilka representerade cirka 35% av LB Smiths forsaljning.

| slutet av kvartalet forvarvade Volvo Anlaggningsmaskiner tillgangarna i motorrenoveringsforetaget Echo
Industries Inc., den framsta leverantren av renoverade motorer till Volvo Anlaggningsmaskiner i Nordamerika.
Genom forvérvet skapas forutséttningar for att utveckla denna strategiskt viktiga verksamhet.
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Volvo Penta

Nettoomsattning per

mar knad Andrakvartalet Forsta halvéret Forand-
Mkr 2004 2003 2004 2003 ringi %
Europa 1411 1191 2631 2299 +14
Nordamerika 695 521 1303 1042 +25
Sydamerika 29 38 56 70 -20
Asien 395 227 668 430 +55
Ovrigt 40 54 90 o8 -8
Total 2570 2031 4748 3939 +21

Totalmarknaden for marin- och industrimotorer

Varldsmarknaden for marin- och industrimotorer har ¢kat under det forsta halvaret 2004. Efterfrégan pa
dieseldrivna generatoraggregat i Kina har fortsatt att Oka, vilket bidragit till att lyfta totalmarknaden foér
industrimotorer. | Nordamerika noterades en fortsatt okning av efterfrdgan pd sdval bensinmotorer som
dieselmotorer. | Europa &g totalmarknaden pa stabilt hdga nivaer.

Rekordhdg orderingang

Det totala orderintaget for Volvo Penta har under det andra kvartaet varit det hogsta nagonsin, till stor del
beroende pa den starka utvecklingen for industrimotorer i Kina. De nya dieselmotorerna for fritidsbatar som
lanserades under senare delen av forra &ret, har fatt ett mycket gott mottagande pd marknaden.
Produktionskapacitet har successivt byggts ut och Volvo Pentas samtliga fabriker gdr nu for fullt
kapacitetsutnyttjande.

Volvo Penta & en oberoende motortillverkare. Det innebér att Volvo Penta aldrig konkurrerar med sina kunder
genom egen béttillverkning eller, pa industrimotorsidan, genom tillverkning av generatoraggregat. Denna strategi
& en hornsten i ambitionerna att bygga nara samarbeten med de storsta tillverkarna av bdtar och
generatoraggregat. Volvo Penta har i & successivt fordjupat samarbetet och starkt sina marknadsandelar hos
dessa nyckelkunder, inte minst i Nordamerika och i Kina.

Resultatutveckling under det andra kvartalet
Volvo Penta har under flera ars tid genererat nya rekord béde vad avser forsaljning och resultat. Trots negativ
valutapéverkan har denna utveckling fortsatt och forstarkts under det andra kvartalet 2004.

Forsdjningen, som under andra kvartalet steg med 30% till totalt 2570 Mkr, fordelades mellan de tre
affarssegmenten enligt féljande: Marin Fritid 1595 (1 303), Marin Kommersiellt 273 (238) och Industri 702
(490). Rorelseresultatet for kvartalet uppgick till 307 Mkr, vilket & det hogsta nagonsin och en 6kning med 45%
jamfort med motsvarande period forra aret (212). Rorel semarginalen kade till 11,9% (10,4).

Under véren har Volvo Penta fornyat stora delar av sitt industrimotorprogram genom lanseringen av
dieselmotorerna D9 och D16, som badatillverkasi Volvos motorfabrik i Skévde.

Under hosten 2004 fortsdtter Volvo Penta sin fornyelse av produktprogrammet inom Marin Fritid genom att
lansera ett flertal nya dieselmotorer. De nya motorerna innebdr en forstérkning av det redan mycket starka
produktprogrammet for fritidsbdtar som Volvo Penta borjade |ansera under forra aret.
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Volvo Aero

Nettoomsattning per

marknad Andrakvartalet Forsta halvaret Forand-
Mkr 2004 2003 2004 2003 ringi %
Europa 922 903 1674 2 067 -19
Nordamerika 797 774 1464 1647 -11
Sydamerika 31 44 71 85 -16
Asien 122 80 208 216 -4
Ovrigt 13 62 30 92 -67
Total 1885 1863 3447 4107 -16
Totalmarknad

Flygindustrin & pa véag att aterhdmta sig efter den vérsta l&gkonjunktur branschen négonsin upplevt.
Passagerartrafiken har en stark tillvaxt och visar efter fem manader en 6kning pa 19,4%, jamfort med samma
period ret innan. Under de sex senaste manaderna har flygtrafiken legat pa de hogsta nivéerna som négonsin
rapporterats. Nar data for 2004 jamforts med & 2000, det senaste "normala’ &ret for flygbranschen, ligger den
globala flygtrafiken i & pé en niva som & 8,8% hogre an 2000. Den arliga tillvaxten vantas dock pa sikt dtergd
till den normala nivan, som &r cirka 4-5% per ar.

