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NIBE

NIBE Industrier dr ett internationellt varmeteknikforetag som bedriver
verksamhet inom tre olika afférsomraden NIBE Element, NIBE Energy
Systems och NIBE Stoves.

Koncernen har mer an 8.000 anstéllda i Europa, Nordamerika och Asien.

Varje affdrsomrade har sin operativa ledning som arbetar under eget
resultatansvar. I det borsnoterade moderbolaget samordnas koncernge-
mensamma frdgor av 6vergripande karaktdr som exempelvis finansiering,
strategier, foretagsforvarv, ekonomistyrning och personalpolitik.
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Var verksamhet under 2011

NIBE Energy Systems

NIBE Energy Systems har en marknadsle-
dande position i Europa inom vdrmepum-
par och dr en av Europas stdrre tillverka-
re av varmvattenberedare och ytterligare
ett antal energieffektiva produkter fér
inomhuskomfort, avsedda for villor och
storre fastigheter. Marknaden utgdrs av
ROT-sektorn (Renovering, Om- och Till-
byggnad) samt nyproduktion av smahus
och dvriga fastigheter.

Lds mer om NIBE Energy Systems
verksamhet pa sidorna 18 - 25.

NIBE Element

NIBE Element dr en av de internationellt
ledande tillverkarna av komponenter
och system for elektrisk uppvdrmning
samt resistorer. Marknaden utgdrs av
industriella anvandare och komponent-
anvdndare.

Lds mer om NIBE Elements verksam-
het pa sidorna 26 - 31.

NIBE Stoves

NIBE Stoves dr marknadsledande pa
brasvarmeprodukter i Europa. Markna-
den utgors av saval befintliga som nypro-
ducerade villor och fritidshus.

Lds mer om NIBE Stoves verksamhet
pa sidorna 32 - 37.
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Nettoomsattning

8.139,8 Mkr

Aret i siffror
Nettoomsdttning
Tillvaxt
Rorelseresultat

Resultat efter finansnetto

Investeringar

Rorelseresultat

991,3 Mkr

Mkr

%
Mkr
Mkr
Mkr

varav i befintliga anldggningstillgangar Mkr

Bruttomarginal
Rérelsemarginal
Vinstmarginal

%
%
%

Sysselsatt kapital Mkr
Eget kapital Mkr
Avkastning pa sysselsatt kapital %
Avkastning pa eget kapital %
Avkastning pa totalt kapital %
Kapitalomsdttningshastighet agr
Soliditet %
Andel riskbarande kapital %
Operativt kassafldde Mkr
Nettoskuld/EBITDA agr
Réntetdckningsgrad ggr
Réntebdr. skulder/Eget kapital %
Medeltal anstallda st

Definitioner, se sidan 56.

Forvarv av

- verksamheten i brittiska Thermtec Ltd

- elementdivisionen i schweiziska

Electrolux Professional AG

- resterande 25% i ryska CJSC EVAN
- 98,7% i schweiziska Schulthess Group AG

- elementdivisionen i amerikanska

Emerson Electric Co

- 10% i amerikanska Enertech Global LLC
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Rérelsemarginal

12,2%

2011 2010
8.139,8 6.511,5
25,0 13,2
991,3 796,1
941,2 745,1
3.815,2 4059
3334 166,2
156 15,5
12,2 12,2
11,6 11,4
9.337,5 3.615,5
4.487,2 2.482,7
16,0 22,2
199 23,4
12,3 16,4
096 1,31
38,2 48,2
43,2 50,9
786,7 620,8
3,0 07
107 118
108,1 45,6
6.895 5945
Utdelning

Resultat efter finansnetto

941,2 Mkr

Fordndring
25%
89 %
25%
26 %

840 %
101 %
0%
0%
1%
158 %
81 %
-28%
-15%
-25%
-26%
-21%
-15%
27 %
325%
-9%
137 %
16 %

Styrelsen har beslutat foresla ars-
stémman en utdelning pa 2,00 kro-
nor per aktie fér verksamhetsaret
2011, motsvarande hdgst 220,5 Mkr.
Beslutar drsstdmman enligt forsla-
get, berdknas utdelning skickas fran
Euroclear Sweden AB mandagen den
21 maj 2012.

Vinstmarginal

11,6%

Omsattning per geografisk zon

ip

Koncernen

NIBE Energy Systems

©

NIBE Element

NIBE Stoves

Norden
Europa exkl Norden

Gvriga marknader



VD har ordet

Starkt 2011 och strategisk framflyttning
av var internationella position

Gerteric Lindquist,
verkstdllande direktor

Koncernens omsattningstillvaxt under 2011
uppgick till 25,0% varav 4,6% var organisk.
Under motsvarande period i fjol dkade omsatt-
ningen med 13,2% varav 7,3% var organisk.

Efterfragesituationen har under aret som
helhet varit stabil eller nagot 6kande i norra
och centrala Europa, Nordamerika och Asien
medan efterfrdgan i sodra Europa varit fort-
satt svag.

Under fjdrde kvartalet var emellertid den
totala efterfrdgan inom vara produktomraden
nagot svagare dn under motsvarande kvartal
2010. Anledningen till detta beddms vara en
kombination av en allman forsiktighet pa grund
av osdkerheterna i det finansiella systemet
samt en ovanligt mild hést och forvinter i hela
Europa.

Givet omvarldsfaktorerna ér det med till-
fredsstéllelse vi kan konstatera att alla vara
tre afférsomraden fortsatt starka sina respek-
tive marknadspositioner. Férklaringen till detta
dr bland annat en mdlmedveten och langsik-
tig satsning pa produktutveckling med fokus
pa prestanda och kvalitet kombinerat med en
marknadsfdring byggd pa saklighet.

Den sedvanliga lageruppbyggnaden inom
NIBE Energy Systems och NIBE Stoves, vilken
dgde rum under forsta halvaret, var val avvdgd
och har tillsammans med en temporar utdkning
av produktionspersonalen under andra halv-
aret medfort att vi haft en god leveranssdker-
het under hela var hégsédsong.

Rérelseresultatet har forbattrats med
24,5% jamfort med 2010, vilket huvudsakligen
forklaras av hogre omsattning, forbattrad pro-
duktivitet och fortsatt god kostnadskontroll.
Materialkostnaderna har haft en utveckling lik-
nande en berg- och dalbana. Under inledning-
en av dret hade de en besvdrande 6kningstakt
for att under tredje kvartalet falla tillbaka na-
got igen. Under slutet av fjérde kvartalet har
materialkostnaderna aterigen bdrjat rdra sig
uppat. Valutautvecklingen har vid omrdkningen
pa koncernniva haft en negativ effekt pa saval
omsdttning som resultat. Vidare dr heldrsresul-
tatet belastat med férvérvskostnader motsva-
rande 61,8 Mkr.

Resultatet efter finansnetto har forbatt-
rats med 26,3% jamfort med 2010. Finansnet-
tot dr framfor allt positivt paverkat av kursvin-
ster pa 16,3 Mkr avseende aterbetalning av
bankkrediter i utléndska valutor.

Expansionsutrymme

Investeringarna i de befintliga verksamheter-
na uppgick till 333,4 Mkr, vilket ar nagot hogre
an de planenliga avskrivningarna pa 274,5 Mkr.
Under &ren 2009 och 2010 l4g investerings-
takten ddremot klart under den drliga planen-
liga avskrivningstakten. Innevarande ars inves-
teringstakt beddms komma att ligga i nivd med
de planenliga avskrivningarna.

Detta innebdr att vara anldggningar ge-
nomgaende har en mycket tillfredsstdllande
kvalitets- och produktivitetsniva liksom en ka-
pacitet redo for ytterligare expansion.

Forstdrkt internationell position
2011 har varit vart hittills mest intensiva ar
vad gdller forvarv. Vi har genom forvérven fort-
satt att realisera var strategiska madlséttning
att successivt forstarka var internationella
marknadsposition. Pa helarsbasis tillfor de fér-
varvade bolagen en omsdttning pa ndstan tre
miljarder kronor med en stabil och god I6nsam-
het.

Inom NIBE Energy Systems har ett stort
férvérv och tva mindre delforvarv genomforts.
Under slutet av juli slutfordes forvarvet av det
borsnoterade schweiziska vérmeteknikfdreta-
get Schulthess Group AG, som &r en av Euro-
pas ledande tillverkare av vdrmepumpar un-
der varumdrkena Alpha-InnoTec och Novelan.
Gruppen tillverkar ocksa hdgkvalitativa och
energieffektiva produkter inom kyla, ventila-
tion, solvdrme, tvattmaskiner och torktumla-
re under varumdrkena KKT Kraus, Genvex och
Schulthess. Schulthessgruppen omsdtter cirka
2.250 Mkr med en genomsnittlig rorelsemar-
ginal klart dverstigande 10% och drygt 1.000
anstdllda. Genom detta forvarv flyttas vara
marknadspositioner fram samtidigt som pro-
duktbasen breddas.

De tva genomférda delfdrvdrven innebdr dels
att afférsomradets ryska verksamhet CJSC EVAN
ar heldgt sedan april dels att vi tagit ett forsta
steg in pa den nordamerikanska vdrmepumps-
marknaden genom forvarvet av 10% av aktier-
na i amerikanska varmepumpsbolaget Enertech
Global LLC, med option att forvédrva dven reste-
rande aktier. Bolaget omsatter drygt 200 Mkr
och har en rdrelsemarginal pa drygt 5%.

Inom NIBE Element har tre forvérv med en
gemensam drsomsdttning pa cirka 580 Mkr
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genomforts. Under inledningen av aret képtes
verksamheten i brittiska Thermtec Ltd for att
integreras med NIBE Elements befintliga verk-
samhet i Storbritannien. Thermtecs arsomsétt-
ning uppgar till cirka 20 Mkr och rérelsemargi-
nalen har i genomsnitt varit cirka 6%. I mars
férvérvades den schweiziska elementdivisionen
inom Electrolux Professional AG, vilken har en
arsomsdttning pa cirka 75 Mkr och som genom-
snittligt haft en rérelsemarginal pa cirka 10%.

I mitten av september forvarvades ele-
mentdivisionen Emerson Heating Products
inom amerikanska Emerson Electric Co. Divi-
sionen har en arsomséttning pa cirka 485 Mkr
med en rérelsemarginal pa drygt 10% och har
cirka 1.100 anstéllda i USA, Mexiko och Kina.
Genom forvarvet tillfors afférsomradet bety-
dande verksamhet i Nordamerika och Kina samt
ny teknologi inom bland annat klimatisering.

Samtliga forvarv kommer att bidra till att
forbdttra afférsomradets Ionsamhet och for-
stdrker savadl vdra marknadspositioner som var
teknologibas. Att affarsomradet nu tagit ett or-
dentligt steg in p& den nordamerikanska mark-
naden kanns mycket tillfredsstdllande.

Fortsatt god forvdrvsberedskap
Var finansiella stéllning dr fortsatt stark, vilket
ger god beredskap for ytterligare férvarv.
Sedan borsintroduktionen och dnda fram
till inledningen av 2011 har samtliga mindre
och medelstora forvdrv finansierats genom en
kombination av banklan och egna finansiella
medel. Férvdrvet av Schulthessgruppen, som
ar vart alla kategorier hittills stdrsta, finansie-
rades till 40% genom att vi for forsta gangen
anvédnde var egen aktie som betalningsmedel.
Att finansiera forvarv genom en kombi-
nation av kontanter och egna aktier har tva
uppenbara fordelar. Samtidigt som det forvar-
vande bolagets balansrakning far ett forstérkt
eget kapital behaller det férvdrvade bolagets
aktiedgare sitt dgarengagemang genom del-
dgande i det nya moderbolaget.

Passionerat féretagande byggt pa
entreprendrskap

Vi beskriver kontinuerligt vikten av att behdlla
kompletta foretag pa de orter och i de miljder
dar de en gang etablerades. Detta ger oftast
de allra basta forutsattningarna for en fortsatt
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positiv utveckling av foretagen, samtidigt som
de orter ddr verksamheterna bedrivs ocksa
utvecklas och vitaliseras. For att astadkomma
detta behdvs en kombination av langsiktigt och
ansvarsfullt dgande, en positiv och uppmunt-
rande installning till foretagande fran samhal-
lets sida samt en passion for sjélva foretagan-
det.

Att NIBE lyckats véxa till den storlek vi har
idag och under denna resa ocksa lyckats pa-
rera stora svackor i den totala ekonomin, kan
i mycket stor utstrackning tillskrivas entre-
prendrskapet med all dess passion for sjdlva
foretagandet samt tillfredsstdllelsen och an-
svarstagandet i dgandet. Det dr ocksa i entre-
prendrskapet som vara framtidsmojligheter
ligger. Att vi fortsdtter att uppmuntra nyfiken-
heten, kreativiteten och engagemanget samt
att vi ocksd uppmuntrar de anstallda till utokat
agande i den egna koncernen.

Vi dr dvertygade om att vara genuint sma-
|andska vdrderingar som sparsamhet, langsik-
tighet, sunt fornuft, enkelhet, drlighet och en-
vishet aldrig kommer att bli omoderna. Detta
gor var foretagskultur svarslagen, oavsett kon-
junkturférhallanden och var vi dn befinner oss
i varlden.

Hallbart vérdeskapande
Hallbarhet och hdllbart vardeskapande &r re-
lativt nya begrepp men som hos oss pa NIBE
egentligen alltid varit ndrvarande. For oss sma-
ldnningar dr det helt naturligt att man skall
vara sparsam och férsiktig med anvéndandet
av naturens resurser. Att vi sedan kombinerar
detta med var afférsidé att utveckla energief-
fektiva produkter, gor begreppen hallbarhet
och hallbart vardeskapande ytterst patagliga.
Viredovisar vara hallbarhetsambitioner en-
ligt den internationella normen GRI, Global Re-
porting Initiative och nar for ndrvarande upp
till C-niva men med den langsiktiga malsatt-
ningen att ta oss upp till A-niva. Som ett led i
denna strdvan har vi under aret genomfort ett
massivt informationsarbete till alla anstallda.
Bland annat har tva informationshaften som
beskriver vara affarsprinciper respektive vér-
deringar tryckts pa fjorton sprak, for att alla
NIBE-anstdllda verkligen skall ges chansen att
vara delaktiga i hallbarhetsarbetet var man dn
befinner sig i vérlden.

15 &r som borsnoterat foretag

Vara finansiella malsédttningar har under arens
lopp av flera bedémare ansetts som langsiktigt
allt for offensiva.

Det &r darfor vi med tillfredsstallelse kan
sammanfatta vara femton fdrsta ar som bors-
noterat foretag med att konstatera foljande; en
genomsnittlig omsattningstillvéxt uppgaende
till 18,7% mot malsatta 20%, en genomsnitt-
lig rérelsemarginal klart dverstigande malsatta
10%, en genomsnittlig avkastning pa det egna
kapitalet dvertréffande malsatta 20% samt en
genomsnittlig soliditet klart Gverstigande mal-
satta 30%.

Lika lite idag som for femton ar sedan, ut-
gor varken marknaden for vara produkter el-
ler de potentiella forvdrvsméjligheterna nagra
egentliga begransningar for Ionsam tillvaxt.
Var fortsatta framgang vilar istallet ytterst pa
att vi formar frigdra oss fran ett begrénsande
synsdtt vad gdller de mojligheter som faktiskt
alltid finns och som ett sant entreprendrskap
har de bésta forutsattningarna fér att omvand-
la till framgang.

Forsiktig optimism for 2012

Var foretagsfilosofi och vart produktprogram
med fokusering pé energibesparing och hall-
barhet placerar oss rtt i tiden.

Marknadsmadssigt ar vi huvudsakligen expo-
nerade mot ldnder med stark ekonomi.

Var finansiella stéllning ar fortsatt stark,
vilket ger en god beredskap for ytterligare for-
varv.

Aven om det &r fortsatt turbulent pa finans-
marknaderna s& gor var egen styrka, hdga ol-
jepriser och en trots allt gryende optimism pa
flera hall i varlden, att vi &r forsiktigt positiva
till utsikterna for 2012.

Markaryd i mars, 2012 [
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Viktiga handelser under aret

Kvartal 1

Contura

Forvarv av Electrolux element- NIBE Brasvdarme blir Contura ISH massan 2011

division i Schweiz Fran och med 2011 marknadsférs samtliga ~ Bade NIBE Energy Systems och NIBE Stoves
Verksamheten &r en av de ledande inom indu-  svenska brasvarmeprodukter under varumér-  var representerade pa den stora internatio-
strisektorn i Schweiz. Féretaget har ett brett ket Contura, som ldnge har varit det starkaste ~ nella massan ISH i Frankfurt. Nya produkter
utbud av produkter fér virme, médtning och  och mest vélkdnda av vara varumarken. lanserades och intresset var stort fran mass-
kontroll. besokarna.

Kvartal 2

Varmepumpar, ja tack Contura 800 Forvarv av Schulthess-gruppen
En installation av NIBEs vdrmepumpar bidrog  En helt ny serie kaminer i mindre storlek och ~ Férvdrvet av schweiziska bdrsnoterade Schul-
till att boende i Taby kunde bilda en bostads-  effekt lanserades med stor framgang underva-  thess-gruppen har dominerat en stor del av

rattsforening. Varmepumparna hjdlpte ndmli- ~ ren 2011. Kaminen &r ldttplacerad och passar  dret. I april kdptes inledningsvis 31,1% av ak-
gen till med att sdnka kostnaden rejélt for den  om effektbehovet inte ar sa stort. tierna och i juli ytterligare 67,6%. Resterande
nybildade bostadsrattsforeningen. 1,3% kommer att tvangsinlgsas under 2012.
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Kvartal 3

Forvarv av elementdivisionen

inom Emerson i USA
Produktprogrammet bestar huvudsakligen av
elektriska vdrmeelement och vdrmesystem
som forst och framst anvénds i vitvaror samt
uppvdrmnings- och klimatiseringsprodukter.

IS0 14001 Certifiering

NIBE Element har ldnge jobbat enligt riktlin-
jerna f6r IS0 14001 och sedan augusti 2011 ar
enheterna i Sverige ocksa certifierade.

Kapitalmarknadsdag

I september vdlkomnade vi analytiker och in-
vesterare till Kapitalmarknadsdag i Markaryd.
NIBEs verksamhet och malsattningar presen-
terades vilket varvades med besck i de moder-
na och effektiva produktionsanldggningarna
for vdrmepumpar och braskaminer.

Kvartal 4

Kungligt besdk

I oktober kom H.K.H. Carl XVI Gustav pa bestk
till NIBE i Markaryd. Besoket skedde tillsam-
mans med en delegation pa cirka 25 personer
under bendmningen "IVAs Kungliga teknikresa”
och temat var Smalandsandan - modell for
svensk innovationskraft.
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Varmepumpsentré i USA

NIBE ndrmar sig den nordamerikanska var-
mepumpsmarknaden genom férvarv av
10% i amerikanska Enertech Global LLC.
Produktprogrammet bestar huvudsakligen av
markvdrmepumpar. NIBE har ocksa option pa
att forvérva resterande aktier.

Véra vdrderingar

Under senare delen av aret har alla chefer och
medarbetare fatt ldra sig mer om vara vérde-
ringar och afférsprinciper. Projektet dr kon-
cerndvergripande och i november var det dags
for vara ryska medarbetare.



Internationell expansion med Norden som bas

Vision

Affdrsideé

Mal

Var vision &r att
skapa héllbara
energildsningar i
vérldsklass.

Var afférsidé ar att erbjuda marknaden hdgkvalita-
tiva, innovativa och energieffektiva produkter och sys-
temldsningar inom de olika affdrsomradena. Basen for
detta dr NIBE-koncernens breda kunnande inom pro-

duktutveckling, tillverkning och marknadsfaring.

NIBE Industriers Gvergripande malsdttning dr att kunna kombinera en
kraftig och uthallig tillvéxt med god I6nsamhet och hérigenom skapa
vérdetillvéxt for aktiedgarna, vara en intressant och utvecklande ar-
betsplats for de anstdllda samt ha trygga och ndjda kunder. Vidare
skall NIBEs roll i samhéllet som helhet préglas av 8ppenhet och ansvar.

Koncernens fyra ekonomiska malsdttningar

Tivae 2 0%

Tillvéxten skall genomsnitt-
ligt uppga till 20% per ar,
varav halften skall vara or-
ganisk och halften forvérvad.
25
20
15

10

52007 2008 2009 2010 2011
10,4% i genomsnittlig
tillvixt under de senaste
fem dren.

Rorelsemarginal 10%

Rorelseresultatet for respektive affdrs-
omrade skall, 6ver en konjunkturcykel, upp-
ga till minst 10% av omsattningen.

15

10 Mal

0

2007 2008 2009 2010 2011

. NIBE Energy Systems . NIBE Element
. NIBE Stoves

Genomsnittlig rérelsemarginal under de senaste fem
dren; NIBE Energy Systems 13,9%, NIBE Element
6,1%, samt for NIBE Stoves 13,0%.

Avkastning 20% Soliditet 30%
Avkastningen pa eget kapital Soliditeten i koncernen skall
skall, dver en konjunkturcy- inte understiga 30%.

kel, uppga till minst 20%.

60

50

40
30 Mal
20

10

0

2007 2008 2009 2010 2011 0

2007 2008 2009 2010 2011

21,3% i genomsnittlig
avkastning pd eget
kapital under de senas-
te fem dren.

40,2% i genomsnittlig
soliditet under de
senaste fem dren.
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Strategin for att uppna var vision och vara mal
dr indelad i sex olika omraden for att tydliggéra
forhallningssatt och arbetsmetodik.

Konkurrenskraften

skall forstdrkas genom;

Sténdig produktutveckling av energieffek-
tiva och tekniskt ledande produkter, i ndra
samarbete med marknad och kunder

Tillverkning av kvalitetsprodukter med fokus
pa minskad miljopaverkan

Sténdiga rationaliseringar i produktionen
genom mekanisering och automatisering
samt optimalt tidsutnyttjande genom rérliga
|Gnesystem

Standardisering, komponentsamordning och
modularisering

Skalférdelar pa saval inkGps- som produk-
tionssidan

Modern design som aterspeglar produk-
ternas kvalitet och prestanda

Professionell och saklig marknadsfdring
med internationell pragel

Hdg kvalitet.

Helhetssyn pa miljon

skall vara vdgledande i saval produktutveck-
lingsarbetet som i tillverkningen samt vid val
av material, transporter, produktfunktion och
mdjligheter till slutlig atervinning.
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Lonsamheten

skall uppratthallas genom;
Snabbare tillvaxt an konkurrenternas

Kostnadsoptimering, optimal kapitalbind-
ning och kontinuerlig forstarkning av
konkurrensférmagan

Hog féradling

Minskad resursanvandning och dkad ater-
vinning

Varumdrkesprofilering

Bearbetning av flera olika marknads- och
kundsegment fér att hérigenom reducera
kansligheten for variationer i efterfragan

Benchmarking mellan savl interna som
externa enheter

Integrering av forvdrvade enheter enligt

trestegsmodellen "analysfas - forbdttrings-

fas - tillvaxtfas”.

Medarbetarnas engagemang
skall ytterligare férstarkas genom;
Utbildning och organisationsutveckling

Att bade motivera befintliga och samtidigt
attrahera nya nyckelmedarbetare

Deldgarskap i den egna koncernen.

Affdrsprinciper

Tillvaxten

skall uppratthallas genom;

Okade marknadsandelar pa prioriterade
marknader

Satsning pa nya marknader och marknads-
segment - garna med hjdlp av unika produk-
ter och nya teknologier
Positionsforstarkande forvarv pa utvalda
marknader - gdrna med starka varumarken,
kompletterande produktsortiment och nya
teknologier.