De hdga brénslepriserna fortsétter dock att vara ett stort bekymmer for flygbolagens |6nsamhet och befaras leda
till att aterh@mtningen for flygbolagen forsenas. Véarldens flygbolag redovisade véasentligt forbéttrad |6nsamhet
for 2003 jamfort med 2002.

Antalet flygplan som inte anvands har borjat minska, i april-maj med cirka 100 flygplan. Fortfarande finns dock
Over 2 000 plan parkerade.

Minskande orderingang

Under tiden januari-maj 2003 levererade Airbus och Boeing 253 nya flygplan, vilket & 11% fler &n motsvarande
period aret innan. Under samma period fick de bada flygplanstillverkarna 141 order pa nya flygplan, vilket &
28% farre an aret innan. Som en effekt av detta och av den |agre dollarkursen har VVolvo Aeros orderportfdlj vid
periodens slut minskat med 15%, jamfért med samma period aret innan.

Under 2003 levererade Airbus och Boeing 586 nya flygplan. For 2004 réknar Volvo Aero med att leveranserna
av nya flygplan kommer att vara pa samma niva som 2003, vilket & betydligt hogre dn prognoserna for ett ar
sedan. For 2005 réknar Volvo Aero med att fler 8n 600 nya flygplan kommer att levereras.

Resultatutveckling under det andra kvartalet

Forsdljningen under det andra kvartalet kade med 1% till 1 885 miljoner kronor (1 863), trots en |&gre dollarkurs
an &ret innan. Justerat for valutakursforandringar dkade forsdljningen med 8%. Under samma period okade
rorelseresultatet till 173 miljoner kronor (11). Det forbattrade resultatet beror framst pa kostnadssankningar och
ett mer effektivt utnyttjande av produktionsresurserna i Trollhdttan och Kongsberg. En béttre produktmix och
Okade bestalIningar pa nyareservdelar bidrog ocksa positivt till resultatet. Rorelsemarginalen var 9,2% (0,6).

De mest I6nsamma delarna av Volvo Aero fortsétter att vara tillverkning av komponenter och reservdelar till
civila flygmotorer. Lonsamheten & fortsatt otillfredsstdllande pa eftermarknadssidan, men den har dock
forbéttrats, vilket ocksa paverkar kvartal sresultatet positivt.
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Financial Services

Nyfinansiering

Under det andra kvartalet 2004 uppgick nyfinansieringsvolymen till 8,2 miljarder kronor, jamfért med 6,1
miljarder kronor under det andra kvartalet 2003. Det totala antalet finansierade produkter under perioden april till
och med juni 2004 var 10 492, jamfért med 7 729 under samma period forra éret.

Nyf|nan3|er|ng,% [@2004 @2003 Penetration, % |m@2004 m2003
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Pa de marknader dér finansiering erbjuds var Financia Services genomsnittliga penetrationsgrad 23% av
koncernens sdlda produkter.

Tillgangar och kreditportfolj

Totala tillgangar per den 30 juni, uppgick till 71 (67) miljarder kronor, varav 64 (60) miljarder var hanforliga till
kreditportfoljen. Justerat for valutakurseffekter vaxte kreditportfoljen med 5% under det forsta halvaret 2004,
jamfort med en tillvaxt pa 2% under motsvarande period foregéende &r. Kreditportfoljens tillvaxt har varit stadig
samtidigt som marknadsandelar p& de marknader dar kundfinansiering erbjuds har varit stabila, vilket & en
bekréftelse pa strategin att balanserarisk, pris, volym och marknadsandel.

Kreditportfolj per affarsomrade, % Kreditportfolj per marknad, %
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Resultatutveckling under det andra kvartalet

Rorelseresultatet for det andra kvartalet uppgick till 307 Mkr (221), jamfort med resultatet pa 281 under forsta
kvartalet 2004. Det forbéttrade resultatet & framst hanforligt till en 6kad kreditportfdlj, forbéttrade marginaer,
sankta kostnader och lagre avsdttningar for kreditforluster. Avkastningen pa eget kapital under de senaste 12
manadernavar 10,4% (6,6) och soliditeten vid periodens slut var 12,0% (11,6).

Nedskrivningarna under det andra kvartalet 2004 uppgick till 81 Mkr (217) vilket pa &rsbasis motsvarar 0,74% av
kreditportfoljen (1,97). Vid slutet av juni uppgick den totala andelen kreditreserver i forhallande till kreditportfoljen
till 2,16%, jamfért med 2,11% vid slutet av mars 2003.

Under det forsta halvéret 2004, har Volvo Financia Services forbattrat lonsamheten samtidigt som
kundfinansieringsverksamheten visat stadig tillvéxt. Andelen forfallna fordringar och nedskrivningar har minskat i
jamforelse med foregdende perioder.