Trygga och ndjda kunder som
aterkommer

skall alltid efterstravas genom;

Ett brett produktsortiment som mdjliggor den
optimala ldsningen for varje enskild kund

Bdsta service och kundstod
Hog kvalitet

Konkurrenskraftiga priser.

God etik och uppriktighet

skall vara kannetecknande for féretaget och
dess anstéllda vad gdller savél de interna re-
lationerna som de externa relationerna med
aktiedgare, kunder, leverantdrer, myndighe-
ter och allmanhet.

. NIBE Element

NIBE Energy Systems NIBE Stoves
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Organisk tillvaxt kombinerad med forvarv
ger en uthallig tillvaxt med rimlig riskniva

Mitt under den svara finansiella krisen i borjan pa 90-talet lade NIBE fast sin tillvdxtstrategi,
innebdrande att vi genomsnittligt skulle véxa med 20% per dr. Koncernomséttningen uppgick da till cirka 300 Mkr.

Bakgrunden till strategin var insikten om att
kontinuerlig tillvaxt utgdr férutsattningen for
god Iénsamhet. Under den hér tiden fordes
ocksa ett resonemang i Europa om att foretag
med en omsdttning mindre dn 600 Mkr skulle
fa svart att 6verleva pa egen hand pa den kom-
mande sd kallade inre marknaden. Med vart
brinnande sjdlvstéandighetsideal s& kéndes det
dven av denna anledning naturligt att rusta fér
god, uthallig tillvéxt och pa sa sétt na en egen
tillrécklig "kritisk massa”.

Organisk tillvaxt

Hélften av den malsatta genomsnittliga till-
vaxten, det vill sdga 10%, skall astadkommas
organiskt.

Att just talet tio valts har ingen exakt veten-
skaplig teori bakom sig, utan baserar sig snara-
re pa konstaterandet att en organisk tillvéxt pa
mindre dn fem procent inte dr tillrdckligt stor
for att uppratthalla god och uthallig Idnsamhet.

Eftersom den drliga totala underliggande ef-
terfragedkningen for vara tre afférsomraden
beddms sta i relation till BNP-tillvaxten sa mar-
kerar malséttningen att vi aldrig kan "ligga pa
rulle” utan vi skall hela tiden stréva efter att ta
ytterligare marknadsandelar pa befintliga mark-
nader parallellt med att nya marknader skall be-
arbetas. Aven om malsittningen kan synas hogt
stalld, vilket vi vet att den dr, sa dr den inte omdj-
lig att uppnd. Detta visas av att NIBE under de
senaste femton dren uppndtt en genomsnitt-
lig organisk tillvéxt pa 11%. Fdrklaringen ligger
i en kombination av offensiv produktutveckling,
kontinuerligt produktivitetsarbete och systema-
tisk marknadsbearbetning.

Forvarv
Beddmningen har gjorts att pa den relativt
mogna marknad ddr NIBE arbetar kan svarligen
den organiska tillvaxten ensam uthalligt leva
upp till det totala tillvaxtmalet pa 20%. Dar-
for har vi beslutat att den organiska tillvéxten
maste kombineras med en forvérvad arlig till-
vaxt pa genomsnittligt 10%. Med den storleks-
ordningen blir den extra arbetsbelastningen
hanterbar samtidigt som risknivan blir rimlig.
Koncernen har genomfort 44 forvérv under
de senaste femton aren, vilket motsvarar en ar-
lig genomsnittlig forvarvad tillvaxt pa 8%.

Forvarvskrav

NIBE analyserar standigt méjliga forvarv. Dis-
kussioner pagar ocksa lopande med olika fér-
vdrvskandidater. Avgdrande kriterier for ett
potentiellt forvarv ar att det tillfor ny tekno-
logi, nya geografiska marknader och/eller yt-
terligare marknadsandelar p4 marknader dar vi
redan befinner oss.

Grundkraven dr att det aktuella féretaget
har ett eller flera starka varumarken, en kom-
petent ledning med sann entreprendrsanda
samt att vi ser fortsatta utvecklingsmdjligheter
inom ramen for NIBEs strategier. Med dessa
krav uppfyllda &r vi sedan mer flexibla till i vil-
ken fas féretaget befinner sig rent |l6nsamhets-
massigt.

Ambitionen ar att ett nytt forvarv helst re-
dan forsta aret och definitivt andra aret skall
bidra positivt till koncernens nettovinst.

Forvarvsmodellen

Analysfasen av ett foretag ér noggrann men
anda snabb eftersom vdra tre branscher dr
vél definierade och vi darfor har en arsenal
av nyckeltal att jdmfora med. Dessutom har
vi ofta ekonomisk dokumentation sedan flera
ar tillbaka att tillga.

Genomférandefasen praglas av total dppen-
het vad géller vara avsikter med forvarvet.
Det som informeras om dr ocksd vad som
gdller, det finns med andra ord ingen dold
agenda. Det faktum att vi & mycket tydliga
och oppna vad galler ledningsfilosofi och
strategier, i exempelvis var drsredovisning,
underléttar i allmadnhet denna process.

I integrationsfasen strévar vi efter att be-
halla savdl varumdrken som kompetenta
medarbetare pa alla nivder. Synergierna
sokes framfor allt pa inképssidan medan
produktivitetsforbattringarna oftast star att
finna i tillverkningen.

Generellt sett strdvar vi efter en decentrali-
serad organisation dar nytillkomna foretag i
gruppen skall &tnjuta stor fortsatt sjalvstén-
dighet. NIBE-tillhdrigheten skall anvéndas till
att tillvarata de uppenbara férdelarna med att
tillhdra en betydligt storre gruppering. Vidare
skall NIBE-koncernens malsdttningar och stra-
tegier implementeras.
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Forvdrvs- och etableringshistorik

Affdrsprinciper

NIBE har sedan borjan pa 90-talet genomfort ett femtiotal férvarv och etableringar, varav fem forvarv

genomforts under det senaste aret.

1949 Nils Bernerup grundar Backer Elektro-

Varme i Sosdala
1952 Nils Bernerup grundar NIBE-Verken
i Markaryd genom forvérvet av Ebe-
Verken
1989 NIBE Industrier AB bildas ndr ett antal
anstallda forvarvar Backer Elektro-
Varme AB och NIBE-Verken AB
1994 Backer OBR sp z.0.0. (32%)
Backer Qy (etablering)
Contura
1995 Vglund
Loval OY
1996 Pyrox
TMV-Pannan
1997 NIBE bérsintroduceras
NIBE Polska (etablering)
Backer OBR (68%)
EPD
1998 Br Hakansson Varme AB
Lodam Energi
JEVI A/S
Calesco Foil AB

1999 Haato Varaajat

2000 Cronspisen AB
Biawar sp z.0.0.
Backer F.ER
Coates

Backer CZ s.r.o
Eltop Praha
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2001

2002

2003

2004

2005

2006

2007

2008

Roslagsspisen

Norells Sweden AB

Svend A. Nielsen A/S

Heise Systemtechnik GmbH

Jotul ASA (22%)
REBA

Danotherm Electric A/S (80%)
Backer Facsa

Energietechniek B.V. (etablering)
METRO THERM A/S

Finohm

Sinus-Bobe

Termos

NETEK

Shel

Calesco Foil Inc. (etablering)
Kaukora 0Y

Jotul ASA (Avyttring 22%)

Northstar AS
K M Jensen

Varde Ovne A/S

Danotherm Electric A/S (20%)
Naturenergi IWABO AB

NIBE Energy Systems Ltd (etablering)
NIBE Foyers France S.A.S. (etablering)
DZ Drazice strojirna s.r.o.

Heatrod Elements

Liibcke Rail A/S

KNV Umweltgerechte Energietechnik GmbH
CISC EVAN (51%)

TermaTech A/S

NIBE Wérmetechnik AG (etablering)
Alpe

2009

2010

2011

Sol- & Energiteknik SE AB
CISC EVAN (24%)
Bencon

NIBE Kamini LLC (etablering)
Lotus Heating Systems A/S
ABK AS

Lund & Segrensen A/S

Thermtec

Elementdivisionen inom
Electrolux Prof AG

CJSC Evan (25%)

Schulthess Group AG (98,7%)
Elementdivisionen inom
Emerson Electric Co

Enertech Global LLC (10%)




Vara idéer skapar kraften for fortsatt expansion

Var ledningsfilosofi bygger pa atta grundidéer som skapar kraften for fortsatt expansion
under lonsamhet. Vid nyanstdllningar eller vid férvarv av foretag dr kdnnedomen om var
ledningsfilosofi oerhort viktig for att forsta vilken foretagsanda som rader inom NIBE.

God lonsamhet Kvalitet i allt - kunden i centrum Engagerade medarbetare

Ar den viktigaste och grundliggande
forutsattningen for langsiktig framgang och
kontinuerlig tillvaxt

Ar och har alltid varit NIBEs tradition

Ger handlingsfrihet och oberoende

Skapar trivsel och trygghet for de anstdllda
och attraherar nya ambitiésa medarbetare

Forutsatter effektiv anvandning av energi
och material samt helhetssyn pa milj och
sociala aspekter.

Hog produktivitet
Ar helt avgorande for god konkurrenskraft

NIBEs produktivitetsfilosofi bygger pa att
allt standigt kan forbattras och att det som
inte madts inte kan goras battre

Rorliga Iénesystem baserade pa tidmdtning
skapar god produktivitet, hdgt tidsutnytt-
jande och rattvisande loner

Tidmatning ger korrekta kalkyler, sunda
investeringsunderlag och mdjlighet till
verksamhetsuppfdljning.

Offensiv produktutveckling

Ar en forutsattning for fortsatt god orga-
nisk tillvaxt och nya marknadsinbrytningar

Skall snabbt omvandla kundernas krav till de
bdsta ldsningarna i varje given marknads-
situation

Ger forutsattningar for god produktions-
ekonomi

Skall ha fokus pa energieffektiva och miljo-
anpassade produkter som bidrar till mins-
kad klimatpaverkan och hallbar utveckling.

Vara kunder skall alltid kunna lita pa saval
foretaget som vara produkter och anstallda

NIBE skall vara en trygg och konstruktiv
samarbetspartner

Vi skall vara féregangare i kvalitetsfragor
Vi skall ha certifierade ledningssystem for
kvalitet och milj6 vid vara produktionsan-
laggningar

Vi skall ha hog tillgénglighet och professio-
nellt bemdtande

Vara miljdanpassade produkter skall bidra
till minskade kostnader och minskad miljc-
paverkan hos véra kunder

NIBEs framgangar skall ocksd komma kun-
den tillgodo genom prisvérda produkter
En NIBE-kund skall helt enkelt alltid vara
ndjd.

Marknadsorienterad expansion
Kontinuerlig expansion &r helt nédvandig
for foretagets utveckling
Kombinationen av god organisk och val
avvdgd, forvarvad tillvaxt skapar den bésta
vitaliseringen av organisationen
Nya marknadsinbrytningar skall vara vél
forberedda och genomfdras konsekvent

Fokus pa tre kdrnverksamheter
Skapar savdl intern som extern tydlighet
Ger riskspridning och rimlig riskexponering

Koncentrationen medfor ett standigt
fordjupat kunnande, vilket i sin tur ger ett
analysfdrsprang, inte minst vid forvarv
Det finns mycket stora internationella

expansionsmdjligheter for NIBEs alla tre
affdrsomraden.

Enkla organisationsformer och operativt
ledarskap skapar engagemang

Gemensamma vdrderingar och entydig
uppforandekod vdgleder oss i det dagliga
arbetet

Hdga krav pa uppriktighet och raka budskap
skapar tydlighet
Ledare skall férega med gott exempel

Alla anstdllda skall ha mgjlighet att
utvecklas

Initiativkraft kombinerat med 6dmjukhet
och sunt fornuft ar de ideala forutsattning-
arna for att trivas pa NIBE.

Langsiktighet

Ansvarstagande, uthallighet och kontinuitet
vinner i langden

Nyordning sker forst efter noggrann prév-
ning
Var strdvan efter langsiktiga relationer

savdl internt som med omvdrlden skapar en
langsiktigt hallbar verksamhet

Kontinuiteten i dgandet mdjliggér maximal
fokus pa verksamheten och garanterar sjalv-
standigheten.
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Vara vdrderingar speglas i var uppforandekod

Vara védrderingar dr en viktig del av var ledningsfilosofi och féretagskulturen ar djupt rotad i var langsiktiga tradi-
tion att bedriva ansvarsfullt féretagande. Var uppférandekod utgér tillsammans med vara policys ett ramverk for
var verksamhet och gdller alla anstéllda och styrelseledamdéter i NIBE, oavsett var man befinner sig i varlden.

God affarsetik

- var grundldggande hallning &r &rlighet, he-
derlighet, nolltolerans fér mutor, undvikande
av intressekonflikter, efterlevnad av konkur-
renslagar och strdvan efter transparens.

Produktkvalitet och
produktsdkerhet

- var grundldggande princip dr att vi ska
beakta alla relevanta aspekter som ror vara
produkters kvalitet, sdkerhet och miljéan-
passning.

Goda arbetsforhallanden

- den grundldggande principen &r att vi ska
ha hdg standard pa arbetsmiljon vid koncer-
nens samtliga anldggningar samt att vi ska
bidra till medarbetarnas utveckling.

Minskad miljépaverkan

- vi anser att helhetssyn pa miljon ska vara
vagledande i savél produktutvecklingsar-
betet som i tillverkningen samt vid val av
material, transporter, produktfunktion och
mdjligheter till slutlig atervinning.
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Respekt for

mdnskliga rattigheter

- den grundldggande principen dr att vi res-
pekterar vara medarbetare och deras mansk-
liga rattigheter.

Krav pa leverantdrer

- vi ska arbeta med leverantdrer som staller
upp pa var uppforandekod, véra kvalitetskrav
och afférsprinciper.

Samhdllsengagemang

- var grundldggande princip &r att vi ddr det
ar mdjligt, ska engagera oss i de lokala sam-
hallen dar vi verkar.

Oppenhet

- var grundldggande princip ar att all kom-
munikation ska vara Oppen och drlig samt
folja tillampliga lagstiftningar, regler och
normer.

Affdrsprinciper
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NIBE ar standigt ndrvarande i det moderna hemmet

NIBE skapar trivsel och komfort i varje hem och dr med sina produkter standigt ndrvarande for den moderna
mdnniskan oavsett nationalitet, alder, kén, plats, situation eller tidpunkt.
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Vaélfdrtjant avkoppling

Att fa koppla av vid en braskamin fran NIBE
Stoves dr en riktig trivselhdjare samtidigt som
den varmer effektivt. Braskaminen sparar bade
pengar och miljo eftersom veden &r en fornyel-
sebar energikalla.

God inomhuskomfort

Det &r latt att anvdnda en bergvarmepump fran
NIBE Energy Systems. Den ger en energieffek-
tiv uppvdrmning av bostaden, vilket ger en god
ekonomi och sparar samtidigt miljén for kom-
mande generationer.

Golvet dr den bdsta lekplatsen
Vattenburen golvvdrme kombinerat med var-
mepumpar fran NIBE Energy Systems gor att
golven blir behagligt varma och skéna. Barnen
kan bade leka och springa barfota pa golven
aret om.

Kdket, en central plats i hemmet
Mycket av tiden tillbringas i kdket. I dagens
moderna kok finns manga hushallsapparater,
som ar utrustade med komponenter som kom-
mer fran NIBE Element, alltifran brddrost och
kaffemaskin till ugn och diskmaskin.

Uppvdrmd bil

Nar man ldmnar hemmet en kall vintermor-
gon dr det skdnt med en bilmotor som redan
ar uppvarmd av en elektrisk motorvdrmare nar
man sdtter sig i bilen och backspeglar som halls
frostfria av folieelement, en komfort som NIBE
Element bidrar till.

Varmvatten, en sjdlvklarhet

Med barn i familjen gar det at mycket varmvat-
ten som vdrms upp med varmvattenberedare
fran NIBE Energy Systems.
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Affarsomraden

Ett behagligt inomhusklimat &ret runt bidrar till harmoni och trivsel

Lite skon avkoppling med familjen framfor en braskamin fran NIBE Stoves efter en séndagspromenad.
Det behagliga inomhusklimatet dr en kombination av NIBE Energy Systems vattenburna uppvérmnings-
system och mysvdrmen fran braskaminen.

NIBE - hallbara energilésningar i varldsklass

NIBE ARSREDOVISNING 2011 17



NIBE Energy Systems
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Vi har skapat en ledande europeisk
leverantor av hallbara energildsningar

NIBE Energy Systems har en marknadsledande position i Europa inom véarmepumpar
och dr en av Europas storre tillverkare av varmvattenberedare och ytterligare ett
antal energieffektiva produkter for inomhuskomfort, avsedda for villor och stdrre
fastigheter. Affdrsidén dr att forse bostdder och storre fastigheter med produkter
for inomhuskomfort och uppvdrmning av tappvarmvatten. Sortimentet har successivt
utvecklats fran enklare produkter fér uppvarmning till koncept for vdarme, ventilation,

kyla och vdrmeatervinning.
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NIBEs virmepumpar har under 2011 marknadsférts som marknadens enklaste att hantera, hdr symboliserat
av en liten pojke som hdjer virmen fér att behdlla sommarkdnslan ndr héstléven bérjar falla utanfér fénstret.

NIBE Energy Systems har ett brett sortiment av
energieffektiva produkter for inomhuskomfort
och uppvdrmning av tappvarmvatten, avsedda
for saval villor som storre fastigheter. Den uni-
ka kompetensen, sortimentsbredden och att
kunna erbjuda tre alternativa korrosionsskydd
i en varmvattenberedare, rostfritt, koppar eller
emalj, exemplifierar var strévan att tillgodose
varje kunds individuella behov.

Sortimentet omfattar atta produktomraden
= Vdrmepumpar
= Varmvattenberedare

= Ventilationsprodukter

Fjérrvérmeprodukter

Solpaneler

Villapannor

Kylutrustning

Tvattmaskiner och torktumlare

Strategi

NIBE Energy Systems strategi dr att ytterligare
starka den marknadsledande positionen i Eu-
ropa samt vidareutveckla marknadspositionen
i Nordamerika. En utokning av antalet hemma-
marknader skall successivt ske via foretags-
forvarv alternativt genom etablering av egna
dotterbolag eller genom utnyttjande av andra
etablerade sdljkanaler.

Malsdttning

NIBE Energy Systems malséttning ar att uppna
en tillvéxt pa minst 20% per ar, varav hélften
organisk, och att rorelseresultatet skall uppga
till minst 10% av omsdttningen dver en kon-
junkturcykel.

Nettoomsdttning 2011
Tillvaxt
Rorelseresultat
Rorelsemarginal
Medeltal anstéllda

Andel av koncern

Nettoomsdttning

60%

Rorelseresultat

72%

Nettoomsattning
(Mkr)
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3.000

2,000 -

2.860
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0 2007 2008 2009 2010

4.987,7 Mkr
+339%
770,8 Mkr
15,5 %
2.469

en

4.988

2011

Nettoomsdttningen Gkade
med 33,9% under 2011
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Aret i sammandrag

Under 2011 tog NIBE Energy Systems tva
strategiskt viktiga steg dels genom ett stort
europeiskt forvérv dels genom sin entré pa den
nordamerikanska marknaden.

I slutet av juli forvarvades det schweiziska
borsnoterade vdrmeteknikforetaget Schult-
hess Group AG. Forvarvet, som ar NIBEs hittills
stOrsta, starker genom de tva foretagen Alpha-
InnoTec och Genvex var marknadsledande po-
sition i Europa inom varmepumpar. Utfallet un-
der perioden augusti till december vad galler
omsattning och resultat motsvarar forvant-
ningarna och integrationen har pa ett positivt
satt prdglat verksamheten under hela hdsten.
Arbetet med att uppnd synergieffekterna pa-
gar och féljer den plan som presenterades i
samband med forvarvet.

Under inledningen av november sléts avtal
om att férvarva 10% av aktierna i det ameri-
kanska vdrmepumpsbolaget Enertech Global
LLC med option att férvdrva resterande aktier.
Delfgrvarvet dr ett forsta steg i strategin att
Oka nérvaron pa den nordamerikanska mark-
naden och det pabdrjade samarbetet upplevs
mycket positivt.

Den svenska vdrmepumpsmarknaden har
volymmassigt gatt tillbaka under aret, framfér
allt under fjdrde kvartalet. Genom att vi starkt
var totala marknadsandel till var hogsta andel
nagonsin, har vi trots allt haft en acceptabel
forsaljningsutveckling. Marknaden fér mark-/
bergvarmepumpar ar fortsatt stabil dar pro-
dukter avsedda for storre fastigheter fortsat-
ter att 6ka. Samtidigt har den svenska markna-
den for luft-/vattenvdrmepumpar fortsatt att
minska kraftigt till skillnad fran marknaderna
langre soderut i Europa, dar utvecklingen dr

den motsatta. Den minskade nybyggnationen
av smahus i Sverige paverkar frémst markna-
den for franluftsvdarmepumpar negativt efter-
som den typen av varmepumpar installeras i
cirka fyra av fem nybyggda smahus.

2011 har inte inneburit nagon storre for-
dndring pa den europeiska uppvdarmningsmark-
naden. Fortsatt svag ekonomi i flera lander i
kombination med en ldg nybyggnationsniva har
bidragit till en avvaktande efterfragan. Fortfa-
rande installeras en mycket stor andel traditio-
nella produktldsningar men kunskapen om var-
mepumpsteknologin och fordelarna med den
okar kontinuerligt bland slutkonsumenterna.
Ett bevis pa detta dr att den europeiska var-
mepumpsmarknaden, trots svag ekonomi och
reducerade statliga subventioner, beddms ha
okat nagot under aret. Den tyska varmepumps-
marknaden har haft en positiv utveckling sam-
tidigt som den franska stabiliserats efter en
kraftig tillbakagdng under 2009 och 2010.
Genom 6kad marknadsndrvaro och ett heltdck-
ande, starkt produktsortiment har vi kunnat
oka var forsdljning pa i princip alla marknader
ddr vi dr verksamma.

Savdl hemmamarknaden som den dvriga
europeiska marknaden for varmvattenbereda-
re uppvisar en stabil utveckling. Marknaden for
fjdgrrvérmeprodukter, konventionella villapan-
nor och pelletsprodukter &r daremot fortsatt
svag.

Satsningen pa produktutveckling har fort-
satt med hdg intensitet och vi kan idag erbjuda
optimerade totallésningar fér i stort sett alla
behov avseende inomhuskomfort och varmvat-
tenberedning, bade f6r mindre och storre fast-
igheter.

Effektiva uteluftsvirmepumpar fran tyska vérmepumpsfdretaget Alpha-InnoTec, som ingdr i Schulthess-
gruppen, sparar mycket energi och har en modern design.
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Framatblick for 2012

Den internationella expansionen, som intensi-
fierades genom forvérven under 2011, préglar
var verksamhet i allt hégre grad. Vi profilerar
oss som en palitlig leverantér av helhetslds-
ningar med hog prestanda.

Integrationen av verksamheterna i Schult-
hessgruppen kommer att vara en av huvud-
uppgifterna under 2012 och 2013. Saval pro-
duktutveckling, marknadsforing och produktion
som de Gvriga delarna i organisationerna skall
optimeras. Malet dr att skapa en @nnu bredare
och stabilare verksamhetsbas for var fortsatta
internationalisering. Arbetet med att realisera
synergierna styrs av malsdttningen att na en
total arlig resultateffekt pa drygt 80 Mkr un-
der 2013,

Vi beddmer att den internationella mark-
naden for saval mark-/bergvdrmepumpar som
luft-/vattenvdrmepumpar langsiktigt kommer
att utvecklas positivt. Vi ser dven ett okat inter-
nationellt intresse for vara franluftsvarmepum-
par och andra produkter som anvénder fornyel-
sebar energi.

Utdver uppvdrmning under vinterhalvaret
accentueras behovet av kyla under sommar-
halvaret, speciellt i mellersta och sédra Euro-
pa. Genom tyska KKT Kraus, som ingdr i Schul-
thess-gruppen, Gkar vart produktutbud for
kylapplikationer.

Trots att flera lénder de senaste aren dragit
ner de statliga bidragen for uppmuntran till en-
ergibesparing sa finns de fortfarande kvar i na-
gon form. Med stor sannolikhet kommer ytter-
ligare ekonomiska incitament i olika former att
skapas framdver. Det finns ocksa ett klart ¢kat
intresse fran politiskt hall &ven utanfor Euro-
pa att framja anvandandet av miljoriktiga upp-
varmningsmetoder, exempelvis i USA. Delfor-
varvet i amerikanska Enertech Global LLC, som
ar ett forsta insteg pd den amerikanska mark-
naden, beddms darfor ligga helt ratt i tiden.

Vi har aldrig tidigare haft ett starkare och
mer komplett produktutbud. Vara intensifie-
rade satsningar pa produktutveckling resulte-
rar i allt tdtare produktlanseringar. Samtidigt
ger forvdrvet av Schulthess-gruppen oss nya
hogkvalificerade utvecklingsplattformar inom
ett flertal produktomraden. Vart unika koncept
for varmepumpar avseende styrning samt an-
vandar- och installationsvanlighet &r nu imple-
menterat i flertalet produktfamiljer. Det fram-
gangsrika konceptet kompletteras under 2012
med ytterligare avancerade funktioner som
bland annat ger anvandaren mdgjlighet till dis-
tansstyrning och historisk uppfdljning av nyck-
eldata.

Vi beddmer att séval den nordiska som den
ovriga europeiska marknaden for varmvatten-
beredare respektive fjérrvarmeprodukter kom-
mer att vara fortsatt stabila medan marknaden
for konventionella villapannor, utnyttjande olja,
kommer att ga tillbaka ytterligare. Steg for steg
okar marknaden dven for virmepumpar avsed-
da for tappvarmvattenberedning, dér vi nu fatt
forbattrade forutsattningar genom foretaget
Genvex som ocksa ingar i Schulthess-gruppen.

Marknaden for solvarmesystem, vilken pla-
nat ut under senare ar pa grund av forsvagade
ekonomier och minskade statliga bidrag, fér-
véntas ater borja véxa nar konjunkturen for-
béttras. Vi bedomer att vi kan stdrka var mark-
nadsndrvaro i Europa dven inom detta segment.

Forutsatt att den internationella konjunk-
turaterhdmtningen inte stannar av helt ser
vi sammantaget goda mdjligheter till fortsatt
expansion, framfér allt pd marknader utanfor
Sverige.
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Branschens utveckling

Den europeiska VVS-branschen kannetecknas
av ett stort antal aktGrer av varierande stor-
lek. En strukturrationalisering pagdr dar NIBE
Energy Systems aktivt deltar och férvérvet av
Schulthess-gruppen dr ett strategiskt exempel.
Vart genuina vérmepumpskunnande samt var
bredd inom tillverkning av varmvattenberedare
och andra varmeprodukter ar avgdrande fakto-
rer i denna process.

De olika landerna skiljer sig at vad géller pro-
dukternas utformning och distribution men en
tydlig trend mot alltmer energieffektiva och mil-
j6anpassade produktldsningar finns pa de fles-
ta marknader. Kraven pd ventilation och vdrme-
atervinning i nya fastigheter Gkar behovet av att
bygga dnnu energisnalare fastigheter. Denna
trend &r mycket tydlig pa de flesta marknader.
Processen att uppnd gemensamma normer och
krav inom EU &r delvis uppstartad men myck-
et arbete kvarstar. Fortfarande styr ofta lokala
normer och foreskrifter produkternas tekniska
egenskaper.

Pa de flesta marknader driver energimyndig-
heterna kravet att minska det totala energibe-

: -

Bergvirmepumpen NIBE F1245 ldmpar sig mycket vdl i ett modernt hus och kan ge en kostnadsbesparing pa upp till 80% fér uppvdrmning av huset och tappvarmvattnet.
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hovet fér bland annat uppvarmning av bostader.
For att skynda pa utvecklingen av vissa 6nskade
uppvdrmingsalternativ inférs ofta tempordra bi-
drag, vilka dessvarre lika ofta skapar ryckighet
i efterfragan. Bidragsbeloppen i sig sjélva far
manga ganger en alltfér stor betydelse vid val
av uppvarmningsalternativ istallet for sjalva pro-
duktens egenskaper i ett langre perspektiv.

Med kontinuerligt dkade el-, gas- och olje-
priser har uppvarmningsbranschens fokusering
helt fdljdriktigt kommit att ligga pa effektivise-
ring och miljévanlighet, saval i Sverige som pa
flertalet andra europeiska marknader.

Det 6kade intresset for energieffektiva upp-
varmningsldsningar dven for storre fastigheter
bade i Sverige och utomlands ger en stor poten-
tial for branschen men staller ocksa hogre krav
pa dimensionerings- och systemkunnande. For-
vérvet av Schulthess-gruppen Gkar var konkur-
renskraft inom detta omréde da vi harigenom
nu har produkterbjudanden som omfattar fastig-
hetslsningar for bade véarme och kyla.

Okad konkurrens och darmed 6kad prispress
inom ett flertal produktomraden leder till att

NIBE Energy Systems

manga av aktGrerna pa marknaden etablerar
produktion i lander med ldgre arbetskraftskost-
nader. Vi beddmer att NIBE Energy Systems, med
sina moderna och rationella produktionsanldgg-
ningar i saval hdg- som lagkostnadsléander har
goda mdjligheter att hévda sig pa den framtida
uppvarmningsmarknaden.
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Marknaden

Utlandsmarknaderna

Vi bedémer att det finns en mycket stor férsélj-
ningspotential pd den europeiska marknaden
for vart sortiment. Intresset for energieffek-
tiva vdrmepumpar okar kontinuerligt. Eftersom
de fortfarande utgdr en mindre andel av den
totala uppvdarmningsmarknaden beddms po-
tentialen som mycket stor.

Det arliga utbytesbehovet av antalet upp-
varmningsenheter i en- och tvafamiljshus inom
EU inkluderat Schweiz och Norge bedéms upp-
ga till cirka fem miljoner. Dessutom installeras
under ett normalar cirka en miljon uppvdrm-
ningsenheter i nyproducerade en- och tvafa-
miljshus.

Vi har en marknadsledande position i Nor-
den, Tyskland, Schweiz, Osterrike, Holland, Po-
len, Storbritannien samt Tjeckien liksom en av-
sevdrd ndrvaro pa ett antal dvriga europeiska
marknader vad avser enbart vdrmepumpar. I
takt med att vi etablerar oss pa nya marknader
utanfér de redan etablerade dr ambitionen att
ocksa 6ka vara marknadsandelar inom de prio-
riterade marknadssegmenten.

Pa den totala uppvdarmningsmarknaden &r
vi fortfarande en mellanstor aktor i stora de-
lar av Europa eftersom vi inte arbetar med upp-
varmningsprodukter som anvander gas eller
olja, vilka fortfarande &r de dominerande upp-

varmningsalternativen. Vi vaxer kontinuerligt
men samtidigt 6kar konkurrensen. Flera stora
internationella foretagskoncerner har borjat
intressera sig mer for energieffektiva upp-
varmningsldsningar pa grund av kraftigt dkan-
de energipriser. Dessa koncerner investerar
i nya produktionsanldggningar for att kunna
méta en dkande efterfragan pé nya uppvarm-
ningsldsningar.

Efter den mycket starka expansionen av den
franska vdrmepumpsmarknaden under aren
2006 till 2008 fdljde ett par ars kraftig tillba-
kagang, framst beroende pa minskade statliga
stod, ldgre oljepriser samt allmdnt svagare kon-
junktur. Marknaden stabiliserades under 2011
pa en ldgre niva men &r fortfarande antalsmds-
sigt den storsta i Europa.

Den tyska vdrmepumpsmarknaden avmat-
tades under aren 2009 och 2010, huvudsak-
ligen pa grund av fordndrade bidragssystem
samt en ldgre nybyggnationsniva av enfamiljs-
bostdder. Under 2011 vande trenden och den
tyska marknaden véxte aterigen. Fortfarande
dominerar gaspannor uppvdrmningsmarkna-
den, vilket kortsiktigt &r en billigare 18sning
rent investeringsmassigt men gas méter inte
framtidens krav pa anvéndning av fornyelse-
bara energikéllor.

Alpha-InnoTecs huvudanldggning i Kasendorf, Tyskland,
utgdr en modern teknik- och marknadsplattform fér var

fortsatta framtida expansion.

|l | firy

Ett flertal av vara Ovriga bearbetade ut-
landsmarknader uppvisar stabilitet och kat
intresse fér vdrmepumpsldsningar, vilket gyn-
nar var expansionsmdjlighet i Europa. Dock har
nybyggnationen av smahus under de senaste
aren sjunkit i stort sett i hela Europa, vilket
tempordrt dampar tillvaxten.

Den totala varmvattenberedarmarknaden,
som ar relativt konjunkturokanslig, har dérfor
varit stabil medan marknaden for fjdrrvéarme-
produkter, som koncentreras till framfor allt
Danmark, Sverige, Storbritannien, Tyskland och
Holland, fortfarande &r relativt svag.

Den internationella marknaden for kylut-
rustning okar i takt med dkade krav pa effektiv
energianvandning i kommersiella och industri-
ella fastigheter. Har finns ocksa en utbytes-
marknad dér gamla produktldsningar ersatts
med mer effektiv och modern utrustning eller
konceptldsningar for bade vdarme och kyla.

Den europeiska marknaden fér tvattmaski-
ner och torktumlare dr mycket konkurrensut-
satt inom villasegmentet med ett stort antal
existerande varumdrken. Marknaden fér pre-
miumprodukter inom villasegmentet och pro-
dukter avsedda for kommersiell anvandning,
dar Schulthess opererar, ar dock relativt stabil.
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Sverige

Den svenska marknaden ar fortfarande NIBE
Energy Systems verksamhetsbas men utgdr
successivt en allt mindre andel av den totala
omsattningen.

Intresset for investeringar och renove-
ringar i den egna bostaden har tkat de senaste
aren, vilket gynnat ROT-marknaden (ROT = Re-
paration, Om- och Tillbyggnad) som fér nérva-
rande star for den absoluta huvuddelen av om-
sattningen. Det har dessutom forstdrkts av det
populdra ROT-avdraget. Privatkonsumentens
strdvan att reducera sina uppvdarmningskost-
nader och samtidigt kunna forbattra inomhus-
komforten skapar ideala forutsattningar for
en varmepumpsinstallation. Varmvattenbere-
darmarknaden, som i huvudsak ocksa ar ROT-
orienterad, har en stabil utveckling.

Under 2011 uppgick nyproduktionen av en-
familjsbostader till cirka 8.000 smahus, vilket
ungefdr motsvarade nivan under 2010. Detta
ar en relativt 1ag niva sett ur bade ett historiskt
och ett internationellt perspektiv. Beddmning-
en dr att nyproduktionen av enfamiljsbostd-
der kommer att minska under 2012 beroende
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pa att byggkonjunkturen forsémrats och att
sa kallade bolanetak har inforts. I de allra
flesta nyproducerade enfamiljsbostdder in-
stalleras en uppvarmningsanldggning baserad
pa energiatervinning av franluften, genom
sa kallade franluftsvdrmepumpar. Den sedan
2011 géllande byggnormen har kravt anpass-
ning av denna typ av produkter, vilket i sin tur
resulterat i att vi nu levererar unika produkt|ds-
ningar for nybyggnation.

Det andra uppvdrmningsalternativet i ny-
producerade enfamiljsbostéder ar fjérrvarme.
Eftersom fjdrrvdarmeanldggningar i huvudsak
finns i storre centralorter, ar det framfor allt
nya, storre fastigheter som blir fjdrrvarmekun-
der.

Vid sidan om varmepumpsmarknaden for
enfamiljsbostader véxer kontinuerligt varme-
pumpsmarknaden for flerbostadshus och &v-
riga fastigheter. Detta utgdr en stor potential
for oss bade i Sverige och utomlands. Saval
produktsortiment som organisation anpassas
till att oka vara marknadsandelar inom detta
viktiga segment.

NIBE Energy Systems
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risker

En mycket stor europeisk och
nordamerikansk marknad

Starka varumarken
Brett produktprogram

Tva av Europas modernaste
varmepumpsfabriker

Tva av Europas mest avancerade
produktutvecklingscenter for
vdrmepumpar

Energi- och miljépolitiska
situationen

Okat intresse for fornyelsebar
energi

Tillgéng till rationell produktion
i lander med ldgre arbetskrafts-
kostnad

Expansion genom forvérv

Nya lagar, myndighetsbeslut,
energiskatter etc med for snav
tidshorisont

Flera aktérer

Nya teknologier utanfor var
nuvarande kompetens

Acceptans av lagprissortiment
Nya distributionskanaler
Global konjunkturavmattning

Minskad nybyggnationsniva
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Produkterna

Ambitionen dr att vara produkter skall vara
miljdriktiga och prdglas av basta tekniska
prestanda, hdg innovationsgrad och kvalitets-
niva, modern design samt en konkurrenskraftig
prisniva. For att kunna leva upp till detta kravs
en kontinuerlig effektivisering av hela utveck-
lings-, produktions- och marknadsfaringspro-
cessen.

Under aret har ett antal nya produktintro-
duktioner genomforts inom de flesta produkt-
omraden och dven under 2012 kommer de
flesta av affdrsomradets olika verksamhetsom-
raden att lansera nya produkter. Detta starker
NIBE Energy Systems som en ledande europe-
isk aktor inom vara huvudomraden.

Ett stort antal produkter som kan anvandas
i system med bade befintliga och nya produkt-
|sningar utvecklas kontinuerligt. Dessa efter-
fragas mer och mer da slutkonsumenten ofta
onskar en optimerad I6sning for energibespa-
ring med bésta mdjliga inomhuskomfort fran
en och samma leverantér.

Under 2011 utvecklades en kraftfullare vir-
mepumpsfamilj fér kommersiella fastigheter.
Bergvidrmepumpsmodellen NIBE F1345 kommer
att lanseras under vdren 2012.
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Produktionen

Produktionen bedrivs i tolv olika anldggningar
runtom i Europa.

Samtliga produktionsenheter arbetar kon-
tinuerligt med effektivisering och modernise-
ring av produktionsmetoderna genom investe-
ringar i robotisering och mekanisering.

Vid NIBE Energy Systems produktionsan-
ldggningar i Markaryd och i tyska Kasendorf,
vilka ocksa dr affdarsomradets tva stérsta, har
omfattande investeringar genomforts de se-
naste aren. Aven i produktionsanldggningarna
i Norge, Danmark och Finland genomférs offen-
siva investeringsprogram.

I de polska, tjeckiska och ryska produk-
tionsanldggningarna genomfors kontinuerligt

=

Kylanldggningar

KKTs industriella kylanldggningar testas i fabriken och
Gr sedan redo fér installation. Anldggningarna skrdd-
darsys fdr varje individuell applikation.
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Solviirme

Alpha-InnoTecs solpaneler monterade pé taket eller
i byggnadens fasad utnyttjar solstrdlningen till att
producera tappvarmvatten.
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investeringar i nya maskiner och byggnader,
for att forbattra mojligheterna till kostnadsef-
fektiv produktion av varmeprodukter, avsedda
for savdl respektive hemmamarknad som for
prispressade marknadssegment pa vara dvriga
prioriterade marknader.

En genomgang av tillverkningsmetoderna
inom gruppen utférs arligen for att optimera
produktionsprocessen och minska miljépaver-
kan. Strategin &r att bygga upp tillverknings-
enheter med olika specialistomraden. Renod-
lingen av produktionen i produktverkstdder har
gett positiva effekter avseende saval styrning
som produktivitet och kvalitet.

Energidtervinning frdn uteluften

Alpha-Innotecs uteluftsvirmepumpar genererar bade
uppvdrmning och kostnadseffektiv kyla i savél villor
som stdrre fastigheter.

Ventilation och energidtervinning

Genvex erbjuder ett flertal energieffektiva ventila-
tions- och vdrmepumpslésningar fér bade nybyggna-
tion och renovering.

NIBE Energy Systems

For att mdta den internationella mark-
nadens okade krav pa energieffektiva,
miljdriktiga och kostnadseffektiva 16s-
ningar avseende uppvdrmning och in-
omhuskomfort, ldggs allt storre resur-
ser pa produktutveckling. Malet ar att
utveckla helhetsldsningar som moter
kundens behov avseende inomhuskli-
mat och varmvattenforsérjning.

Produktutvecklingen skall préglas av

forbattrad effektivitet och hari-
genom ldgre energianvandning

anvandande av fornyelsebar energi i
storsta mojliga man

okade styrningsmdjligheter (kom-
munikation/styrning fran distans)

konverterbara system (vdrme pa
vintern/kyla pd sommaren)

atervinningsbarhet och miljé-
anpassningar

kontinuerliga designforbattringar

béttre ekonomiska totallésningar

En standig forbattringsprocess ar
nddvandig for att uppfylla satta mal
vad gdller innovativa framtidslsning-
ar i miljoriktiga och lattanvénda pro-
dukter med hdg kvalitet och tilltalande
design.

Marknadskraven varierar och ambi-
tionen dr att tillmdtesga de olika ons-
kemalen med ett grundkoncept men
med mdjlighet till marknadsanpass-
ningar. Vara tva utvecklingscenter for
vdarmepumpar i Markaryd respektive
tyska Kasendorf beddms vara av abso-
lut internationell toppklass.

Kontinuerlig forstérkning med val-
utbildade ingenjérer med nyckelkom-
petens dr en avgdrande framgangsfak-
tor i denna process. Trots de senaste
arens lagkonjunktur har vi fortsatt att
utéka vdra utvecklingsresurser och
darmed ytterligare stérkt var teknis-
ka konkurrenskraft pa den europeiska
uppvdrmningsmarknaden.

25



NIBE Element
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Vi dr nu en av de ledande
elementtillverkarna pa global niva

NIBE Element &r en av de internationellt ledande tillverkarna av komponenter och
system for elektrisk uppvdarmning samt resistorer. Affdrsidén dr att forse bade produ-
center och anvandare av varmeprodukter med komponenter och system for elektrisk
uppvarmning. Marknaden kan indelas i tva huvudgrupper, OEM (Original Equipment
Manufacturing) dér ett element anvdnds som en komponent i kundens produkt respek-
tive Industri dér kunden primért anvdnder elementet i sin egen tillverkningsprocess.

Resistorer anvinds i kad
omfattning i anldggningar fér
energibesparing och férnyel-
sebar energi, som exempelvis
vindkraft.

NIBE Elements produktsortiment baseras hu-
vudsakligen pa komponenter och system for
elektrisk uppvdrmning samt resistorer.

Successivt utokas sortimentet for att kunna
omfatta hela processen for matning, styrning
och uppvdrmning.

Sortimentet omfattar nio elementteknolo-
gier som i princip kan anvdndas bade som vdr-
meelement och som resistorer i ett stort antal
applikationsomraden
* Rérelement
= Aluminiumelement
* Folieelement
= Tjockfilmselement
= PTC-element
* Hogeffektselement
= Oppna spiraler
= Vérmekabel

= Keramiska element

Strategi

NIBE Elements mdl &r att vara en av de ledande
leverantdrerna pa global niva. Antalet hem-
mamarknader utékas dérfor successivt genom
lampliga férvarv. P& hemmamarknaderna ar
strategin att genom lokal ndrvaro marknads-
fora ett komplett sortiment. Produktprogram-
met utvecklas mot en dkad andel systempro-
dukter inkluderande mdtning och styrning.
Utanfor det som definieras som hemmamark-
nader dr den primdra inriktningen medelstora
och stora serier. Unika specialprodukter mark-
nadsfdrs globalt.

Malsdttning

NIBE Elements malsdttning &r att uppna en
tillvaxt pa minst 20% per ar, varav hélften or-
ganisk och att rorelseresultatet skall uppga till
minst 10% av omsdttningen over en konjunk-
turcykel.

Nettoomsdttning 2011
Tillvaxt
Rorelseresultat
Rorelsemarginal
Medeltal anstallda

2.124,1 Mkr
+20,7 %
141,3 Mkr
67 %
3.691

Andel av koncernen

Nettoomséttning

26%

Rorelseresultat

13%

Nettoomsattning
(Mkr)
25500
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1.000 -

500 -

0 L
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2.124

Nettoomsdttningen Gkade
med 20,7% under 2011
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Aret i sammandrag

Under aret har tva strategiskt viktiga foretags-
forvarv genomforts.

I september forvarvades elementdivisionen
Emerson Heating Products inom amerikanska
Emerson Electric Co, vilket har méjliggjort att
NIBE Element vuxit in i rollen som en av mark-
nadsledarna dven pa den nordamerikanska ele-
mentmarknaden. Integrationen pagar for fullt
och de férvérvade enheterna i saval Kina som
Mexiko samordnas med NIBE Elements befint-
liga verksamheter i dessa lander.

Under forsta kvartalet forvarvades ele-
mentdivisionen inom Electrolux Professional
AG, en av de ledande leverantérerna av elek-
triska vdrmeelement i Schweiz. Verksamheten
drivs framgangsrikt vidare av den tidigare led-
ningen.

Under inledningen av aret forvarvades
dessutom verksamheten i det lite mindre brit-
tiska vdrmeelementbolaget Thermtec Ltd, vil-
ken sedan har integrerats med NIBE Elements
befintliga verksamhet i England.

Arets forsalining har inom flertalet mark-
nadssegment utvecklats positivt i forhallande
till foregdende ar. Under de sista manaderna av
aret skedde dock en avmattning for vissa pro-
duktomraden inom konsumentsektorn.

De investeringsrelaterade marknadsseg-
menten, som bland annat dr kopplade till in-
vesteringar inom offshore, har haft en positiv
utveckling. Aven produktkategorier for infra-
struktur sasom jdrnvdgar har haft en positiv
utveckling, da det i manga lander beslutats om
att 6ka investeringarna inom detta omrade.

For produktomradet resistorer, som har en
stor del av sina kunder inom segmenten energi-
besparing och fornyelsebar energi, har forsalj-
ningsutvecklingen varit fortsatt positiv under
hela aret. Vi har lanserat ett antal nyutvecklade
produkter inom detta omrdde, vilka fatt ett
mycket positivt mottagande fran marknaden.

Geografiskt har marknadsutvecklingen i
norra och mellersta Europa generellt sett va-
rit god medan sddra Europa och Storbritannien
har haft en fortsatt svag utveckling. Markna-
derna i Nordamerika och Asien har haft en po-
sitiv utveckling under hela aret.

Andelen produkter som, forutom sjdlva var-
meelementen, innehaller funktioner for mat-
ning och styrning har fortsatt att cka. Ett antal
produktutvecklingsprojekt bedrivs med inrikt-
ning att ¢ka produktutbudet inom detta om-
rade.

Ravarupriserna har varierat under dret
och valutakursutvecklingen har dessutom varit
fortsatt turbulent, vilket gett en svarhanterlig
marknads- och konkurrenssituation inom flera
produktsegment.