Goteborg den 21 juli 2004

AB Volvo (publ)
Leif Johansson, Koncernchef och VD

Denna rapport har inte varit foremal for granskning av Volvos revisorer.

Volvos rapport 6ver det tredje kvartalet 2004 berdknas publiceras den 22 oktober 2004 och kommer att finnas tillganglig pa
www.volvo.com. Rapporten kan dven bestéllas frdn Celero Support AB, DDC, Avd 64620 ARUN, SE-405 08 Goteborg. Telefon:
+46 31-66 10 47, telefax: +46 31-66 20 20, e-post: volvoinf@volvo.com
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Kvartalsuppgifter

Volvokoncernen

MKkr dér g annat anges 2/2003  3/2003  4/2003  1/2004  2/2004
Nettoomsattning 44593 40511 48733 45489 53024
Kostnad for sdlda produkter -35998 -32528 -39416 -36042  -41490
Bruttor esultat 8595 7983 9317 9447 11534
Forsknings- och utvecklingskostnader -1664 -1683 -1713 -1779 -1 867
Forsaljningskostnader -3789 -3 960 -4 545 -4 248 -4 518
Administrationskostnader -1282 -1 285 -1 388 -1318 -1432
Ovrigarorelseintakter och kostnader -325 185 -142 -154 -338
Resultat frén Financial services 1) 221 242 251 281 307
Resultat frén intressebolag 3 163 -2 -6 11
Resultat frén 6vriga aktieinnehav 483 -28 -4.042 693 151
ROr elser esultat 2242 1617 -2 264 2916 3848
Réanteintékter och liknande resultatposter 382 255 272 317 257
Réntekostnader och liknande resultatposter -552 -517 -464 -393 -368
Ovrigafinansiellaintakter och kostnader -29 -57 15 36 -5
Resultat efter finansiella poster 2043 1298 -2441 2876 3732
I nkomstskatter -321 -327 -442 -612 -1101
Minoritetsandelar i resultat 0 -15 -3 -16 -20
Nettor esultat 1722 956 -2 886 2248 2611
Avskrivningar ingaende ovan

V olvokoncernen exkl Financial Services 1777 1909 1819 1882 1830
Financial Services 728 755 725 738 826
Totalt* 2505 2 664 2544 2620 2 656
* varav avskrivning pa goodwill 208 219 236 227 232
Resultat i kronor per aktie2) 4,10 2,30 -6,90 5,40 6,20
Genomsnittligt antal aktier, miljoner 4194 4194 419,4 4194 4194

1) Financial Services redovisas enligt kapitalandel smetoden

2) Resultat i kronor per aktie ber&knas som nettoresultat dividerat med det vagda genomsnittet av antalet utestdende aktier

Operativa nyckeltal

% 2/2003  3/2003  4/2003  1/2004  2/2004
Bruttomarginal 19,3 19,7 19,1 20,8 21,8
Forsknings- och utvecklingskostnader i % av

nettoomséattning 3,7 4,2 35 3,9 35
Forsaljningskostnader i % av nettoomséttning 8,5 9,8 9,3 9,3 8,5
Administrationskostnader i % av nettoomsattning 2,9 32 2,8 29 2,7
Rorel semarginal* 39 4,0 3,6 4,9 7,0
Rorel semarginal 5,0 4,0 -4.,6 6,4 7,3

* Exklusive omvardering av aktier i Scania AB och Henlys Group samt utdelning frén Scania.
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Nettoomséttning

Mkr 2/2003  3/2003  4/2003  1/2004  2/2004
Lastvagnar 29413 26925 33238 31194 34910
Bussar 3087 2824 3101 2546 3620
Anl&ggningsmaskiner 6 252 5621 6499 6133 8119
Volvo Penta 2031 1806 1851 2178 2570
Volvo Aero 1863 1829 2094 1562 1885
Ovrigt 1947 1506 1950 1876 1920
Nettoomséttning 44593 40511 48733 45489 53024

ROor el ser esultat

MKkr 2/2003  3/2003  4/2003  1/2004  2/2004
L astvagnar 1023 944 1457 1476 2287
Bussar -89 -93 -96 -47 91
Anléggningsmaskiner 425 210 133 309 648
Volvo Penta 212 153 171 188 307
Volvo Aero 11 -2 -47 101 173
Financial Services 221 242 251 281 307
Ovrigt -62 163 -103 -89 -88
Ror elser esultat* 1741 1617 1766 2219 3725
Utdelning frén Scania 501 - - - -
Omvérdering av aktier - - -4 030 697 123
ROr elser esultat 2242 1617 -2 264 2916 3848

*Exklusive omvéardering av aktier i Scania AB och Henlys Group samt erhéllen utdelning frén Scania. Nedskrivning av aktier i
Scania AB uppgick under det fjarde kvartalet 2003 till 3.601 Mkr. Denna nedskrivning aterfordes delvis med bel opp uppgaende
till 697 Mkr under det forsta kvartalet 2004 och 218 Mkr under det andra kvartalet 2004. Nedskrivningar av aktier i Henlys
Group uppgick till 429 Mkr under det fjarde kvartalet 2003 och 95 Mkr under det andra kvartalet 2004.