Efterfrageutvecklingen skiljer sig relativt
mycket mellan de olika marknadssegmenten.
Detta har i sin tur inneburit att en kontinuerlig
anpassning av produktionskapaciteten i vara
produktionsanldggningar runtom i varlden va-
rit nodvandig. Parallellt med kapacitetsanpass-
ningarna har ett antal organisatoriska férdnd-
ringar genomforts. Kostnaderna fér denna typ
av atgdrder har belastat resultatet med drygt
10 Mkr.
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Ny vdrmare fér kompressorer,
avsedda exempelvis fdr viirme-
pumpar. Vdrmaren férldnger
kompressorns livslingd genom att
starter med kall olja i vevhuset
undviks.
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Framatblick for 2012

Virdknar med ett relativt stabilt efterfrageldge
totalt sett under aret. Aven om marknadssi-
tuationen troligtvis kommer att préglas av en
svagare efterfragan i sédra Europa kommer ef-
terfragan i norra Europa, Asien och Nordame-
rika att vara starkare, vilket dr en fordel for oss
som har huvuddelen av var verksamhet i dessa
omraden.

Férvarvet av Emerson Heating Products
innebdr att NIBE Element har blivit en betyd-
ligt storre och mer global aktdr och samtidigt
mindre beroende av utvecklingen inom ett spe-
cifikt geografiskt marknadsomrade.

Den konsumentorienterade volymsektorn
foljer i stor utstrdckning den allmdnna kon-
junkturutvecklingen. Inom de investeringsre-

laterade segmenten ar utvecklingen mer svar-
bedémd infor 2012. Dessa segment dr dels
beroende av den allmdnna ekonomiska utveck-
lingen dels av energiprisernas utveckling. Nu-
varande niva pa energipriser bér ge en fortsatt
god investeringsniva inom manga segment.
Det kommande aret kommer till stor del
att préglas av integrationen av de forvarv som
genomfordes under 2011, speciellt vad géller
forvérvet av Emerson Heating Products (EHP).
Den kinesiska verksamheten kommer att inte-
greras med NIBE Elements befintliga verksam-
het i Shenzhen och bilda en konkurrenskraftig
enhet med cirka 700 anstadllda. Den amerikan-
ska enheten kommer att integreras med NIBE
Elements 6vriga verksamhet i USA och Mexiko.

Sammantaget blir NIBE Element en av mark-
nadsledarna inom sina marknadssegment pa
den nordamerikanska marknaden. Med cirka
1.200 anstdllda i USA och Mexiko utgdr dessa
enheter en stor del av var verksamhet.

Produktutvecklings- och marknadssats-
ningarna kommer dven framdver att inriktas
mot produkter med en stdrre andel systemin-
nehéll for kommersiella och investeringsrela-
terade sektorer.

Beddmningen ar att vi, med var strategi att
kombinera intensiv produktutveckling, rationell
produktion och lokal ndrvaro, skall kunna fort-
sdtta oka vara marknadsandelar.

o

Vindkraftsektorn Gr ett vixande marknadsomrdde for NIBE Element bade vad gdller uppvdrmningsldsningar och resistorer.
Samordning av detta produktomrdde sker inom NIBE Wind Components.

Branschens utveckling

Branschen har under flera &r préglats av inten-
siv priskonkurrens inom de segment dar slut-
produkten levereras till konsument.

Inom de omraden som vénder sig till kom-
mersiella anvéndare ar utvecklingen mer stabil
och lonsamheten tillfredsstéllande. En allmédn
trend dr att bredda produktutbudet och dka
leveransinnehallet, vilket betyder att manga
av branschens foretag idag levererar mer kom-
pletta system. Detta har medfort att branschen
har haft en relativt god tillvéxt inom detta om-
rade. Konjunkturutvecklingen har dock med-
fort att Ionsamheten dven fér dessa segment
generellt har varit nagot svagare under aret.

Resistormarknaden har haft en god ut-

veckling under de senaste dren, huvudsakligen
driven av produkter med inriktning mot dkad
energieffektivisering och alternativ energige-
nerering sasom vindkraft.

Branschen genomgar en successiv utveck-
ling mot stdrre foretagsgrupper. Historiskt
sett har den bestatt av mindre och medelstora,
lokalt starka familjeforetag men vid ett genera-
tionsskifte sker idag ofta en avyttring av bola-
get. Denna utveckling har forstérkts pa grund
av att Ionsamheten hos manga av bolagen har
forsdmrats i den konkurrenssituation som ra-
der. Utvecklingen forstarks ytterligare av kun-
dernas strévan mot férre leverantorer.

Flera konkurrenter har liksom vi etablerat

produktion i ldnder med ldgre arbetskrafts-
kostnader i 6stra Europa, Mexiko och Kina.

Under senare ar marks ocksd en Gkad
konkurrens i véstra Europa fran speciellt asi-
atiska konkurrenter som successivt dkar sina
exportaktiviteter.

Vi beddmer att var strategi med lokal till-
verkning for det industriella och kommersiel-
la segmentet, kompletterat med etablering av
lagkostnadsenheter for volymsegmentet, &r
vél anpassad till branschens utveckling, vilket
ocksa stdrker var position och vara mdjligheter.
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Marknaden

Marknaden for komponenter och system for
elektrisk uppvdrmning fdljer till stor del ett
lands industriella utveckling och dérmed ut-
vecklingen av BNP. Detta har inneburit att vi un-
der 2011 har haft en stark utveckling i bérjan
av aret medan vi kunnat notera en viss avmatt-
ning under slutet av aret.

I manga ldnder finns ett stort intresse for
alternativ energiproduktion och effektivare en-
ergianvandning, vilket fortsatt ger en tillvaxt
for dessa segment. De paverkas i annu storre
omfattning &n tidigare av olika former av stat-
liga bidrag, avsedda att stimulera energibespa-
ring, vilket emellertid kan paverka efterfragan
mellan aren pa ett svarbeddmt vis.

Vart mal dr att successivt dka antalet hem-
mamarknader genom att etablera lokala verk-
samheter med tillverkning som kan leverera
smaserier och ge lokal teknisk support. Dessa
bolag utvecklar ocksa ofta specialprodukter an-
passade till den lokala marknadens behov och
forutsattningar.

Pa vissa huvudmarknader dar vi av exempel-
vis kostnadsskal inte startat egen tillverkning
har vi istdllet etablerat egna sdlj- och teknik-
kontor. For ndrvarande finns sadana sélj- och
teknikkontor i Tyskland och Frankrike.

Vi har ocksa ett sdlj- och teknikkontor i
Beijing i Kina med speciell inriktning mot den
kinesiska maskin- och energiutrustningsindu-
strin, exempelvis inom vindkraftsomradet.

Strukturomvandlingen har olika utveckling
beroende pa bransch. I vissa kundsegment har
takten i strukturomvandlingen okat ytterligare.
Inom de mycket konkurrensutsatta segmenten
for smaapparater och i viss man vitvaror, &r det
vanligt att etablera produktion i Kina eller att
képa fardiga produkter, producerade och ut-
vecklade av kinesiska leverantgrer. Denna ut-
veckling innebdr en ¢kad press pa bade volymer
och priser i Europa. For vitvaror som till exem-
pel tvdttmaskiner och spisar &r utvecklingen

NIBE ARSREDOVISNING 2011

inte entydig. Huvudtrenden inom detta seg-
ment dr fortfarande att specialisera de vésteu-
ropeiska tillverkningsenheterna och parallellt
bygga ut kapaciteten i dstra Europa.

De valuta- och kostnadsforandringar som
har skett under de senaste aren bedéms paver-
ka vissa kunders produktionsférdelning fram-
dver. En klar tendens &r att det sker en ater-
flyttning av produktion fran Kina till Mexiko da
|onekostnaderna nu &r lika i dessa lander. Om
man dessutom ldgger till logistikkostnader och
risk for kopiering framstar Mexiko idag som ett
battre val for manga amerikanska kunder. Det
okande kostnadsldget i Kina kan ocksa komma
att innebdra att marknaden i Asien fordndras
de ndrmaste aren.

Utvecklingen under de senaste &ren har
ocksa inneburit att produkter for direktelupp-
vdrmning av bostdder, vilka tidigare har produ-
cerats i vastra Europa, i 6kad omfattning produ-
ceras i lagkostnadsldnder bade i dstra Europa
och i Kina. Vi beddmer att vi &r val rustade att
mota dessa utvecklingstrender med vara enhe-
ter i Polen, Tjeckien, Mexiko och Kina. Segmen-
tet bedéms dock komma att minska i takt med
att konvertering sker till produkter avsedda for
uppvdarmning med fornyelsebar energi.

For utrustning som &r avsedd for kommer-
siell anvandning &r utvecklingstrenden annor-
lunda &n for hushallsapparater. Trenden hos de
flesta av dessa kunder &r fortsatt tillverkning
i befintliga produktionsenheter och ett okat
intresse for kop av kompletta system fran un-
derleverantdrerna. Vi méter denna utvecklings-
trend med ett bredare produktprogram och
utdkade resurser for att utveckla och tillverka
kompletta system.

Marknaden for element och resistorer till
offshore-, vind- och processindustrin bedéms
oka. For att mota denna efterfragan utdkar vi
bade kapacitet och produktutbud.

NIBE Element utvecklar
och levererar avancerade
vdrme- och resistorsystem
till offshoreindustrin Gver
hela vérlden.

NIBE Element

Distribution

Konsument
eller annan
industriell kund

INDUSTRIELL INDUSTRIELL
KUND KUND
Anvdndning Anvandning

som komponent i den egna
i sin produkt verksamheten
OEM INDUSTRI

Branschstrukturering och expansion
genom forvarv

Samordningsvinster inom inkdp och
produktion

Energiteknik &r en globalt véxande
marknad

Marknadspositionen pa de olika hem-
mamarknaderna ger méjlighet att
marknadsfora ett breddat produkt-
program

Starka varumadrken
Rationell och flexibel produktion

Tillgang till rationell produktion i
lander med ldgre arbetskraftskostnad

Marknadspositionen som en av de
absolut ledande tillverkarna i Europa,
Nordamerika och Asien

Intensiv produktutveckling

Nya teknologier
Flera konkurrenter
Ravaruprisutvecklingen

Kostnadsutvecklingen i vara produk-
tionslander

Okad acceptans av lagprissortiment

Oproportionerliga skadestand vid
kvalitetsbrister

Allmén kraftig konjunkturavmattning
inom verkstadsindustrin

Valutaférandringar

Betalningsproblem hos vissa kunder
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Produkterna

Rdrelement, som fortfarande ar den domi-
nerande teknologin, har ett brett anvdnd-
ningsomrade, allt fran massproducerade
tvattmaskinselement till enstyckstillverkade
processvarmare for offshoreanldggningar som
sdljs till oljebolag. Grundteknologin har varit
densamma under lang tid men produkterna har
successivt utvecklats vad gdller materialval,
tekniska prestanda, kvalitet och produktions-
teknologi. Produkterna anpassas ocksa konti-
nuerligt till nya miljéer.

Folieelement, som bestar av en etsad me-
tallfolie alternativt lindad trad laminerat med
isolerskikt, dr en vdxande produktgrupp. Stora
anvdndningsomraden &r uppvarmning av bil-
backspeglar, medicinsk utrustning, golvvdrme
och fuktskydd for elektronik.

I samband med forvarv har sortimentet
successivt kompletterats med produkter for
olika specialtillampningar. Syftet ar att bli en
heltdckande leverantdr av komponenter och
system for elektrisk uppvérmning. Exempel pa
kompletteringar dr hogeffektselement som pri-
mdrt anvdnds i plastindustrin och keramiska
element fér ytbehandlingsindustrin.

Genom forvdrvet av Emerson Heating Pro-
ducts breddas produktutbudet inom flera
omraden. Speciellt kan ndmnas oppna spira-

ler som anvands i klimatanldggningar, kom-
pressorvarmare och genomstromningsvérmare
till vitvarusektorn.

Parallellt med breddningen av produkt-
sortimentet utvecklas marknadsforings- och
servicekonceptet med inriktning mot att vara
den ledande leverantdren av elvdrmekompo-
nenter for industrin pa respektive hemma-
marknad.

Det finns ocksa exempel dar de teknolo-
gier som existerar inom gruppen har anvand-
ningsomraden utanfor omradet for elektrisk
uppvdrmning. Ett sadant omréde &r resistorer,
som anvdnds for bland annat kraftelektronik i
hissar, jdrnvdgsutrustning och vindkraftsut-
rustning. Under dret har nya resistorer inom
omradet kraftelektronik lanserats, vilka vantas
ha en mycket intressant marknadspotential i
framtiden.

Ett annat omrdde dr vakuumlgdningstek-
niken som bland annat anvands for element
till medicinsk teknik. Denna teknik anvands nu
framgangsrikt dven for produktion av plattvér-
mevaxlare, primdrt for olika applikationer i var-
mepumpar och vattenuppvérmning.

Aven folietekniken har andra anvindnings-
omraden som exempelvis i antenner.

NIBE Element utvecklar och levererar
energieffektiva styrsystem och komponen-
ter fér uppvdrmning av jdrnvdagsvdxlar.
Samordning av detta produktomrdde sker
inom NIBE Wind Components.

A
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Backer EHP dr en av de ledande tillverkarna av vdarmeelement till den nordamerikanska marknaden. Produktionen

sker huvudsakligen i Mexiko.

Produktionen

Produktionen bedrivs i ett trettiotal olika an-
ldgg-ningar runtom i Europa samt i Mexiko och
Kina. Den viktigaste orsaken till att produktio-
nen sker i s& manga lander och anldggningar ar
att en stor del av konkurrenskraften bygger pa
leveranser av sma och medelstora serier, med
krav pa korta leveranstider. For stdrre serier
och unika produkter sker ddremot en successiv
specialisering av de olika enheterna.

I manga av vara produktionsenheter an-
vands numera vart standardiserade affdrs-
system som skapar grund for ytterligare sam-
ordning och integration. Kontinuerligt ansluts
ytterligare enheter till systemet.

Effektivitets- och kvalitetshdjande atgérder
genomfors ocksa kontinuerligt for att ytterli-
gare 0ka konkurrenskraften. Bland annat pagar
en omstrukturering av de kinesiska verksamhe-
terna i syfte att oka kapaciteten och férbattra
produktiviteten.

Ett antal projekt har genomforts under de
senaste aren for att minska kapitalbindning
och logistikkostnader. Detta har bland annat
inneburit en klart stérre andel direktfakture-
ring fran vara lagkostnadsenheter, vilket ocksa
resulterat i bade forbattrad kundservice och
sankt kostnadsniva.
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NIBE Element

Utvecklingsprocessen

Utvecklingsprocessen inom NIBE
Element kan delas i fyra delar.

Produktutvecklingen &r inriktad pa
att utveckla nya elementtyper eller
att forse elementet med ytterligare
funktioner som till exempel styrning
eller reglering. Produktutvecklingen
kan ocksd syfta till att forbdttra
elementets egenskaper, exempel-
vis temperaturomrade eller isola-
tionsegenskaper. Under dret har
exempelvis nya produkter inom pro-
duktomradet apparatskapsvarmare
utvecklats.

Produktanpassning sker huvudsak-
ligen tillsammans med kunden fér
att finna en |8sning som passar den
enskilde kundens speciella behov.
Detta kan ocksa innebdra l8sningar
dar vi tar ett storre systemansvar
om kunden sa onskar. Under dret
har nya kompletta systemlsningar
for uppvdrmning av fordonssitsar
introducerats.

Processutveckling bedrivs i syfte att
optimera produkten avseende mate-
rialval, kvalitet och tekniska prestan-
da. Under aret har ny avancerad tek-
nik for rorsvetsning introducerats,
vilket ger bade produktivitets- och
kvalitetsokning.

Produktionsteknisk utveckling syftar
till att utveckla produktionsmetoder
och maskiner som effektiviserar till-
verkningen och minskar miljopaver-
kan. Under dret har ett antal produk-
tionsceller robotiserats.

Genom fdrvdrvet av Emerson Heating Products
tillférdes NIBE Element bland annat uppvdrm-
ningssystem fdr klimatanldggningar avsedda

fdr den amerikanska marknaden.
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NIBE Stoves

32

Vi har en mycket stark

marknadsposition i Europa

NIBE Stoves dr marknadsledande pé brasvarmeprodukter i Europa. Affarsidén ar att
forse marknaden med prisvdrda brasvarmeprodukter och skorstenssystem med att-
raktiv design, utvecklade och tillverkade med hansyn till var miljo.

Nordpeis Rondo dr en ny rund kamin i ljus vaxad betong med ett virmemagasin av sten. Kaminen kan ddrmed likt
en kakelugn, lagra virme effektivt och sprida den jGmnt éver tiden.

Basen i produktsortimentet utgérs av energi-
effektiva produkter med skandinavisk design
som anpassas for de prioriterade utlands-
marknaderna ndr det géller saval design som
teknik.

Sortimentet omfattar sju produktgrupper

= Braskaminer, med exterior i plat eller med
omramningar av t ex tdljsten eller kakel

= Murspisar

Gjutjarnskaminer

Kakelugnar

Braskassetter

Skorsstenssystem

Tillbehér till brasvarmeprodukter

Strategi

NIBE Stoves strategi dr att vara en bred och
komplett leverantr av brasvarmeprodukter
och dérigenom befdsta och ytterligare stérka
den marknadsledande positionen. Utlands-
forsdljningen skall Gkas genom kontinuerlig
utveckling av nya produkter, anpassade for
nya marknader. Detta skall kombineras med
marknadsetableringar som skall ske genom f6-
retagsférvdry, etablering av egna dotterbolag
eller genom utnyttjande av andra befintliga
sdljkanaler.

Malsdttning

NIBE Stoves malsdttning dr att uppna en till-
véxt pa minst 20% per ar, varav halften orga-
nisk och att rérelseresultatet skall uppga till
minst 10% av omsattningen dver en konjunk-
turcykel.

Nettoomsdttning 2011
Tillvaxt
Rorelseresultat
Rorelsemarginal
Medeltal anstéllda

1.153,0 Mkr
+0,8 %
161,4 Mkr
14,0 %

729

Andel av koncernen

Nettoomsattning
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Rérelseresultat
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Nettoomsdttningen Gkade
med 0,8% under 2011
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Aret i sammandrag

Den europeiska brasvarmemarknaden har un-
der aret paverkats av den ekonomiskt osdkra
omvdrldssituationen men variationen mellan
de olika landerna har varit relativt stor. Ge-
nomgaende har vi en fortsatt stark marknads-
position och pa flertalet marknader har vi 6kat
var marknadsandel. Detta &r ett resultat av en
konsekvent marknadsbearbetning med direkt-
distribution till ett vdl utbyggt aterforsaljarnat
samt ett starkt produktprogram, prdglat av mo-
dern design, hog prestanda och kontinuerligt
hdg takt i utvecklingen av nya produkter.
ISverige har brasvdarmemarknaden gatt till-
baka jamfort med 2010 da efterfragan, his-
toriskt sett, Iag pa en forhallandevis hdg niva.
Efterfragan under det avslutande fjdrde kvar-
talet var svag och paverkades forutom av kon-
junkturldget ocksa av det ovanligt milda védret.
I dvriga Norden har den norska marknaden
totalt sett haft en god efterfrdgan pa brasvar-
meprodukter under storre delen av dret men
med en ndgot svagare avslutning. Nedgangen
beddms vara temporar och bero mer pa det mil-
da véddret och laga elpriser &n pa konjunkturen.
Efterfragan i Danmark har under aret aterhdm-
tat sig nagot efter de senaste drens nedgang.
Den tyska brasvirmemarknaden har for-
battrats nagot i takt med att den tyska eko-
nomin starkts. Energiprisernas fortsatt hdga

nivaer har ocksa bidragit till 6kad efterfragan.
Ddremot har efterfragan pa brasvarmepro-
dukter i Frankrike fortsatt att forsvagas, vilket
huvudsakligen beror pa samre konjunktur och
reducerade statliga subventioner till energibe-
sparing.

Vi har med stor framgdng lanserat ett stort
antal nya produkter inom produktsegmentet
fristaende kaminer. Flera av modellerna ar min-
dre braskaminer med ldgre effekt, vilket ocksa
innebdr ett ldgre pris och harigenom en stor-
re malgrupp. Denna typ av braskaminer har
en dkande efterfragan pa flera av vara huvud-
marknader.

Efter att tidigare ha marknadsfort flera
olika svenska varumarken har vi valt att samla
alla vara svenska produkter under varumarket
Contura, som ocksa dr vart omsattningsmds-
sigt storsta. Férandringen har mottagits myck-
et positivt av marknaden. Detta dr ocksa en
viktig fordndring for att kunna vidareutveckla
ett enda starkt varumdrke samtidigt som det
skapar battre forutsdttningar for var fortsatta
internationella expansion.

Vara produktionsenheter, som dr bland de
mest effektiva inom branschen, har haft en
jamn beldggning under hela aret och vér leve-
ransprecision pa savél befintliga som nya pro-
dukter har varit hdg.

A .;-":.-;-,_1 s

Contura i4 dr en helt ny insats fdr 6ppna eldstdder, primdrt utvecklad fér den brittiska marknaden.
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Framatblick for 2012

Var forsaljning ar for narvarande huvudsakli-
gen koncentrerad till Norden och Tyskland. Det-
ta dr marknader som under den senaste tidens
turbulenta omvarldssituation i huvudsak varit
stabila med relativt god efterfragan pa bras-
varmeprodukter. Vi har en mycket stark posi-
tion pa dessa marknader, vilken har uppnatts
genom hdg takt i lansering av nya produkter,
konsekvent marknadsbearbetning och sdkra
leveranser av produkter till konkurrenskraftiga
priser. Dessutom har de senaste arens fdrvarv
integrerats pa ett effektivt sdtt och darmed
bidragit till att stdrka var marknadsposition
ytterligare.

Med denna starka bas som utgdngspunkt
har vi mycket goda mdjligheter att etablera vart
framgangsrika koncept pa dnnu flera markna-
der i Europa. Den europeiska totalmarknaden
for vara produkter &r fortsatt mycket stor. Det
finns ocksé goda mdjligheter for tillvéxt genom

produktutveckling inom nya produktsegment i
kombination med fortsatt professionell mark-
nadsbearbetning pa savdl befintliga som nya
marknader.

Den europeiska brasvdrmemarknaden &r
fortsatt mycket fragmenterad med ett stort an-
tal aktdrer och varumérken inom flera produkt-
kategorier. Detta tillsammans med framtida
okande konkurrensférhallanden dppnar sanno-
likt fler mdjligheter for tillvaxt genom forvarv.

I grunden finns det en mycket stark driv-
kraft att investera i energibesparande produk-
ter som anvénder fornyelsebar energi och som
ddrmed minskar beroendet av fossila branslen.
Véderférhallanden och energipriser styr ocksa
efterfragan pa vara produkter. Att dga en bras-
varmeprodukt ar alltid en god ekonomisk inves-
tering samtidigt som den ocksa dr en trygg och
saker reservvarmekalla.

Produktutvecklingstakten dr fortsatt hég

och nya produkter lanseras kontinuerligt, vil-
ket ocksa stdrker vara mdjligheter att forbli
den marknadsledande aktdren inom brasvdrme
i Europa.

Vara effektiva produktionsenheter ar en
viktig forutsdttning for att langsiktigt kunna
erbjuda vdra kunder produkter med hég kvali-
tet till konkurrenskraftiga priser. Tillverkningen
sker med |ag miljdpaverkan och med ett tydligt
och langsiktigt hallbarhetsperspektiv, vilket
med stor sannolikhet kommer att utgdra en
annu storre konkurrensfordel i framtiden.

Var samlade bedémning dr att det trots den
osdkra omvdrldssituationen finns forutsatt-
ningar for att efterfragan pa brasvarmepro-
dukter i Europa dven framover kommer att kun-
na ligga pa en jamforelsevis hdg nivd men med
stora variationer mellan marknaderna. Med en
fornuftig efterfragan skall ocksa en god lon-
samhet kunna bibehallas.
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Marknaden

Sverige

Brasvarmemarknaden féljer i huvudsak den all-
manna ekonomiska utvecklingen. Okar det eko-
nomiska utrymmet sa okar ocksa konsumtionen
av sdllankdpsvaror. De senaste arens kraftiga
konjunktursvangningar har haft en stor inver-
kan pa efterfrdgan pa brasvarmeprodukter.
Energipriser och energipolitiska beslut pa-
verkar ocksa efterfragan, liksom vaderforhal-
landena under framfor allt hdst- och vinterpe-
rioden. Den huvudsakliga forséljningen sker till
dgare av befintliga hus och fritidshus. Andelen
forsdljning till nyproducerade smdhus och
grupphus okar emellertid da huskdparen allt
oftare vdljer en brasvarmeprodukt som tillval i
det nya huset.

NIBE Stoves har en klart marknadsledande
position i Sverige tack vare ett brett och kom-
plett produktsortiment med vélkdanda varumar-
ken. Malsattningen dr att befdsta och ytterliga-
re starka denna position genom professionell
och saklig marknadsbearbetning samt kontinu-
erlig lansering av nya modeller.

Utlandsmarknaderna

Utomlands fdljer brasvarmemarknaden i hu-
vudsak den allménna ekonomiska utvecklingen.
I Norden, som har ett relativt stort elberoende,
ar det framst elpriserna som paverkar efterfra-
gan medan det i manga lander i Europa i stérre
utstrackning dr gas- respektive oljepriserna
som paverkar efterfragan. De senaste drens
okade intresse fér fornyelsebar energi &r i
grunden en viktig drivkraft for efterfragan pa
brasvarmeprodukter i hela Europa.

Efterfragan skiljer sig mellan ldnderna vad
gdller produkternas design, material och tek-
nik. Den svenska marknaden domineras av
|dtta braskaminer med stilren design, tillverka-
de i stalplt. I Finland saljs det i huvudsak tunga
varmeackumulerande produkter i olika stenma-
terial och kakel, medan det i Norge historiskt
framfor allt varit gjutjarnskaminer samt gjut-
jarnsinsatser med en murad omramning som
efterfragats. De senaste aren har det emeller-
tid skett en forandring i det norska efterfrage-
monstret med en forskjutning mot platkaminer
med stilren design, vilka numera utgdr en allt
vasentligare andel av den norska brasvdrme-
marknaden.

De tyska och danska marknaderna &r pro-
duktmdssigt relativt lika den svenska, dér latta
platkaminer med stilren design har den stdrsta
andelen. I sodra Europa, som till exempel Frank-
rike och Italien, domineras efterfragan av stor-
re kamininsatser med ndgon typ av omramning
i betong eller sten. Denna produkttyp &r ocksa
vanligt forekommande i 6stra Europa och Ryss-
land. Pelletskaminer, som for ndrvarande utgdr
en liten andel av den totala brasvarmemark-
naden i Europa, dr ett mycket stort och viktigt
produktsegment i Italien.

De stora variationerna i efterfragan kan till
stor del forklaras av att en eller flera inhemska
tillverkare etablerat en viss stil pa respektive
hemmamarknad. Den senaste trenden dr dock
att flera marknader, i mycket stdrre utstréck-
ning &n tidigare, accepterar nya produkter med
mer internationellt gdngbar design dven fran
utldndska tillverkare.

Branschens utveckling

Den svenska brasvdrmebranschen har under
den senaste femtondrsperioden omstrukture-
rats fran ett stort antal mindre tillverkare till
en knapp handfull aktorer. NIBE Stoves har lett
denna process genom forvdrv av marknadens
starkaste varumarken. Var strategi, att vara en
komplett leverantdr med ett stort och heltack-
ande sortiment, har ocksa blivit ett riktmarke
for vriga aktdrer i branschen.

Situationen skiljer sig nagot om man ser till
de dvriga nordiska marknaderna. I Norge finns
det fa inhemska tillverkare och efterfragan har
gatt fran total dominans av traditionella gjut-
jarnskaminer till platkaminer med mer stilren
design. I Finland finns det ett antal relativt
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stora tillverkare av i huvudsak tunga vérmeack-
umulerande produkter. Pa den danska markna-
den finns det ett flertal sma och medelstora
tillverkare av brasvarmeprodukter i stdlplat.
Dessa foretag har lang tradition av forsaljning
till framfor allt Tyskland. Aven i Mellaneuropa
finns det ett stort antal tillverkare av varie-
rande storlek. Manga av dessa har dessutom
ofta andra verksamheter &n enbart brasvar-
meproduktion. Sammantaget innebdr detta
sannolikt att brasvdrmemarknaden i Europa
kommer att genomga en fortsatt strukturom-
vandling under de kommande aren.

Trenden pa de flesta marknader ar att ef-
terfragan pa mindre och latta eldstéder till ett

NIBE Stoves

+ Forsdljningspotential inom nya
produktsegment

+ Mycket stor utlandsmarknad

+ Egen, stark produktutvecklings-
funktion

+ Starka varumdrken

+ Brett produktprogram

+ Okat intresse for fornyelsebar
energi

+ Nya energi- och miljdpolitiska
beslut

+ Rationell produktion

+ Expansion genom férvarv

- Nya energipolitiska beslut medfor
ofta sndv tidshorisont for pro-
duktférdndringar

- Lokala beslut om inskrdnkningar
av vedeldade produkter

- Ldgprissortiment

- Allmdn ekonomisk utveckling

ldgre pris okar medan storre, dyrare och acku-
mulerande produkter gar tillbaka.

Det forekommer ocksa rena kopieringar av
framgangsrika modeller, som sedan produce-
ras i sa kallade 1agloneldnder och séljs med lag
kvalitet till Idga priser, i huvudsak via de stora
europeiska byggvaruhuskedjorna.

Langsiktigheten, den ekonomiska stabilite-
ten, miljoriktigheten och formagan att ta hand
om sina aterforsaljare och slutkunder kommer
sannolikt att fa en allt storre betydelse for fo-
retagen i branschen.
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Produkterna

Varumdrkena, som kommunicerar vara budskap
mot kunderna, blir allt viktigare som konkur-
rensmedel. NIBE Stoves har idag flera vélkdnda
varumdrken och en klar strategi for att stérka,
integrera och vidareutveckla dessa.

Vi utvecklar och séljer egna produkter un-
der varumadrkena Contura, Premodul, Nordpeis,
Varde Ovne, Lotus Heating Systems och Terma-
Tech. Eftersom alla vara varumdrken &r mycket
starka pa framfor allt respektive hemmamark-
nad ar samtliga varumdrkesskyddade.

Nér kdparna av brasvdrmeprodukter inte
har en befintlig skorsten erbjuder NIBE Stoves
kompletta skorstenssystem som dr anpassade
for produkterna. Vart eget skorstenssystem

Contura 800 dr var senaste och
hittills minsta braskamin.

Premodul dr mycket ldttmonterat, tillverkat i
rostfritt material och mycket prisvart.

Genom TermaTech kompletteras sortimen-
tet med tillbehér till alla typer av brasvdrme-
produkter.

Det finns en tydlig trend mot att produkter-
na blir allt mer lika varandra i Europa ndr det
gdller utseende och funktion. Var bedémning
dr att den stilrena designtrend som fér nérva-
rande rader, innebdrande mindre och latta eld-
stader med rena linjer och stora glasytor, okar
pa i princip alla vara bearbetade marknader.
Vara senaste marknadsintroduktioner av bras-
kaminer med just sadan design har darfor blivit
mycket stora forséljningsframgangar.
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Produktionen

Huvuddelen av NIBE Stoves produkter, som ar latta
braskaminer i plat, tillverkas i var produktionsan-
ldggning i Markaryd som togs i drift under som-
maren 2008.

Produktionsuppldgget i den nya anldggning-
en dr en vidareutveckling av det koncept vi fram-
gangsrikt har anvént oss av under lang tid men
med en mycket hdgre automationsgrad. Detta med-
for bade en dkad produktivitet och en @nnu hogre
kvalitetsniva pa slutprodukten. Ny modern produk-
tionsutrustning har installerats och uppvarmning
av anldggningen sker genom effektiv atervinning
av luften i kombination med markvarmepumpar.
Detta har sammantaget resulterat i betydande
reduktion av saval utsldpp som energiatgang per
producerad mdngd. Att tillverka kvalitetsproduk-
ter med minimal paverkan pa var miljé och omvarld
kommer i framtiden att utgdra en allt viktigare kon-
kurrensférdel.

Med Europas effektivaste och modernaste pro-
duktionsanldggning fér brasvarmeprodukter till-
verkade i plat, ges ytterligare mdjlighet till att vara
med och omstrukturera den europeiska brasvar-
mebranschen.

Genom Nordpeis har NIBE Stoves &ven tillgang
till en egen produktionsenhet i Polen for betong-
omramningar, vdrmelagrande kakelugnselement,
eldstadsbeklddnadsmaterial samt bearbetning av
olika typer av stenmaterial. Detta dar produkter som
har ett relativt hogt arbetsinnehall och for att be-
halla var konkurrenskraft dven inom detta omrade
sker kontinuerliga moderniseringar och rationali-
seringar av verksamheten. Denna produktionsen-
het forser dels vara egna varumérken inom NIBE
Stoves med komponenter dels andra tillverkare i
branschen pa OEM-basis.

Tillverkning av Thermotte, som anvinds som beklddnadsmaterial i eldstaden, dr ett arbete som krdver nog-

grannhet och yrkeskunskap.
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Contura 590 med vdrmemagasin.
Kaminen tillverkas i Markaryd och de
virmelagrande elementen kommer
fran var produktionsenhet i Polen.

S

NIBE Stoves

NIBE Stoves har lang tradition av pro-
duktutveckling. Stora resurser ldggs ned
pa att utveckla produkternas forbran-
ningsteknik, framst fér att minimera pro-
dukternas miljopaverkan och optimera
verkningsgraden. Ett synligt bevis pa det-
ta dr att vi har ett stort antal produkter
som redan uppfyller de allra stréngaste
nationella kraven som &r under introduk-
tion i olika l&nder i Europa. I omraden
med lokala restriktioner for vedeldning
ar det i allmdnhet en forutsattning att
produkterna uppfyller dessa krav for att
fa lov att installeras.

Som ett led i att ytterligare forstdrka var
ledande position inom produktutveckling
har vi ett stort antal produkter som &r
Svanen-mdrkta. Detta innebdr att pro-
dukterna har @nnu béattre miljovérde dn
vad de generella reglerna krdver. Vara
produkter har ocksa de hégsta verknings-
graderna jamfort med konkurrenterna vid
flertalet officiella tester.

Produktdesignen utgdr en stor del av ut-
vecklingsarbetet eftersom produkterna
till stor del fdljer inredningstrenderna.
Var utvecklingsavdelning arbetar i ndra
samarbete med externa industridesig-
ners i saval Sverige som utomlands. Vi
strdvar efter att alla nya modeller som tas
fram erhaller monsterskydd eftersom de-
sign &r en stor del av var framgang.

For att pa bade kort och lang sikt uppratt-
hélla ett attraktivt och l6nsamt sortiment
med hog kvalitet kombineras utvecklings-
projekt av helt nya brdnnkammare med
utveckling av nya modeller baserade pa
befintliga brannkammare. Vi har en mycket
tydlig strategi for hur ett komplett modell-
program skall se ut och alla produkter ut-
varderas kontinuerligt utifran ett lonsam-
hetsperspektiv.

Den allmanna trenden &r att utvecklings-
takten och antalet lanseringar av nya
modeller hela tiden okar. Tack vare var
rationella produktutveckling har produk-
ternas utvecklingstid kunnat reduceras
avsevart. Exempelvis sker en stor del
av utvecklingsarbetet i tredimensionell
datormiljd och prototyperna testas i ett
toppmodernt laboratorium.
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Hallbar utveckling skapar mervarde

Inom NIBE arbetar vi for att skapa mervarde for vdra intressenter. Detta gor vi utan att
kompromissa med vara ataganden kring kvalitet, hallbar utveckling och socialt ansvar. Véra
varderingar baseras pd internationella konventioner och riktlinjer men &r framfér allt djupt

rotade i koncernens langa tradition att bedriva ett ansvarsfullt foretagande.
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Riktlinjer och redovisning

Under 2010 gjorde vi en genomgripande upp-
datering av koncernens arbete med hallbar
utveckling. Systemet for redovisning av hall-
barhetsdata utdkades och numera redovisar vi
enligt riktlinjerna i GRI (Global Reporting Ini-
tiative) dar vi for ndrvarande ligger pa C-niva.
Redovisningarna finns tillgangliga pa var hem-
sida, www.nibe.com.

Genomgangen resulterade i faststdllandet
av en ny uppférandekod och nya policys inom
flera omraden. Riktlinjerna samlades under be-
greppet "Vara vdrderingar” som tillsammans
med de afférsinriktade riktlinjerna i "Vara af-
farsprinciper” ingar i "Hallbart vardeskapande”.

"Vara affdrsprinciper” och "Vara vdrdering-
ar” finns idag tillgdngliga for vara anstdllda pa
fjorton sprék. Under 2011 har samtliga indivi-
duella bolagsledningar gjort betydande insat-
ser for att informera alla medarbetare om inne-
hallet och den praktiska tilldmpningen av dessa
riktlinjer.

Vara védrderingar

Vara vdrderingar innehaller riktlinjer inom flera

omraden och genom att tilldmpa dem;

= bidrar vi till hallbar utveckling, inklusive hal-
sa och vilfard, i samhallet

= tar vi hansyn till vara intressenters forvant-
ningar

= fgljer vi tillampliga lagar och internationella
uppfdorandekoder

®= integreras socialt ansvar i hela koncernen
och praktiseras i vara relationer med med-
arbetare, kunder, leverantérer och andra
intressenter.

Uppforandekod

Var uppforandekod utgdr tillsammans med
reglerna for bolagsstyrning och koncernens
policys ett ramverk for var verksamhet. Den
gdller alla anstédllda och styrelsemedlemmar,
oavsett var man befinner sig i varlden. Uppfo-
randekoden definierar vara krav vad gdller att
visa respekt for ménskliga rattigheter, skapa
goda arbetsforhallanden, minska miljopaver-
kan, tillldmpa god afférsetik, uppratthalla hdg
produktkvalitet och produktsdkerhet, stalla
krav pa leverantérer samt visa samhallsenga-
gemang. Kommunikationen ska dessutom vara
oppen och arlig.

Policys

Fér fragor som ror miljo, arbetsmiljg, kvalitet
och kommunikation har vi tagit fram kon-
cerndvergripande policys. De utgdr grunden
till lokala ledningssystem som utformas i de
enskilda bolagen. Kvalitets- och miljdarbetet
ska bedrivas inom ramen for certifierade led-
ningssystem, vilket for kvalitet ar IS0 9001 och
for miljo IS0 14001.
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Policys

"Vara affdrsprinciper" och " Vara vdrderingar" kompletterar varandra

och ingar i féretagskulturen och ledningssystemen inom hela koncernen.
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Dialogen med vara intressenter

Vara aktiviteter &r av vdrde for flera olika in-
tressentgrupper. En viktig del av vart héllbar-
hetsarbete dr att vi lyssnar pa synpunkter och
onskemal och forsdker ge sa dppen information
som mdjligt. P& koncernniva kommunicerar vi
bland annat med kapitalmarknaden och mass-
media. De enskilda bolagen har kontakter med
manga olika intressenter som exempelvis kun-
der, leverantdrer, lokala myndigheter och gran-
nar. Féljande intressenter har identifierats som
sdrskilt viktiga i fragor som ror milj6 och socialt
ansvar.

Kunder

Fragor som rér hallbar utveckling har blivit allt
viktigare i leverantdrskedjorna, speciellt for bo-
lag som tillverkar produkter i sa kallade utveck-
lingslander. Detta ror i hdg grad dven oss och
under 2011 har vi haft kundkrav pa exempelvis
utfasning av vissa kemiska @mnen, deklaration
att produkterna uppfyller viss miljdlagstiftning,
inférande av miljsledningssystem samt att vi
tar socialt ansvar. Det &r férhallandevis vanligt
att kunderna aktivt féljer upp sina krav genom
frageformuldr, besdk och revisioner. Under
2011 genomférdes sadana uppfdljningar vid
ungefdr en tredjedel av vara produktionsen-
heter.

Myndigheter

De av vara produktionsenheter som é&r till-
standspliktiga enligt miljolagstiftningen har
regelbunden kontakt och dialog med tillsyns-
myndigheterna. Under 2011 genomférdes sju
besok och inspektioner fran myndigheterna.
Inga allvarligare awvikelser kunde konstateras.
Inom arbetsmiljéomradet &r de flesta av kon-
cernens anldggningar foremal for regelbunden
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uppfdljning fran myndigheternas sida. Under
2011 genomfdrdes nio arbetsmiljdinspektio-
ner och utfallet var i huvudsak positivt men i
nagra fall stalldes krav pa férbattrad sakerhet
och genomforande av riskanalyser.

Medarbetare

Kommunikationen med medarbetarna i hallbar-
hetsfragor har under aret haft tyngdpunkten
pa information om innehallet i "Vara védrdering-
ar” samt diskussion om hur vi gor verklighet av
vara ataganden. Ambitionen att informera har
varit hdg och alla enheter har nu tillgang till
materialet pd sitt eget sprak.

Aktiedgare och investerare

Var kommunikation i héllbarhetsfragor uttka-
des under aret, bland annat for att underlatta
for analytiker, fondforvaltare och andra intres-
senter, eftersom manga investerare tar hansyn
till hallbarhetsfragor i sin analys av ett bolags
prestanda. NIBE har granskats i flera sadana
sammanhang och under 2011 deltog vi aktivt
i utvarderingen "Hallbart vardeskapande”. Re-
sultaten visade pa forbattringar jamfort med
tidigare ar men vi fick rekommendationer att
|agga mer tyngdpunkt pa vissa fragor, exempel-
vis uppfdljning av hallbarhetsfragor hos vara
leverantdrer och mer information om socialt
ansvar.

Leverantdrer

Inom ramarna for koncernens kvalitets- och
miljdledningssystem stdller vi krav pa leve-
rantGrerna i fragor som ror kvalitet, miljo och
socialt ansvar. Fragorna ingar i vara leveran-
torsbedémningar och foljs upp genom fra-
geformuldr, platsbesék och revisioner. Under

Hallbart vérdeskapande

2011 genomfdrde ungefar en fjardedel av vara
bolag uppfdljningar av leverantdrernas hallbar-
hetsarbete.

Samhalle

Pa de platser dér vi bedriver verksamhet har vi
ndra kontakter med skolor, universitet, ideella
foreningar och andra institutioner i samhallet.
Vi bidrar i manga fall med ekonomiska medel
eller med andra insatser. Under 2011 besdkte
ndarmare 1.000 elever och studenter vara an-
laggningar. Vid ett tiotal av anldggningarna
genomfordes ocksa mer omfattande projekt
som exempelvis examensarbeten, utbildnings-
samarbeten och praktik.

Global Reporting Initiative

GRI dr normgivande internationella
riktlinjer for hallbarhetsredovisning
som anvénds av mer dn 1.800 orga-
nisationer éver hela vdrlden.

Syftet med GRI dr att skapa en-
hetlighet och jémférbarhet fér hall-
barhetsredovisning fér att hdrige-
nom géra det ldttare att bedéma
och jamféra foretag ur ett socialt,
miljémdssigt och ekonomiskt per-
spektiv.
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Miljdansvar

Vi har nu tagit flera steg i ratt riktning
for koncernens miljoarbete

Miljéarbetet dr en av grundpelarna i vart langsiktiga arbete med hallbar utveckling.
Att kunna erbjuda produkter som minskar beroendet av fossila brénslen och som
reducerar utsldppen av véxthusgaser, ar en viktig del av vart affdrskoncept. Utdver
detta maste vi systematiskt arbeta med att minska miljopaverkan fran koncernens
inkdp av ravaror och komponenter, produktionsprocesser och transporter.
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Vart miljdarbete

Koncernen har produktionsanldggningar i
sexton ldnder och bertrs ddrmed av manga
aspekter avseende miljd, sakerhet och hélsa.
Produktionsmetoderna omfattar bland annat
bearbetning av metaller, svetsning, gjutning,
emaljering, malning och montering, vilka paver-
kar miljon pa olika satt. Viktiga miljéfragor for
NIBE att ta stdllning till & framfor allt;

® Energianvandning och utnyttjande av andra
naturresurser

= Anvédndning av kemikalier

= Utsldpp av klimatpaverkande gaser och an-
dra fororeningar till atmosféren

= Hantering av olika typer av avfall

= Miljopaverkan hos vara leverantdrer

= Transporter av ravaror och férdiga produkter
= Vara underleverantérers miljopaverkan

= Anvédndning av vara produkter, vilket i huvud-
sak kan beskrivas som en positiv miljdaspekt.

Vi genomfdr kontinuerligt dversiktliga riskbe-
ddmningar inom olika miljdomraden. Beddm-
ningarna gdller exempelvis effekterna av ny
miljdlagstiftning, nya kundkrav, klimatforénd-
ringar, markfororeningar och forekomst av
farliga @mnen i byggnader och installationer.
Fér 2011 kan vi konstatera att inga dkade krav
avseende miljdlagstiftningen identifierades.

Det forekom ett ldckage av olja till mark vid
en anldggning i Danmark men den férorenade
marken &r nu sanerad. Markfororeningar &r se-
dan tidigare kdnda vid fyra anldggningar och
undersdkningar pagar fortlépande. I alla kan-
da fall &r fororeningarna orsakade av tidigare
verksamhetsutgvare och ansvaret faller dar-
med inte pa oss.

Asbest forekommer i takbeldggningar och
pa vissa installationer vid en handfull anlégg-
ningar men risken for exponering mot ménnis-
kor bedoms som lag. Nagra saneringsatgarder
ar inte planerade inom den ndrmaste framti-
den. PCB (polyklorerade bifenyler) i ag kancen-

tration finns i en transformator vid en anldgg-
ning. Detta foranleder inga sérskilda atgarder
forutom att utrustningen marks upp.

En av produktionsanldggningarna kan hotas
av Gversvamningar i samband med kraftiga va-
derfordndringar och skyddas darfor av en sar-
skild betongvall.

Miljélagstiftning

NIBE paverkas av miljdlagstiftningen pa manga
olika satt, bade vad géller forutsattningarna for
produktion och produkternas miljoegenskaper.

Vi analyserar regelbundet utvecklingen
inom miljdlagstiftningsomradet for att uppfyl-
la de nuvarande kraven och ha framfdrhallning
till framtida lagstiftning. Av sarskilt intresse ar
kemikalielagstiftningen REACH och Ekodesign-
direktivet som syftar till att effektivisera ener-
gianvdndningen i Europa.

Vara anldggningar i Sverige ar tillstands-
eller anmalningspliktiga enligt miljobalken och
regelbunden rapportering sker till tillsynsmyn-
digheterna. I dvriga lander har flertalet av an-
ldggningarna antingen en licens som omfattar
hela verksamheten eller utvalda miljGavsnitt.
Samtliga tillstandspliktiga anldggningar har
aktuella tillstand och vi férvdntar oss inte nag-
ra storre férandringar den narmaste tiden. Den
interna och externa kontrollen under 2011 av
hur miljolagstiftningen uppfylldes visade Gver-
lag goda forhallanden. Vid en anldggning i Po-
len férekom dock évertrddelser fér bland annat
buller och utsldpp av VOC (flyktiga organiska
dmnen) till atmosfaren.