Roérelsemarginal

% 2/2003  3/2003  4/2003  1/2004  2/2004
L astvagnar 35 35 44 47 6,6
Bussar -2,9 -3,3 -3.1 -1,8 25
Anléggningsmaskiner 6,8 3,7 2,0 5,0 8,0
Volvo Penta 10,4 8,5 9,2 8,6 11,9
Volvo Aero 0,6 -0,1 -2,2 6,5 9,2
Ror elsemarginal* 39 4,0 3,6 49 7,0
Ror elsemarginal 5,0 4,0 -4,6 6,4 7,3

* Exklusive omvardering av aktier i Scania AB och Henlys Group samt erhéllen utdelning frén Scania.

Redovisningsprinciper
Redovisningsprinciperna vilka har tillémpats vid uppréttandet av denna rapport & beskrivnai not 1 till koncernens finansiella
rapporter vilkaingr i Volvokoncernens arsredovisning for 2003.
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L everanser

Antal levererade lastbilar Andra Andra Forandring, Forstahalvéret Forstahalvaret
kvartalet 2004  kvartalet 2003 % 2004 2003

Europa 27 746 23 267 19 52 488 46 976
Vé&stra Europa 24513 20 959 17 46 953 42 604
Ostra Europa 3233 2,308 40 5535 4372
Nordamerika 12173 9831 24 21945 16 310
Sydamerika 2160 1191 81 4171 2470
Asien 5849 3357 74 10 660 6 165
Méllandstern 4785 2 469 94 8 664 4329
OvrigaAsien 1064 888 20 1996 1836
Ovriga marknader 1692 1960 -14 3303 3760
Total, Trucks 49 620 39 606 25 92 567 75 681

12 méanaders rullande orderingang for Lastvagnar var; totalt +44%, V astra Europa +24 och Nordamerika +100%

Mack Trucks Andra Andra Forandring, Forstahalvéret Forstahalvaret
kvartalet 2004  kvartalet 2003 % 2004 2003
Nordamerika 5950 5189 15 10811 8602
Sydamerika 154 86 79 328 184
Asien 14 37 -62 29 47
Mellantstern 12 37 -68 27 47
OvrigaAsien 2 na 2
Ovriga marknader 320 355 -10 555 577
Totalt 6438 5667 14 11723 9410
Renault Trucks Andra Andra Forandring, Forstahalvaret Forstahalvéret
kvartalet 2004  kvartalet 2003 % 2004 2003
Europa 16 068 13697 17 30 569 27727
Vé&stra Europa 14 636 12 665 16 28 056 25 665
Ostra Europa 1432 1032 39 2513 2062
Nordamerika 62 78 -21 117 147
Sydamerika 137 45 204 231 60
Asien 1878 685 174 3411 1060
Mellantstern 1742 5901 195 3235 874
OvrigaAsien 136 94 45 176 186
Ovriga marknader 550 808 -32 1158 1633
Totalt 18 695 15313 22 35 486 30 627
Volvo Lastvagnar Andra Andra Forandring, Forstahalvaret Forstahalvéret
kvartalet 2004  kvartalet 2003 % 2004 2003
Europa 11678 9570 22 21919 19249
Vé&stra Europa 9877 8294 19 18 897 16 939
Ostra Europa 1801 1276 41 3022 2310
Nordamerika 6161 4 564 35 11017 7561
Sydamerika 1869 1060 76 3612 2226
Asien 3957 2635 50 7220 5058
Mellantstern 3031 1841 65 5402 3408
OvrigaAsien 926 794 17 1818 1650
Ovriga marknader 822 797 3 1590 1550
Totalt 24 487 18 626 31 45 358 35644
Antal levererade Andra Andra Forandring, Forstahalvéret Forstahalvaret
bussar/busschassier kvartalet 2004  kvartalet 2003 % 2004 2003
Europa 1034 852 21 1764 1614
Vastra Europa 898 789 14 1582 1523
Ostra Europa 136 63 116 182 91
Nordamerika 321 351 -9 627 708
Sydamerika 134 94 43 245 129
Asien 533 415 28 1146 947
Ovriga marknader 157 123 28 212 253
Totalt, bussar/busschassier 2179 1835 19 3994 3651
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