Milj6certifiering

Ett viktigt verktyg i miljdarbetet dr att miljdcer-
tifiera produktionsanldggningarna enligt stan-
darden ISO 14001. Detta genomfdrs pa flera
platser och mdlet ar att huvuddelen av verk-
samheten ska certifieras. Under 2011 certifie-
rades ytterligare fem enheter, vilket innebar att
sammanlagt nio anldggningar uppfyller kraven
i IS0 14001. Ytterligare en handfull bolag pla-

nerar certifiering inom 6 - 18 manader. Vi har
tillgang till ett antal interna miljorevisorer, som
genomfdrde drygt trettio miljorevisioner under
aret.
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Miljoprestanda

Inom flera omraden féljer vi kontinuerligt upp NIBEs prestanda pa miljdomradet.
Nedan ges en Gversikt av nagra av de viktigare parametrarna med kommentarer till
fordndringar jamfort med tidigare ar. Den specialintresserade ldsaren kan ta del av
hallbarhetsredovisningen for 2011, p& www.nibe.com dar vi ger detaljerad informa-

tion kring vara miljdaspekter.

Energiférbrukning - Under 2011 uppgick
energiférbrukningen till 111 GWh (114 GWh).
Cirka 60% utgjordes av indirekt energi (inkdpt
elektricitet och fjarrvdrme) och resten av di-
rekt energi (fossila branslen). Véarmepumpar
dr installerade i sju av vara anldggningar och
energi som genereras fran sol, vatten och vind
anvédnds vid fyra enheter. Mer dn hélften av
verksamheterna planerar for eller arbetar med
energibesparingsprojekt.

Vattenfrdagor - Férbrukningen av vatten upp-
gick under 2011 till cirka 205.000 m* (188.000
m?). Okad produktionsvolym jamfort med tidi-
gare ar gav en 6kad vattenforbrukning.

Utsléppen till avloppsvatten bestar huvud-
sakligen av organiskt material och ndringsém-
nen fran sanitdra behov och rengdring av loka-
lerna.

Milj6 och ekonomi

Pa manga stallen inom koncernen drivs mil-
joprojekt som syftar till att minska resursfor-
brukningen. Under 2011 investerade NIBE
cirka 22 Mkr (16 Mkr) i atgdrder som ror miljo
och arbetsmiljd. De stdrsta investeringarna var
atgdrder for sakrare arbetsmiljd, energieffekti-
visering och luftreningsutrustning. Kostnader-
na for miljd och arbetsmiljo uppgick till cirka 16
Mkr (14 Mkr), varav cirka 5,4 Mkr var avgifter
for avfallshantering. Administrationskostna-
den for miljo- och arbetsmiljdarbetet uppgick
till cirka 4,9 Mkr under 2011. Den samman-
lagda energikostnaden vid produktionsanldgg-
ningarna uppgick till cirka 79 Mkr (75 Mkr).
Motsvarande kostnad for vatten och avlopp var
3,2 Mkr (3,4 Mkr).

Miljdarbetet genererade besparingar, fram-
for allt ldgre energiforbrukning genom instal-
lerade varmepumpar. Under aret inrapporte-
rades 1,7 Mkr (2 MKr) i minskade kostnader,
vilket emellertid inte aterspeglar den verkliga
situationen eftersom flera enheter dnnu inte
hunnit bygga upp system for att redovisa be-
sparingarna.
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Utslépp till atmosfdren - Utsldppet av den
klimatpaverkande gasen koldioxid var under
2011 cirka 29.000 ton (27.700 ton), varav mer
an 75% (60%) utgjorde indirekta utslapp via
inkdpt elektricitet. Okad produktionsvolym jam-
fort med tidigare ar ger nagot dkat utslapp av
koldioxid. Utslappen av VOC (flyktiga organiska
dmnen) var oférandrade och uppgick samman-
lagt till cirka 24 ton (24 ton). Under aret inkom
ett klagomal kring utslépp av stoft fran en av
anldggningarna.

Avfall - Under 2011 var den sammanlagda
avfallsmangden cirka 13.100 ton (9.570 ton),
dar farligt avfall utgjorde cirka 1.600 ton (783
ton). Atervinning av fast avfall uppgick till 63%
(70%) av den sammanlagda avfallsméangden.
Huvuddelen av det atervunna avfallet bestod
av metaller. Okad produktionsvolym och sdk-
rare redovisningsrutiner bidrar till den dkade
avfallsmangden.

Hallbart vérdeskapande
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Vara produkter bidrar till en battre miljo

I NIBEs sortiment ingar manga produkter som bidrar till en béttre miljé och vara varmepumpar, braskaminer och element
fyller val sin plats i ett samhalle dar energi- och klimatfragor far allt stérre betydelse. Genom intensiv produktutveckling
forbattrar vi kontinuerligt produkternas prestanda och energieffektivitet.

Vi har lanserat bade en ny generation mark-/
bergvarmepumpar och en ny generation fran-
luftsvdrmepumpar som uppfyller den nya
svenska byggnormen. Produkterna har utveck-
lats for att ytterligare forbattra energieffekti-
viteten och dérmed varmeekonomin.

Aktiviteter pagar i olika projekt med att
kombinera mark- och bergvarmeteknik med
solenergi for att ytterligare sénka uppvarm-
ningskostnaderna for konsumenten. I sorti-
mentet finns ocksa ett antal produkter som
direkt utnyttjar solenergi for uppvarmning av
tappvatten for villor och fritidshus.

NIBE Energy Systems deltar i ett stort an-
tal bergvarmeprojekt for kommersiella fastig-
heter, jordbruksfastigheter och industribygg-
nader.

Intresset for en kombination av vdrme och
frikyla blir allt storre. Det finns manga kommer-

siella verksamheter som installerar vara system
for bergvarme kombinerat med frikyla.

NIBE Energy Systems har tagit fram ett kal-
kylprogram som detaljerat kan simulera ener-
giforbrukning och energikostnad utifran kun-
dens information, vilket gor det ldttare att
dimensionera vdrmepumpen sa att kunden
far ett vdrmesystem som passar huset och ger
bast ekonomi.

NIBE Stoves har satsat pa& miljéméarkning
och ett antal braskaminer &r darfér Svanen-
mdrkta. Detta innebdr att produkterna har
annu battre miljovarde an vad de generella reg-
lerna kraver samt att tillverkningen sker pa ett
miljoriktigt sdtt. Braskaminernas energieffek-
tivitet har utvecklats pa ett imponerande sdtt
dver aren.

Som underleverantdr har NIBE Element
ofta ett ndra utvecklingsarbete med kunderna

Omstadllning till fornyelsebar energi

Sverige leder omstdllningen till fornyelsebar
energi och vdrmepumparna utgdr en viktig
del av denna omstillning. Overgdngen har
varit smatt enastdende och 2008 fanns det i
Sverige fler vérmepumpar, kombinerade med
ett vattenburet system, dn i nagot annat land
i varlden. Detta har fatt stora miljdmdssiga ef-
fekter. Siffrorna talar sitt tydliga sprak. Sedan
1990-talet har vi i Sverige sénkt var oljefor-
brukning fér uppvarmning med 70% och elfér-
brukningen for uppvérmning med 20%.

Nar nu EU har beslutat att Europa ar 2020
ska ha 20% energiférsorjning fran fornyel-
sebara energikdllor och att vi samtidigt ska
ha 20% effektivare energianvandning, dr det
manga som tittar pa Sverige och vad vi astad-
kommit.

De svenska varmepumpsframgangarna dr
vélkdnda i Europa. Sverige ligger langst fram av
alla och beddms ha de storsta tekniska erfaren-
heterna. Dessutom i det kallaste klimatet.

for att skapa en totalprodukt med okad livs-
ldngd och minskat energibehov. Ett aktuellt ex-
empel dr dar man deltar i produktutvecklingen
av en ugn som ska kunna anvandas for pyro-
lys av kasserade bilddck. Pyrolys kan betraktas
som en mer miljanpassad atervinningsmetod
an andra metoder. Resultatet av processen blir
en restprodukt med hdgt innehall av kol samt
olja, som bada kan separeras och darefter ater-
anvandas.

NIBE Elements resistorer anvdnds i manga
applikationer som ror fornyelsebar energi och
energieffektivisering. En ny typ av resistorer
ingar som en viktig komponent i nya genera-
tionens vindkraftverk dar de anvands for att
stabilisera driften. Andra resistorer anvands i
frekvensomriktare som kontrollerar elmotorers
hastighet och gor dem mer energieffektiva.
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Hallbart vérdeskapande

Allt energieffektivare braskaminer

Vedeldning &r en vanlig kalla till uppvarmning
av bostdder samt till matlagning dver hela varl-
den. Att elda med ved och andra biobranslen ar
ett klimatsmart alternativ for uppvarmning och
samtidigt en trygg reservvdrmekalla vid avbrott
i den primdra energifdrsérjningen.
Vedeldningen dr CO,neutralt och bidrar
darmed inte till véxthuseffekten. For att i dnnu
hogre utstrackning hushélla med jordens re-
surser dr det viktigt att valja en ny effektiv

braskamin och byta ut dldre modeller med lag
verkningsgrad.

Att elda med ved i en Gppen spis ger lag
verkningsgrad och eldningen slukar stora
méngder ved. Detta var ndgot som manniskor
insag for ldnge sedan och redan konstruktio-
nen av kakelugnen, som introducerades for mer
dan 200 ar sedan, effektiviserade vedeldningen
och formadde ta till vara mer av vdarmen i rok-
gaserna dn nar man eldade i 6ppen eldstad.

Idag dr det manga som installerar en bras-
kamin fér att fa en extra energikalla och behag-
lig trivselvdrme. En modern braskamin har helt
andra egenskaper an sina foregangare, bade
vad gdller energieffektivitet och miljévarden.
Utvecklingen aterspeglas i NIBE Stoves pro-
dukter och bildserien illustrerar vad som har
hant under de senaste decennierna.

Handol 100 Handol 2
Vedméngd 6 kg/h Vedméngd 4 kg/h
Verkningsgrad 20% Verkningsgrad 40%
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Handdl 9

Vedméngd 3 kg/h
Verkningsgrad 65%

Contura 650
Vedméngd 2 kg/h
Verkningsgrad 75%

Contura 35T
Vedmdngd 1,3 kg/h
Verkningsgrad 78%
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Socialt ansvar

Vara varderingar galler alla inom NIBE,
oavsett var | varlden man arbetar

NIBE &r ett internationellt foretag med verksamheter och anldggningar i 19 lander i
tre varldsdelar. Ibland vara cirka 8.000 medarbetare finns darfér manga olika kultu-
rer med olika védrderingar. Detta tar vi hansyn till i "Vara vdrderingar” dar respekten
for individen och det sociala ansvaret integreras i det dagliga arbetet och praktiseras

i relationerna med vara medarbetare.

Internationell koncern

Med allt fler anstéllda utanfor Sverige fortsat-
ter NIBE att bli en alltmer internationell ar-
betsgivare. De betydande forvarv som genom-
fordes under 2011 har bidragit till att vi vid
arets slut var cirka 8.000 anstallda i koncernen.
Genomsnittligt for aret innebdr det att antalet
anstdllda uppgick till 6.895 (5.945). Av dessa
arbetade 80% (78%) i andra lander &n Sverige.
Aven om vi i hégsta grad ar ett internationellt
foretag sa har vi genom att satsa pa produktivi-
tet och effektivitet kunnat behalla en stark och

konkurrenskraftig produktion saval i Sverige
som i andra sa kallade hdgkostnadslander. Pa-
rallellt satsar vi pa tillverkning i Gstra Europa,

Kina och Mexiko som har en ldgre kostnadsniva.
I dessa lander tillverkar vi kraftigt konkurrens-
utsatta produkter samtidigt som dessa ldnder
ocksa utgor intressanta tillvaxtmarknader for
vara egna produkter.

Vara vdrderingar och framgangsfaktorer
star standigt i fokus och vi ldgger stor vikt vid
att informera om dessa till savél alla redan an-
stédllda som till medarbetare som via féretags-
forvdrv kommer in i koncernen.

Under 2011 har samtliga anstéllda i alla
|ander bade skriftligen och muntligen blivit
uppdaterade om "Vara afférsprinciper” och
"Vara vdrderingar”, vilket upplevts som bade vik-
tigt och positivt oavsett vérldsdel eller kultur.

Attraktiv arbetsgivare

Det dr viktigt for oss att attrahera och utveckla
kvalificerade medarbetare och ambitionen &r
att vi ska uppfattas som ett attraktivt foretag
med fullt av mdjligheter, dar man vill stanna
kvar. Vi har hdga krav pa prestationer och kra-
ver stor arbetsinsats men ger samtidigt frihet
under ansvar, en vardag prdglad av sunt for-
nuft och enkelhet samt goda karriarmdjlighe-
ter inom koncernen.

Vi har fortsatt lag sjukfranvaro, lag perso-
nalomsattning, stor lojalitet och manga arbets-
s¢kande. I genomsnitt ar vara medarbetare un-
gefdr fyrtio ar gamla och stannar mer &n sju
ar i foretaget. Ungefdr var tionde person har
nagon form av hégskoleutbildning. Personal-
omsdttningen for hela koncernen ligger under
sex procent.

Sjukfranvaro

Under 2011 var sjukfranvaron i koncernen i
genomsnitt 5,0% (4,8%). Saval langtids- som
korttidsfranvaron ar relativt lag och fortsatter
att pendla mellan tva och tre procent vardera.

Arbetsmiljo

Eftersom NIBE till stor del &r en tillverknings-
koncern &r riskerna i arbetsmiljon forknippade
med exponering for buller, damm och kemiska
amnen, tunga lyft, repetitivt arbete och olycks-
handelser. Vi arbetar forebyggande genom god
teknisk standard och skyddsutrustningar samt
genomfor riskanalyser, matningar, utbildning
och skyddsronder. Formella skyddskommittéer
finns for mer & 90% av de anstallda pa pro-
duktionsanldggningarna.

Blockfldjtskonsert av unga musikanter Gr en tradition
pa NIBEs julavslutning och ett tack fdr att vi sponsrar
eleverna i drskurs 3 med blockfldjter.
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Hallbart vdrdeskapande

Aldersfordelning anstillda

0 5 10 15 20 25 30 35

Medeltal anstdllda
senaste fem aren (antal)

=

I vdra vdrderingar tar vi hdnsyn till att vara medarbetare finns i tre olika vérldsdelar och har olika kulturer.

Arbetsplatsmatningar och riskanalyser genom-
fordes under dret vid tjugo anldggningar och
omfattade bland annat exponering fér damm,
buller och Idsningsmedel.

Standarden OHSAS 18001, som avser hdlsa
och sakerhet, tillampas vid flera av vara anldgg-
ningar.

Inom milj6-, arbetsmiljd- och sakerhetsom-
radena genomférdes utbildningar vid i stort
sett samtliga produktionsanldggningar och om-
fattade i medeltal cirka tre timmar per anstalld.

Lonesdttning och kollektivavtal
Samma regler och vérderingar géller for alla
enheter och lonesdttningen féljer lagstiftning,
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Arbetsolyckor dverstiger sociala minimiléner och &r fullt ut NIBE Element

Under 2011 intrdffade 143 (214) arbets- marknadsmassig. [l NIBE Energy Systems

olyckor som resulterade i mer dn en dags NIBEs uppfdrandekod erkdnner de anstall- NIBE Stoves

franvaro. Vanliga orsaker till personskador var ~ das ratt att foretrddas av fackforeningar el-

maskiner och utrustningar, tunga lyft och re- ler andra arbetstagarrepresentanter liksom

petitivt arbete samt att medarbetaren av olika  rdtten till kollektiva forhandlingar och avtal.

orsaker foll omkull eller stdtte emot foremal.

Sex arbetsolyckor som rér entreprendrer in-  Mdnskliga rattigheter Nyckeltal 2011 2010 2009

traffade under aret. Vad géller yrkesrelaterade Vi uppmanar till mangfald och tar avstand frén Medeltal anstallda 6.895 5945 5.519

sjukdomar registrerades ett tiotal fall under  alla former av sdrbehandling och diskrimine- - tjénsteman % 31 29 29

2011, ring, nagot som tydligt uttrycks i "Vara Vérde- —produktionspersonal % 69 71 71
ringar”. Under dret har det inte framkommit = min % & 45 65

Utbildning nagot som antyder att vi brutit mot koncernens .

Manga av vara produkter har hdgt teknikinne- riktlinjer. Arbetet med att informera medarbe- - kvinnor R 33

hall som stéller hdga krav pa kvalitet i tillverk-  tarna om var uppférandekod, som pabérjades Genomsnittsalder ar 3939 39

ningen. Olika typer av utbildningar genomfors ~ under 2011, kommer att ske kontinuerligt Genomsnittlig

inom teknik, produktion och kvalitet, ofta med ~ framédver. Ansvaret for att praktiskt driva dessa anstéllningstid ar 73 77 78

ldrare ur den egna personalen som har unik  fragor ligger pa respektive bolagsledning. Personalomséttning % 59 46 59

kompetens. Detta sprider NIBE-specifik kun- Antal

skap pa ett kostnadseffektivt och stimulerande ~ Samhdllsengagemang hégskoleutbildade 753 635 587

sdtt. Syftet dr att vi ska vara vél férberedda ~ NIBE deltar i samhéllslivet pa de platser vi har )

e . . Andel anstéllda

infor framtiden med medarbetare som har  verksamheter genom exempelvis samarbeten i Sverige % 20 22 2

ratt kunskaper och en fgrstaelse for vart satt ~ med skolor och universitet, sponsring av fram-

att arbeta. Under 2011 genomférdes ndrmare  for allt ungdomsverksamhet inom idrott och - utomlands k80 78 T8

85.000 utbildningstimmar, vilket motsvarar  kultur samt deltagande i lokala evenemang och Sjukfrénvaro korttid o262l 25

drygt tio timmar per anstalld. utvecklingsprojekt. Sjukfranvaro langtid % 24 27 29
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Kvalitetsansvar

Kvalitet dar en avgorande konkurrensfaktor

Kvalitet ar en avgérande konkurrensfaktor och ska vara ett starkt argument for kunden att vdlja vara produkter
och tjanster. Det ar darfor viktigt att var kvalitetspolicy genomsyrar verksamheten och ar vdgledande for det
systematiska forbattringsarbetet i hela kedjan fran utveckling och produktion till marknadsféring, férsdljning
och kundsupport. Det ar viktigt att alla medarbetare ser detta som sitt eget ansvar och har ett stort engage-
mang for att leverera felfria produkter och tjénster.

Kundorientering

Att skapa mervdrde for kunden och ta ldrdom
av det som gick mindre bra, bygger pa ett en-
gagerat ledarskap och en foretagskultur dar
arbetet med sténdiga forbattringar utgor led-
stjdrnan. For att sakerstalla kundngjdheten och
skapa mer precision i vart forbattringsarbete
genomfdrs aterkommande kundattitydunder-
sokningar som kan omfatta utvalda produkter
eller kundsegment. Undersdkningarna visar att
kundernas krav och forvéntningar i de flesta
fall uppfylls men forbattringsarbetet péagar
standigt for att langsiktigt bli annu battre inom
leveranssdkerhet, produktprestanda, produkt-
kvalitet och kundsupport. Vi &r dvertygade om
att kvalitetsutveckling i alla led kommer att
vara mycket betydelsefullt for fortsatt tillvaxt i
en konkurrensutsatt marknad. Under 2011 ge-
nomforde drygt en tredjedel av verksamheter-
na undersdkningar med dverlag goda resultat,
det vill sdga kunderna uttryckte att de var ndjda
med NIBEs produkter och tjdnster.

Leverantdrsbedémningar

Vi har ett ndra samarbete med vara leveran-
torer for att sakerstdlla kvaliteten pa kompo-
nenter och delsystem. Vi infér styrning genom
riktlinjer och bedomer sedan kvalitet, miljo och
sociala aspekter hos vara underleverantorer
utifran dessa. Under 2011 genomfordes ett be-
tydande antal utvarderingar av leverantdrernas
kvalitets- och hallbarhetsarbete, framfor allt
inom de storre bolagen i koncernen.

Standiga forbéttringar

Stdndiga forbattringar dr ett nyckelbegrepp
for savdl effektivisering och leveransprecision
som kvalitet och ndjda kunder. Det gdller att
reagera snabbt pa interna kvalitetsbrister och

pa kundernas behov. Arbetet med sténdiga for-
béttringar genomfors pa olika satt vid vara en-
heter men fokus finns alltid pa problemldsning
och att skapa nya vanor genom kompetenshgj-
ning. Vi sdtter upp mdtbara kvalitetsmal och ut-
vecklar verksamheten genom strategiska mal.
Vi jamfor oss med omvdrlden i syfte att vara
ledande i vara branscher men ocksa for att ldra
0ss av andra.

Produktionsmiljd och produktionsutrust-
ning forbattras och utvecklas kontinuerligt.
Medarbetarna utbildas i savdl arbetsmetoder
som i produkternas funktion och prestanda.

Befintliga produkter forbattras och nya
produkter utvecklas med nya funktioner och/
eller battre prestanda for att sdkra var fram-
tida marknadsposition.

Produktansvar

Vara produkter levereras med relevant pro-
dukt-, service- och sdkerhetsinformation. Ddr
det anses motiverat erbjuds utbildning av
kunderna fér att sdkerstdlla att installationen
och anvdndningen av produkten sker pa ett
sdkert satt. Generellt omfattas vara produk-
ter av ett antal EU-direktiv och internationella
sdkerhetslagar. For att sdkerstalla att vi lever
upp till dessa féljer vi tilldmpbara standarder.
Under 2011 intréffade inga Gvertrédelser av
forordningar avseende halsa och sdkerhet, pro-
duktinformation eller produktmdrkning. Inga
bdter avseende bristande produktansvar har
forelagts oss under aret.

Produkternas paverkan pa personsdkerhet
och hélsa utvérderas under hela livscykeln, fran
ritbordet till destruktionen. Vi har under aret
haft ett antal produktarenden dar atgarder har
vidtagits.

Marknadskommunikation
Marknadsavdelningarna ansvarar for att alla
marknadsaktiviteter och kommunikation i form
av reklam, sponsring och PR &r saklig samt ef-
terlever lagar och regler inom dessa omraden.
NIBE har en faststdlld policy som anger hur
kommunikationen med olika intressenter ska
ske, samtidigt som tilldmpliga lagar och stan-
darder samt koncernens uppférandekod ska
foljas. Vi bevakar noga utvecklingen inom om-
radet for att exempelvis undvika forsaljning av
produkter som &r forbjudna pa vissa marknader.
Under 2011 har det inte rapporterats nagra in-
cidenter dér vi brutit mot god marknadskommu-
nikation eller regler inom omradet.

Kvalitetssakring

Kvalitetsarbetet bedrivs vid flertalet av pro-
duktionsenheterna enligt kraven i den inter-
nationella standarden ISO 9001. Ungefdr tre
fjdrdedelar av enheterna ar certifierade enligt
IS0 9001 och i flera fall ar kvalitetssystemet
integrerat i det dvergripande verksamhetssys-
temet.

Processorienteringen i ledningssystemen
ldgger grunden for ett kundorienterat utveck-
lings- och forbattringsarbete. Produktutveck-
lingsarbetet kvalitetssakras genom fdrebyg-
gande aktiviteter dér styrning, verifiering och
validering sker redan fran ett tidigt skede i
utvecklingsprocessen. Malet dr att de nya pro-
dukterna ska halla hég kvalitet, uppfylla séker-
hetskrav och lagkrav samt dvertraffa kundernas
behov och forvantningar. Vara kunder och leve-
rant6rer engageras darfor under utvecklings-
processen.
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Kvalitetssakring

Hallbart vérdeskapande

NIBE Energy Systems

Det stdlls hdga kvalitetskrav pa produkterna,
speciellt pa hdgteknologiska funktioner och
komponenter. Komponenterna testas kontinu-
erligt under tillverkningen for att sakerstdlla
den slutliga produktens kvalitet. Dessutom sker
en omfattande funktionskontroll fére leverans
till kund for att sdkra produktfunktionalitet och
sdkerhet.

NIBE Stoves

I kvalitetsbegreppet vid tillverkningen av bras-
varmeprodukter ingdr design och prestanda.
Utdver detta ar det av stor betydelse att inga-
ende komponenter dr av hdg kvalitet och att
slutprodukten har en hdg finish, da synupple-
velsen &r en viktig del av kvalitetskénslan.

Sa hdr arbetar vi i var strdvan att uppna noll fel

—— o

Produktutveckling

Varje ny produkt maste passera ett antal kon-
trollpunkter under utvecklingsprocessen, ex-
empelvis i samband med projektplaneringen,
vid framtagningen av produktkonceptet samt i
samband med valideringen av bade produkten
och produktionsprocessen. Aven utformningen
av marknadsforingen kontrolleras. Genom det
proaktiva arbetsséttet forebygger vi problem
och skapar forutsattningar for att leverera
hdgkvalitativa produkter med saklig informa-
tion i utsatt tid till kunderna.
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Underleverantdrer

I arbetet med att tillsammans med underleve-
rantdrerna vidareutveckla kvalitetsnivan har en
leverantdrshandbok utarbetats.

Det dagliga arbetet med standiga forbatt-
ringar lagger tonvikt pa problemldsning och att
tilldmpa férbattrade eller nya produktionsme-
toder enligt "bdsta industriella standard”.

NIBE Element

Affarsomradets viktigaste konkurrensfaktorer,
som underleverantdr och komponenttillverka-
re, dr att komponenterna haller hég och jamn
kvalitet. Samtliga produkter testas darfdr fére
leverans. En genomgaende hdg leveranssaker-
het dr ocksa ytterst betydelsefull.

Produktion

Vi uppnér avsedd kvalitet genom en metodik
som syftar till att undvika misstag. I detta in-
gar inspektioner pa olika stdllen i produktions-
kedjan och supportsystem till dem som arbetar
i produktionen. Avsikten dr att forhindra att
undermaliga produkter tar sig vidare till ndsta
steg i produktionsprocessen.
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NIBE-aktien

NIBE Industrier ABs B-aktier inregistrerades pa OTC-listan, Stockholmsbérsen (idag Mid cap, NASDAQ OMX Stockholm) den 16 juni
1997 efter en nyemission pa 1.170.000 B-aktier. Teckningskursen var 70 kronor per aktie. Detta motsvarar 4,38 kronor per aktie
efter split pa 4:1 som genomforts dels i juni 2003 dels i juni 2006. Under 2011 genomfdrdes en nyemission pa 16.119.437 aktier
och NIBE-aktien sekunddrnoterades samtidigt pa SIX Swiss Exchange.

Aktiekapital

Aktiekapitalet i NIBE Industrier AB uppgar till
68,8 Mkr fordelat pa 13.160.256 A-aktier och
96.879.181 B-aktier. Kvotvardet ar 0,625 kro-
nor per aktie. Varje A-aktie berdttigar till tio
roster pa bolagsstammor och varje B-aktie till
en rost. Alla aktier har lika ratt till utdelning.
Vid utgangen av 2011 fanns inga utestaende
konverteringslan eller optionsrétter som kan
komma att spada ut aktiekapitalet.

Nyemission

Under 2011 genomfordes en nyemission for
att anvandas som betalning for 40% av kdpe-
skillingen for aktierna i Schulthess Group AG.
16.119.437 B-aktier emitterades som dellik-
vid for 98,7% av Schulthess-aktierna. I sam-
band med tvangsinlgsen av resterande 1,3%
av Schulthess-aktierna kommer ytterligare en
nyemission att genomféras under 2012 med
hogst 214.800 B-aktier, att anvdndas som del-
likvid for de tvangsinlosta aktierna.

Aktiekapitalets utveckling

Sekunddrnotering

I samband med nyemissionen 2011 sekun-
darnoterades NIBEs B-aktier pa SIX Swiss Ex-
change i Schweiz.

Kursutveckling och omséttning

Under 2011 gick NIBEs aktiekurs ner med 1%
fran 102,75 kronor till 101,75 kronor. Carne-
gie Smabolagsindex gick under samma period
ner med 16% och OMX Stockholm All-share
(OMXS) med 14%. Vid utgangen av 2011 upp-
gick ddrmed NIBEs bdorsvdrde till 11.197 Mkr,
baserat pa senaste betalkurs. Antalet omsatta
NIBE-aktier uppgick till 30.939.711, vilket
motsvarar en omsattningshastighet pa 30,7%
under 2011.

Utdelningspolicy

Malsdttningen dr att bolaget langsiktigt skall
|amna en utdelning motsvarande 25 - 30% av
koncernens resultat efter skatt. For verksamhets-
aret 2011 foreslar styrelsen en utdelning med
2,00 kronor per aktie, vilket motsvarar 31,9%
av koncernens resultat efter skatt.

Aktiedgare

Antalet aktiedgare har ¢kat under aret, framfor
allt genom en riktad nyemission av 16.119.437
nya B-aktier till Schulthess-gruppens tidigare
dgare. Antalet nuvarande dgare till de ny-
emitterade aktierna dr i princip omdjligt att
analysera pa grund av de schweiziska rappor-
teringsreglerna. Utdver dessa hade NIBE vid
utgangen av 2011 17.949 enskilda aktiedgare
mot 16.865 aktiedgare vid samma tidpunkt dret
innan. De tio stérsta enskilda dgarna svarade
for 61,1% av rosterna och 46,9% av kapitalet.

Aktiedgarvadrde

For att oka omsattningen i NIBE-aktien och for
att ge saval nuvarande som framtida dgare for-
utsdttningar att vdrdera koncernen pa ett sa
rattvisande satt som mojligt, arbetar ledningen
standigt med att utveckla och férbattra den fi-
nansiella informationen och medverkar aktivt
vid traffar med svenska och utlandska analyti-
ker, aktiesparare och media. I september 2011
arrangerades en kapitalmarknadsdag dér saval
svenska som utldndska investerare deltog.

. Okning av Kvotvérde
Ar aktiekapital (kr) (kr)
1990 Nyemission ¥ 6.950.000 100,00
1991 Fondemission 40.000.000 100,00
1994 Split 10:12 - 10,00
1997 Nyemission 11.700.000 10,00
2003 Split 4:1 - 2,50
2006 Split 4:1 ¥ - 0,625
2011 Nyemission ¥ 10.074.648 0,625

Totalt antal Totalt aktie-
aktier (st) kapital (kr)
70.000 7.000.000
470.000 47.000.000
4.700.000 47.000.000
5.870.000 58.700.000
23.480.000 58.700.000
93.920.000 58.700.000
110.039.437 68.774.648

Y Riktad nyemission till davarande dgare till teckningskursen 100 kronor per aktie.

2 findring av aktiens kvotvérde fran 100 kronor till 10 kronor.
? findring av aktiens kvotvarde fran 10 kr till 2,50 kronor.
4 Andring av aktiens kvotvarde fran 2,50 kr till 0,625 kronor.

° Riktad nyemission till Schulthessgruppens tidigare dgare till teckningskursen 108,25 kr per aktie.
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NIBE-aktien har under aret féljts och analyserats av bland annat

féljande fondkommissiondrer och banker;

Carnegie Investment Bank AB
Fredrik Villard
tel 08-58 86 87 47

Danske Markets Equities
Carl Gustafsson
tel 08-56 88 05 23

Handelsbanken Capital Market
Marcela Kozak
tel 08-701 51 18

De stdrsta aktiedgarna
(kalla Euroclear aktiebok 2011-12-30)

Pareto Ohman AB
David Jacobsson
tel 08-402 52 72

SEB Enskilda
Sebastian Lang
tel 08-52 22 95 32

Swedbank AB LC & I
Mats Liss
tel 08-58 59 00 65

Antal Andel

Aktiedgare aktier roster
(st) (%)

Nuvarande och tidigare
styrelseledaméter och ledning?  26.922.945 48,81
Melker Schérling 12.015.360 20,07
SIX SIS AG W8IMY 9.935.632 4,35
Alecta Pensionsférsdkring 7.752.476 3,39
NTC S/A UK Residents 1.498.775 0,66
JPM Chase NA 1.463.172 0,64
Lannebo Smabolag 1.385.000 0,61
SBB CL Omnibus AC OM07 1.245.881 0,55
Didner & Gerge Aktiefond 1.000.000 0,44
Fondita Nordic Micro Cap SR 750.000 0,33
Ovriga innehav (17.920 aktiedgare) 46.070.196 20,15
Totalt 110.039.437 100,0
UFgr nuvarande styrelse, se vidare sidan 89.
Agarstruktur
(kélla Euroclear aktiebok 2011-12-30)
Antal Antal Andel Antal Andel
aktier dgare dgare aktier aktier
(st) (st) (%) (st) (%)
1-500 11.850 0,80 1.826.886 1,66
501 - 1.000 2.376 0,87 1991.382 1,81
1.001 - 5.000 2.849 3,03 6.918.256 6,29
5.001 - 10.000 409 1,33 3.027.499 2,75
10.001 - 20.000 204 131 2.990.095 2,72
20.001 - 261 92,66  93.285.319 84,77
Totalt 17949 100,0 110.039.437 100,0

NIBE ARSREDOVISNING 2011

Agarkategorier
(kélla Euroclear aktiebok 2011-12-30)

Andel av réster, % 11,1% 7,0%
4,4%
Svenska privatpersoner "
l Svenska institutioner

Utlandska privatpersoner

l Utldndska institutioner

Andel av kapital, %

Svenska privatpersoner

‘9,1%
Utléndska privatpersoner
Al

l Svenska institutioner
l Utléndska institutioner
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Aktiekursutvecklingen

Aktier Kronor
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I Aktiekurs kronor
Genomsnittligt antal omsatta

Carnegie Smabolagsindex kronor aktier per bérsdag i tusental

I O0MX Stockholm All-Share (OMXS) kronor

Data per aktie

2011 2010 2009 2008 2007
Antal aktier st 110.039.437 93.920.000 93.920.000 93.920.000 93.920.000
Aktiekurs den 31/12 Kr 101,75 102,75 69,00 44,40 78,00
Vinst efter skatt/aktie Kr 6,87 5,84 4,36 394 3,35
Eget kapital/aktie Kr 40,78 26,34 23,24 20,04 16,48
Féreslagen utdelning Kr 2,00 1,75 1,30 1,15 1,15
Kurs/eget kapital 2,50 3,90 297 2,22 4,73
Direktavkastning % 197 1,70 1,88 2,59 1,47
Totalavkastning % 0,97 51,45 58,33 - 41,60 -31,17
Operativt kassaflode/aktie Kr 7,82 6,61 8,00 4,50 -3,74
Utdelningsandel % 319 30,0 299 29,2 34,3
PE-tal efter skatt 14,8 17,6 15,8 11,3 23,3
Borsvérde Mkr 11.197 9.650 6.480 4,170 7.326
EBIT multipel ggr 152 13,0 12,1 9,6 173
EV/sales agr 1,85 1,59 133 1,03 1,69
Omsattningshastighet % 30,7 20,1 21,3 29,1 71,1
Definitioner Operativt kassafldde/aktie EBIT multipel
Vinst efter skatt per aktie Kassafldde efter investeringar men fore férvarv av Borsvarde plus nettoskuld (réntebdrande skulder
Resultatet efter skatt dividerat med genomsnittligt bolag/verksamheter dividerat med genomsnittligt minus finansiella omséttningstillgangar) plus inne-
antal aktier. antal aktier. hav utan bestdammande inflytande, dividerat med
. rérelseresultatet.

Eget kapital per aktie Utdelningsandel
Eget kapital dividerat med antal aktier. Utdelning i procent av rets vinst per aktie. EV/sales

. PE-tal efter skatt Bérsvarde plus nettoskuld (réntebérande skulder
Kurs/eget kapital . . . minus finansiella omsattningstillgangar) plus inne-
Aktiekurs per aktie dividerat med eget kapital per Akt]ekurs per balansdag dividerat med vinst per hav utan bestammande inflytande, dividerat med
aktie, bada per balansdag. aktie. nettoomsattningen.
Direktavkastning BI‘: rlsiarde | ltioli | Omsdttningshastighet
Utdelning i procent av aktiekurs per balansdag. Akt.le urs per balansdag multiplicerat med anta Totalt omsatta aktier under aret i procent av antal

tier. .

Totalavkastning aKtien aktier.

Arets férandring av aktiekurs med tilldgg for utdel-
ning i procent av aktiekurs vid féregaende balansdag.
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Resultatrakning - femarsdversikt

Resultatrdkning

(Mkr) 2011 2010 2009 2008 2007
Nettoomsdttning 8.139,8 6.511,5 5.751,2 5.810,5 5.402,5
Kostnad f6r salda varor -5.341,7 -4.274,0 -3928,6 -4.108,7 -3.828,2
Bruttoresultat 2.798,1 2.2375 1.822,6 1.701,8 1.574,3
Forsaljningskostnader -1.429,3 -1.159,1 -992,2 -917,7 - 838,2
Administrationskostnader -5271 -409,6 -3715 -3471 -292,3
fjvriga rorelseintakter 149,6 1273 172,4 188,3 84,2
Rorelseresultat 991,3 796,1 631,3 625,3 528,0
Finansiellt netto -50,1 -51,0 -70,4 -108,6 -83,0
Resultat efter finansiella poster 941,2 745,1 560,9 516,7 445,0
Skatt - 2497 -192,0 - 1488 -140,6 -130.3
Nettoresultat 691,5 553,1 412,1 376,1 314,7
Nettoresultat hdnforligt till innehav utan

bestdmmande inflytande 04 4,6 3,0 6,3 -
Planenliga avskrivningar ingdr med 274,5 2159 210,2 188,3 163,7

Resultatrakningen under fem ar
Malsattningen fér omsdttningen har varit att ha en till-
véxt pa 20% per ar, helst med en fordelning dar halften
av detta tillfors genom organisk tillvaxt och halften ge-
nom forvdrv. Under femdrsperioden har omsdttningen
stigit fran 4.958,0 Mkr till 8.139,8 Mkr. Detta har skett
dels genom organisk tillvaxt, dels genom en offensiv
forvarvsstrategi. Fjorton foretags- och rérelseforvary
har genomforts.

Tillvéxten har under femdrsperioden i genomsnitt
varit 10,4%. Den organiska tillvdxten har svarat for
3,2% och den fdrvdrvade tillvaxten for 7,2%.

Resultatmalsédttningen har varit att koncernens

afférsomraden genomsnittligt skall uppna en rorelse-
marginal pd minst 10% och att koncernens avkastning
pa eget kapital genomsnittligt skall uppga till minst
20%.

NIBE Elements rorelsemarginal har under femars-
perioden genomsnittligt uppgatt till 6,1%. NIBE En-
ergy Systems rorelsemarginal har som ett genomsnitt
under perioden uppgatt till 13,9% medan NIBE Stoves
genomsnittliga rérelsemarginal uppgatt till 13,0%.

Koncernens rérelsemarginal har under femarspe-
rioden uppgatt till 11,3% och avkastningen pa eget ka-
pital har under samma period genomsnittligt uppgétt
till 21,3%.
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Balansrdakning - femarsoversikt

Balansrdkning

(Mkr)

Immateriella anléggningstillgdngar
Materiella anldggningstillgdngar

Finansiella anldggningstillgangar

Summa anldggningstillgangar
Varulager

Kortfristiga fordringar
Kortfristiga placeringar

Kassa och bank

Summa omséttningstillgdngar

Summa tillgangar

Eget kapital

Langfristiga skulder och avsattningar

- icke rdntebdrande

- rdntebdrande

Kortfristiga skulder och avsattningar

- icke rdntebdrande

- rdntebdrande

Summa eget kapital och skulder

2011 2010 2009 2008 2007
56424 11885  1.0184 944,7 732,2
1.8976 12757  1.398,8 15005 13744

1355 59,0 57,0 63,3 357
76755 25232  2.474.2 25085 21423
16796 11181  1.038,0 12275 13440
13777 1.097,8 932,2 1.059,1 829,3

- - - 2,3 -
1.007,1 409,5 349,1 3493 2079
40644 26254 23193 26382 23812
117399 51486 47935 51467 45235
44872  2.482,7 2.190,0 1.8887 15477

9371 397,0 239,1 2469 210,2
4.320,5 9522 13600 19712 18665
14653 11361 845,3 859,1 760,3

529,8 180,6 159,1 180,8 138,8

117399 51486 47935 51467 45235

Balansrdkningen under fem ar
Balansomslutningen har under femarsperioden okat
fran 3.902,8 Mkr till 11.739,9 Mkr.

Varulager samt kortfristiga fordringar som huvud-
sakligen bestar av kundfordringar utgdr cirka 26% av
balansomslutningen. Dessa bada poster star principi-
ellt i direkt relation till omséttningen och ddrmed till
tillvaxten.

Immateriella tillgangar bestar huvudsakligen av
goodwill, varumérken och marknadspositioner som
uppstatt i samband med forvérv av foretag eller ro-
relser. Behovet av nedskrivning av goodwill och varu-
marken provas arligen genom en nuvédrdesberdkning av
afférsomradenas kassafldden. Vid berékning av kassa-
flodet tas hansyn till behovet av normalt rérelsekapital
och behovet av investeringar motsvarande den drliga av-
skrivningstakten.

Materiella anldggningstillgangar bestdr uteslutande
av mark, byggnader och maskiner. Gkningen under den
senaste femdrsperioden uppgar till 781,3 Mkr. Av detta
har cirka 37% tillférts genom de forvdrv av féretag och
rorelser som genomfdrts medan resterande 63% avser
investeringar i befintliga verksamheter och da framfér
allt i koncernens anldggningar i Markaryd, dér huvud-
delen av produktverkstéderna for NIBE Energy Systems
och NIBE Stoves dr beldgna.

Langfristiga icke rantebdrande skulder och avsatt-
ningar bestar framst av uppskjuten skatt, avsattningar
for tillaggskdpeskillingar och avséttningar for garan-
tier. Dessa har okat fran 247,8 Mkr till 937,1 Mkr under
den senaste femarsperioden, i huvudsak beroende pa
uppskjuten skatt hanférlig till immateriella tillgangar
som uppstatt vid férvarv.

Léng- och kortfristiga rantebdrande skulder och av-
sdttningar bestar av lan i bank eller annat penningin-
stitut samt pensionsavsdttningar. Under den senaste
femarsperioden har dessa okat fran 1.457,5 Mkr till
4,850,3 Mkr. Okningen beror p& nyupplaning for fi-
nansiering av de stora forvarv som genomforts under
2011.

Koncernens malsdttning &r att soliditeten inte bér
understiga 30%. Soliditeten har under femarsperioden
genomsnittligt uppgatt till 40,2%.

Kortfristiga icke rdntebdrande skulder och av-
sdttningar, som under de senaste fem aren okat med
551,3 Mkr, fran 914,0 Mkr till 1.465,3 Mkr, bestar till
cirka 77% av upplupna kostnader och traditionella le-
verantorsskulder, vilka bada star i direkt relation till
verksamhetens expansion.
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Kassaflodesanalys
Operativt kassafldde
(Mkr) 2011 2010 2009 2008 2007 senaste fem aren (Mkr)
Kassaflode fore férandring av rorelsekapital 882,2 825,7 679,4 486,3 439,5 sooﬁ—
©
Férandring av rérelsekapital 2379 -38,7 217,4 174,0 -399,4 600 2 S
N
)
Kassafldde fran den ldpande verksamheten 1.120,1 787,0 896,8 660,3 40,1 400 —— 0 i
Investeringar i befintliga verksamheter -333,4 -166,2 -1453 -2375 -3909 20— I
Operativt kassafldde 786,7 620,8 751,5 422,8 -350,8 01
Forvarv av verksamheter -3.481,8 -239,7 -72,6 -170,1 -13,2 200~ 3
Kassafldde efter investeringar -2.695,1 381,1 6789 252,7 -364,0 .aoom
Finansiering 3.465,3 -1751 -5629 -20,5 451,6
Aktieutdelning -164,4 -122,1 -108,0 -108,0 -108,0
Arets kassafléde 605,8 839 8,0 124,2 -20,4
Likvida medel vid arets borjan 409,5 349,1 3493 2079 218,3
Kursdifferens i likvida medel -8,2 -23,5 -8,2 17,2 10,0
Likvida medel vid arets slut 1.007,1 409,5 349,1 349,3 2079

Kassaflodet under fem ar

Kassafldde fore forandring av rorelsekapital

Under senaste femarsperioden har kassaflddet fore
fordandring av rorelsekapital uppvisat en positiv utveck-
ling.

Rorelsekapital

Rorelsekapitalet, matt som kortfristiga tillgangar mins-
kat med kortfristiga skulder, skall for koncernens samt-
liga enheter ligga inom intervallet 20 - 25% av omsatt-
ningen. Koncernens rorelsekapital har de senaste fem
aren genomsnittligt varit cirka 25% av omsattningen.

Investeringar i befintliga verksamheter
Investeringarna i befintliga verksamheter har under
den senaste femdrsperioden i genomsnitt dverstigit de
planenliga avskrivningarna med cirka 20%. Under 2007
och 2008 investerades i en ny produktionsanldggning
for braskaminer i Markaryd, vilket dr den storsta en-
skilda investeringen under perioden.

Operativt kassaflode
Koncernen har, bortsett fran 2007, haft positiva opera-
tiva kassafloden under den senaste femarsperioden.

Omsattningsforvantningarna for 2007 var betyd-
ligt hogre dn det verkliga utfallet. Den traditionella la-
geruppbyggnad som genomfdrdes under forsta halvar-
et, resulterade darfor i ett mycket for stort lager vid
utgangen av 2007 och ddrmed ett stort negativt kas-
safldde.

Dérefter har det operativa kassaflddet avsevart
forbattrats da lagernivaerna kunnat aterstdllas till en
mer normal nivd samtidigt som investeringstakten va-
rit lagre.

Forvarv av verksamheter

NIBE Industrier har under aren haft en offensiv for-
varvsstrategi. Under femarsperioden har fjorton f6-
retags- och rérelseférvarv genomforts varav sju inom
affarsomradet NIBE Element, fem inom NIBE Energy
Systems och tva inom NIBE Stoves. 2011 har varit
NIBEs mest intensiva ar hittills. Under aret genomfor-
des NIBEs storsta foretagsforvdrv nagonsin da det
borsnoterade schweiziska Schulthess Group AG for-
virvades. Aven forvirvet av Emerson Heating Products,
som genomfordes under 2011, dr for NIBE ett stort
forvarv. Malsdttningen &r att dven framéver ha en of-
fensiv férvarvsstrategi.

Finansiering

Forvarvet av Schulthess Group AG finansierades till
40% genom en riktad apportemission till Schulthess
dgare. I dvrigt har kapitalbehovet for savél foretags-
forvary, investeringar i befintliga verksamheter som
behov av rérelsekapital for verksamhetens expansion
och aktieutdelningar under den senaste femarsperio-
den i sin helhet finansierats med egna genererade kas-
safldden och traditionell bankfinansiering.

Aktieutdelning

NIBE Industriers malsdttning dr att aktieutdelningen
skall uppga till 25 - 30% av drets vinst efter skatt. Un-
der femarsperioden har aktieutdelningen legat inom
intervallet 29,2 - 31,9% av arets vinst efter skatt, dock
med ett undantag fér 2007 da utdelningen uppgick till
34,3%.

Investeringar i
befintlig verksamhet
senaste fem aren (Mkr)
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Riskhantering

Berdkningsbas
Nettoomsattning

(marginal konstant) 8.139,8 Mkr
Rorelsemarginal

(volym konstant) 8.139,8 Mkr
Materialkostnader 3.410,5 Mkr
Personalkostnader 1.878,0 Mkr
Rantebdrande skulder

(rénta konstant) 4.850,3 Mkr
Rdntesats %

(réntebarande skuld konstant) 23 %

Baserat pa resultatrdkning 2011

Kundberoende

Samtliga tre affdrsomraden arbetar med en bred kund-
krets. Inget affarsomrdde dr sa beroende av en enskild
kund eller kundgrupp att ett eventuellt bortfall allvar-
ligt skulle paverka koncernens lénsamhet.

Leverantorsberoende
Merparten av komponenterna i de produkter som kon-
cernens tre afférsomraden marknadsfor tillhandahal-
les av ett flertal leverantdrer i Europa och varlden i 6v-
rigt. Vid val av leverantor sker en grundlig genomgang
av leverantdrens mdjligheter att svara upp mot de krav
koncernen stéller.

Var beddmning dr att koncernen inte allvarligt skul-
le skadas pa grund av att en enskild leverantdr inte
skulle kunna uppfylla stéllda krav.

Prisrisker

Materialpriser

Koncernens produkter bestar till inte ovdsentlig del av
material vars priser dr faststallda i dollar och noterade
pa Londons metallbdrs. For att motverka ett beroende
av enskilda valutor och marknader har inkdpsforfaran-
det globaliserats. Under 2011 har dven ravaror sasom
nickel, koppar och stal till viss del prissakrats genom
terminskontrakt.

Gvriga driftskostnader
Ovriga driftskostnader fdljer prisutvecklingen pa de
marknader koncernen bedriver verksamhet.

Risker hénforliga till patent och rattstvister
Det finns fa patent inom koncernen och endast kom-
ponenter som ingar i slutprodukter &r patenterade.

Forandring Resultatpaverkan
+- 10 % 30,9 Mkr
+- 01 % 8,1 Mkr
+- 10 % 34,1 Mkr
+- 10 % 18,9 Mkr
+/-10,0 % 11,2 Mkr

+/- 1,0%-enhet 48,5 Mkr

Daremot forekommer ett antal ménsterskydd och varu-
markesskydd. Var beddmning &r att inga intrang gores
i andras patent.

Andra risker
Mot traditionella forsakringsrisker sasom brand, stéld,
ansvar och liknande anser vi att koncernen har ett till-
fredsstdllande skydd genom de férsakringar som teck-
nats. Sjdlvriskerna ligger inom intervallet 0,3 - 0,7 Mkr.
Inom koncernens produktomraden finns det alltid
en risk att produkter pa grund av seriefel skulle behdva
aterkallas pa grund av materialfel eller annat fel genom
sa kallad “recall”. Riskerna minimeras av att flertalet av
koncernens bolag &r certifierade enligt IS0 9001. Cer-
tifieringen innebdr att det finns kontrollerade rutiner
for savél den interna hanteringen och tillverkningen
som for anvéndningen av komponenter tillverkade av
andra leverantdrer. Som en ytterligare riskavtdckning
for liknande handelser har forsékringar tecknats.

Finansiella risker

Kreditrisker, valutarisker, finansieringsrisker och ran-
terisker som NIBE-koncernen ar utsatt for beskrivs i
not 7.

Kénslighetsanalys

Koncernen &r utsatt for ett antal riskfaktorer som pa-
verkar resultatutvecklingen. Flera av dessa risker lig-
ger utanfor bolagets kontroll. I tabellen ovan aterges
nagra forandringar och dess paverkan pa koncernens
resultat. Foréndringarna dr berdknade med utgangs-
punkt fran 2011 ars balans- och resultatrakning.
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Nyckeltal

2011
Nettoomsattning Mkr 8.139,8
Tillvaxt % 25,0
Rérelseresultat Mkr 991,3
Resultat efter finansnetto Mkr 941,2
Nettoinvesteringar i anléggningstillgangar Mkr 3.815,2
Bruttomarginal % 15,6
Rorelsemarginal % 12,2
Vinstmarginal % 11,6
Sysselsatt kapital Mkr 9.337,5
Eget kapital Mkr 4.487,2
Avkastning pa sysselsatt kapital ® % 16,0
Avkastning pa eget kapital * % 199
Avkastning pa totalt kapital % 123
Kapitalomsattningshastighet ggr 0,96
Soliditet ? % 38,2
Andel riskbarande kapital % 43,2
Operativt kassafldde Mkr 786,7
Nettoskuld / EBITDA ¥ agr 3,0
Réntetéckningsgrad agr 10,7
Rantebdrande skulder/Eget kapital % 108,1
Medeltal anstallda st 6.895

Proforma* 2010 2009 2008 2007
6.511,5 5.751,2 5.810,5 5.402,5

+13.2 -10 +7,6 +9,0

796,1 6313 6253 528,0

745,1 5609 516,7 445,0

4059 2179 407,6 404,1

15,5 14,6 14,0 12,8

12,2 11,0 10,8 9,8

114 9,8 89 8,2

3.615,5 3.709,0 4.040,7 3.5529

2.482,7 2.190,0 1.888,7 1.5477

cal3 22,2 16,8 171 17,2
cal7 23,4 20,2 213 22,6
16,4 131 13,5 12,8

131 1,16 1,20 1,28

cal39 48,2 457 36,7 34,2
509 48,6 39,7 36,9

620,8 751,5 422,8 -350,8

caz5 0,7 1,4 2,2 2,6
cal0,6 11,8 73 48 57
45,6 69,4 1139 129,6

5.945 5.519 5.275 5.439

*Baserat pa en proformaresultatrékning for den senaste 12-manadersperioden dér dven de enheter som forvarvats under perioden ingar med sina respektive

senaste 12-manaders resultatrakningar erhalls mer réttvisande nyckeltal.

Definitioner nyckeltal

Tillvaxt
Forandring av nettoomsattning jamfort med féregaende ar i procent.

Bruttomarginal
Rorelseresultat fore avskrivningar i procent av nettoomsattning.

Rorelsemarginal
Rérelseresultat i procent av nettoomsattning.

Vinstmarginal
Resultat efter finansnetto i procent av nettoomsattning.

Sysselsatt kapital
Summa tillgdngar minus icke rantebdrande skulder och uppskjuten skatt.

Eget kapital
Beskattat eget kapital plus obeskattade reserver minus skatt.

Avkastning pa sysselsatt kapital
Resultat efter finansnetto plus finansiella kostnader i procent av genom-
snittligt sysselsatt kapital.

Avkastning pa eget kapital
Resultat efter finansnetto minus schablonskatt 26,3 (28,0 &ren 2007 -
2008) procent i procent av genomsnittligt eget kapital.

Avkastning pa totalt kapital
Resultat efter finansnetto plus finansiella kostnader i procent av genom-
snittlig balansomslutning.

Kapitalomsattningshastighet
Nettoomséttning dividerad med genomsnittlig balansomslutning.

Soliditet
Eget kapital i procent av balansomslutningen.

Andel riskbarande kapital
Eget kapital inklusive innehav utan bestdmmande inflytande och uppskju-
ten skatteskuld i procent av balansomslutningen.

Operativt kassafldde
Kassaflode efter investeringar men fére forvarv av bolag/verksamheter.

Nettoskuld/EBITDA
Réntebdrande nettoskuld (finansiella skulder minus finansiella tillgang-
ar) dividerat med resultat fore avskrivningar.

Réntetédckningsgrad
Resultat efter finansnetto plus finansiella kostnader dividerat med finan-
siella kostnader.

Réntebarande skulder / Eget kapital
Réntebdrande skulder i procent av eget kapital.

NIBE ARSREDOVISNING 2011



Bokslut 2011

Resultatrdkning 2011

Nettoomsattning

Koncernens nettoomséttning steg med 1.628,3 Mkr (25,0%) till 8.139,8
Mkr (6.511,5 Mkr). For NIBE Element gkade omséttningen med 20,7%.
Da den forvarvade tillvaxten var 14,6% uppgick den organiska tillvéxten
till 6,1%. NIBE Energy Systems tkade sin omsdttning med 33,9% varav
5,6% var organisk tillvéxt och 28,3% forvédrvad. Fér NIBE Stoves tkade
omsattningen med 0,8%. Da den forvarvade tillvaxten var 1,5% reduce-
rades omsattningen organiskt for affarsomradet med 0,7%.

Koncernens nettoomsattning utanfér Sverige uppgick till 6.196,7
Mkr (4.588,9 Mkr), en kningmed 1.607,8 Mkr. Den utldndska nettoom-
sdttningen uppgick darmed till 76,1% (70,5%) av den totala nettoom-
sattningen. Pa den svenska marknaden dkade koncernens nettoomsatt-
ning med 1,1% till 1.943,1 Mkr (1.922,6 Mkr).

Den forvarvade omsdttningsokningen var 1.328,0 Mkr, vilket inne-
bar att omsattningen organiskt dkade med 300,3 Mkr, det vill sdga 4,6%.
Av den forvérvade omsattningen hénfor sig257,8 Mkr till NIBE Element,
1.053,3 Mkr till NIBE Energy Systems och 16,9 Mkr till NIBE Stoves.

Rorelseresultat

Koncernens rérelseresultat uppgick till 991,3 Mkr, en 6kning med 24,5%
jamfort med foregaende ars rorelseresultat pa 796,1 Mkr. Rorelsemargi-
nalen uppgick ddrmed till 12,2% liksom foregaende ar.

For NIBE Element ¢kade rorelseresultatet med 16,8 Mkr till 141,3
Mkr (124,5 Mkr). ﬁkningen innebdr en resultattillvaxt pa 13,6%. Rérel-
semarginalen uppgick till 6,7% (7,1%).

For NIBE Energy Systems Gkade rérelseresultatet med 226,1 Mkr till
770,8 Mkr (544,7 Mkr). Okningen innebér en resultattillvxt pa 41,5%. Ro-
relsemarginalen uppgick till 15,5% (14,6%).

For NIBE Stoves Okade rorelseresultatet med 8,6 Mkr till 161,4 Mkr
(152,8 Mkr). Okningen innebér en resultattillvixt pa 5,6%. Rorelsemargina-
len uppgick till 14,0% (13,4%).

Goodwill och varumérken

Behovet av att nedskriva koncernens goodwill och koncernmdssiga Gver-
varden i varumdrken provas arligen genom en nuvdrdesberdkning av
respektive affarsomrades kassaflode. Berékningen utgar fran ett kas-
safléde baserat pa en arlig tillvéxt pd 10% med avdrag for dkat behov
av rorelsekapital och investeringar motsvarande den arliga avskrivnings-
takten. Arets berdkning har inte gett ett sadant utfall att behov av ned-
skrivning foreligger.

Resultat efter finansiella poster

Resultatet efter finansiella poster tkade med 26,3% till 941,2 Mkr (745,1
Mkr), motsvarande en vinstmarginal pa 11,6% (11,4%). Finansnettot far
koncernen uppgick till -50,1 Mkr (-51,0 Mkr).

Skatt

Skattekostnaden uppgick till 249,7 Mkr (192,0 Mkr) motsvarande en
skattesats pa 26,5% (25,8%). Nagon enskild huvudsaklig anledning till
den hojda skattesatsen finns inte. Den nominella skattesatsen i Sverige
ar 26,3% (26,3%).

NIBE ARSREDOVISNING 2011

Balansrakning 2011

Soliditet och avkastning
Koncernens soliditet uppgick vid arets slut till 38,2% (48,2%). Det egna
kapitalet uppagick till 4.487,2 Mkr (2.482,7 Mkr).

Koncernens avkastningsmal ar att avkastningen pa eget kapital lang-
siktigt skall uppga till minst 20%. Under 2011 uppgick avkastningen pa
eget kapital till 19,9% (23,4%). Avkastningen pa sysselsatt kapital upp-
gick till 16,0% (22,2%). For affarsomradena ar Isnsamhetsmalet att ro-
relsemarginalen dver en konjunkturcykel i genomsnitt skall uppga till
minst 10% for respektive resultatenhet. NIBE Elements rorelsemarginal
uppgick till 6,7% (7,1%), NIBE Energy Systems rdrelsemarginal uppgick
till 15,5% (14,6%) och NIBE Stoves till 14,0% (13,4%). Rorelsemargina-
len fér koncernen som helhet uppgick till 12,2% (12,2%).

Likvida medel

Koncernens likvida medel uppgick vid verksamhetsarets slut till 1.007,1
Mkr (409,5 Mkr), vartill kommer outnyttjade checkkrediter pa sam-
manlagt 652,8 Mkr (1.254,6 Mkr). Under aret har koncernens beviljade
checkkrediter netto reducerats med 310,5 Mkr. Genom forvdrv har till-
forts 490,7 Mkr innebdrande att tidigare checkkrediter reducerats med
801,2 Mkr.
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Bokslut 2011

Kassaflode 2011

Kassaflode fran Iopande verksamhet
Koncernens kassafldde efter férdndring av rorelsekapital uppgick till
1.120,1 Mkr (787,0 Mkr).

Investeringar

Koncernens forvarv av verksamheter/dotterforetag uppgick till 5.226,8
Mkr (239,7 Mkr). Da férvarvet av Schulthess delvis finansierades med
en riktad apportemission till Schulthess aktiedgare, redovisas 3.481,8
Mkr som kassafldde hanforligt till forvarv av verksamheter/dotterfore-
tag. Ovriga investeringar uppgick till sammanlagt 333,4 Mkr (166,2 Mkr)
fordelat pa foljande:

(Mkr) 2011 2010
Maskiner och inventarier 157,5 1019
Fastigheter 45,0 5,6
Pagdende nyanldggningar 52,5 28,6
Ovriga anldggningstillgdngar 78,4 30,1
Totalt 333,4 166,2

Kassaflddet efter investeringar uppgick dérmed till -2.695,1 Mkr (381,1
Mkr). Det operativa kassaflddet, det vill sdga efter investeringar men ex-
kluderat forvarv av verksamheter/dotterféretag uppgick till 786,7 Mkr
(620,8 Mkr).

Krediter fran finansinstitut och pensionsinrattningar

(Mkr) 2011 2010
Lan med rorlig ranta

och amorteringstid 10 ar 4.350,1 1.017,0
Utnyttjad del av beviljad check-

rdkningskredit med rorlig rénta 377,8 86,5
Avsdttningar for pensioner 122,4 29,2
Ovriga avsittningar = 01
Totala réntebdrande skulder 4.850,3 1.132,8
Ej utnyttjad checkrdkningskredit 652,8 1.254,6
Ovriga outnyttjade krediter 62,6 1.110,0
Total kreditmdjlighet 5.565,7 3.497,4

Koncernens totala rantebdrande skulder uppgick vid arets slut till
4.850,3 Mkr (1.132,8 Mkr). Den genomsnittliga réantekostnaden for to-
tala réntebédrande skulder motsvarade 2,3% (3,8%). Koncernens netto-
skuld, utgorande rantebdrande skulder reducerat med kassa och bank
och kortfristiga placeringar, uppagick till 3.843,2 Mkr (723,2 Mkr).

Vésentliga handelser under rakenskapsaret

Under inledningen av aret forvarvades verksamheten i brittiska Thermtec Ltd
for att integreras med NIBE Elements befintliga verksamhet i Storbritannien.
Thermtecs arsomsattning uppgar till cirka 20 Mkr och rrelsemarginalen har
i genomsnitt varit cirka 6%. Verksamheten konsolideras i afférsomradet NIBE
Element fran och med januari.

I mars forvérvades den schweiziska elementdivisionen i Electrolux
Professional AG. Verksamheten, som arligen omsatter cirka 75 Mkr och
som genomsnittligt har haft en rorelsemarginal pa cirka 10%, konsolide-
ras i affarsomradet NIBE Element fran och med mars.

T april slots avtal om att forvarva 31,1% av aktierna i det borsno-
terade schweiziska varmeteknikforetaget Schulthess Group AG. Ett of-
fentligt bud lades dven pa de resterande aktierna och aktiedgare med
innehav motsvarande 67,6% av aktiekapitalet accepterade erbjudandet,
vilket sammantaget innebdr att 98,7% av aktierna kunnat forvérvas. Den
29 juli 2011 slutfordes forvarvet och Schulthess konsolideras i afférs-
omradet NIBE Energy Systems fran och med augusti. Aterstaende 1,3%
av aktierna i Schulthess kommer att forvarvas genom tvangsinlésen un-
der april 2012. Den totala képeskillingen for forvarvet inklusive tvangs-
inlosen uppagick till 4.812 Mkr. Kdpeskillingen utgjordes av kontanter till
60%. Resterande del av kdpeskillingen utgjordes av nyemitterade aktier
i NIBE Industrier AB. Per forvérvsdagen genomfordes darfor en riktad
nyemission av 16.119.437 nya B-aktier. Anskaffningsvédrdet pa de emit-
terade aktierna har berdknats utifran kursen 108,25 kronor i samband
med forvarvsdagen. Numera uppgar dérmed det totala antalet NIBE-ak-
tier till 110.039.437. Sedan den 10 augusti dr NIBE-aktien ocksé note-
rad pa SIX Swiss Exchange.

Schulthessgruppen &r en av Europas ledande tillverkare av vdarme-
pumpar under varumdrkena Alpha-InnoTec och Novelan. Gruppen tillver-
kar ocksa hogkvalitativa och energieffektiva produkter inom kyla, venti-
lation, solvarme, tvattmaskiner och torktumlare under varumarkena KKT
Kraus, Genvex och Schulthess. Schulthessgruppen omsatter cirka 2.250
Mkr med en genomsnittlig rorelsemarginal klart dver 10% och har drygt
1.000 anstallda.

F6r mer information kring forvérvet hanvisas till var hemsida www.
nibe.com.

I april forvdrvades dven resterande 25% av aktierna i ryska CISC
EVAN, vilket innebdr att bolaget, som ingar i afférsomradet NIBE Energy
Systems, konsolideras som helédgt fran och med april.

I mitten av september forvarvades elementdivisionen Emerson Hea-
ting Products inom amerikanska Emerson Electric Co. Divisionen har en
arsomsattning pa cirka 485 Mkr och drygt 1.100 anstallda i USA, Mexiko
och Kina. Verksamheten som konsolideras i affarsomradet NIBE Element
fran och med 15 september, har en rérelsemarginal pa drygt 10%. Ge-
nom forvdrvet tillfors affarsomradet betydande verksamhet i Nordame-
rika och Kina samt ny teknologi inom bland annat klimatisering.

I bérjan av november slots avtal om att forvarva 10% av aktierna i ame-
rikanska varmepumpsbolaget Enertech Global LLC med option att forvérva
dven resterande aktier. Bolaget omsétter drygt 200 Mkr och har en rorelse-
marginal pa drygt 5%.

Ersattningar
Arsstdmman beslutar om ersattning till styrelsens ordfgrande och dvriga
ledaméter.

Arsstdmman beslutar dven om riktlinjer fir ersattningar till verk-
stdllande direktdren och andra ledande befattningshavare. Efter dessa
riktlinjer beslutar styrelsen om ersattning till verkstéllande direktdren.
Ersdttningar till andra ledande befattningshavare beslutas av verkstal-
lande direktéren i samrad med styrelsens ordférande. Besluten avrap-
porteras till styrelsen. I de utlandska bolag som férvdrvats under aret
har nagra nyckelmedarbetare incitamentsprogram som i vissa fall avviker
fran NIBE-koncernens ersattningsprinciper. Se vidare om arets ersatt-
ningar i not 6.

Styrelsen féreslar att ersattningar for 2012, med viss férandring,
beslutas efter samma principer som for 2011.
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Personal

Var ambition dr att NIBE som arbetsgivare ska uppfattas som attraktivt
och fullt av mdjligheter. Vi har starka varderingar, som genomsyrar all
kommunikation, bade med befintlig personal och vid rekrytering, vilket av
de allra flesta upplevs som positiva. En viktig del i vara varderingar dr att
arbeta med frihet under ansvar, vilket innebar att varken dotterbolagen
eller de individuella medarbetarna i koncernen detaljstyrs men de skall
anda ha en tydlig etisk respektive affédrsméssig kompass som under aret
formaliserats i tva skrifter som dversatts till 14 sprak och delats ut till
alla anstallda.

Miljofragor

NIBE har produktionsanldggningar i Sverige, Norge, Danmark, Finland,
Tyskland, Nederlénderna, Storbritannien, Schweiz, Polen, Tjeckien, Ita-
lien, Osterrike, Spanien, Ryssland, Kina och Mexiko. Anvindning av en-
ergi, ravaror och kemikalier, utsldpp till luft och vatten samt uppkomst
av avfall innebér belastningar pa miljon. Flera av koncernens produkter
frémjar & andra sidan miljon genom minskad energianvandning, ¢kad
anvandning av fornyelsebar energi samt minskade utslépp av klimatpa-
verkande gaser.

Inom NIBE bedrivs ett systematiskt arbete med att minska miljopa-
verkan och miljorisker samt att oka resurseffektiviteten. Cirka en tred-
jedel av anldggningarna ér certifierade enligt ISO 14001 och externa
miljorevisioner genomfdrdes under aret vid dessa enheter. Certifierade
miljdledningssystem kommer efterhand att inféras inom koncernen. Kon-
cernen rapporterar prestanda pa hallbarhetsomradet pa C-nivan enligt
GRI:s riktlinjer.

I Sverige bedriver koncernen tillstands- eller anmdlningspliktiga
verksamheter enligt miljobalken. Ingen av dessa anldggningar planerar
att fornya sina tillstand eller anmdla forandrad verksamhet under 2012.
Anldggningarna i dvriga lander dr tillstandspliktiga eller omfattas av lik-
nande krav enligt respektive lands miljdlagstiftning. Samtliga tillstands-
pliktiga anldggningar har aktuella tillstand och nagra storre férdnd-
ringar forvantas inte inom den ndrmsta framtiden. Vid ett tiotal enheter
kommer mindre uppdateringar av tillsténden att géras. De tillstands- och
anmdlningspliktiga verksamheternas forséljning utgdr NIBE's hela net-
toomsattning.

I de flesta fall sker regelbunden rapportering till tillsynsmyndighe-
ter och inspektioner genomfors av dessa. Nagra Gvertradelser av miljo-
lagstiftningen i Sverige registrerades inte under 2011. I Polen férekom
overtradelse av villkor for bland annat buller och utsldpp till atmosféren.
Markféroreningar ar kdnda vid fyra anldggningar och undersokningar
pagar. I alla kdnda fall ar fororeningarna orsakade av tidigare verksam-
hetsutdvare och ansvaret faller inte pa koncernen.

En utforlig redovisning av NIBE s arbete med hallbar utveckling finns pa
sidorna 38-47.

Forskning och utveckling

NIBE-koncernen bedriver inom varje affarsomrade ett marknadsledande
forsknings- och utvecklingsarbete. Var bedémning &r att detta &r en
avgorande faktor for fortsatt organisk tillvaxt och nya marknadsinbryt-
ningar. Motivet dr att kundernas skiftande krav snabbt ska fangas upp
och omvandlas till de bésta ldsningarna for varje given marknadssitua-
tion. Se dven not 9.
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Framtida utveckling
Var foretagsfilosofi och vart produktprogram med fokusering pa energi-
besparing och hallbarhet placerar oss ratt i tiden.

Marknadsmadssigt dr vi huvudsakligen exponerade mot lander med
stark ekonomi.

Var finansiella stéllning ar fortsatt stark, vilket ger en god beredskap
for ytterligare forvarv.

Aven om det &r fortsatt turbulent pa finansmarknaderna sa gor var
egen styrka, hoga oljepriser och en trots allt gryende optimism pa flera
hall i véarlden, att vi ar férsiktigt positiva till utsikterna for 2012.

Agarsituation

Aktiekapitalet i NIBE &r fordelat pa 13.160.256 A-aktier och 96.879.181
B-aktier. Varje A-aktie berdttigar till tio roster pa bolagsstdmman och
varje B-aktie till en rost. For A-aktierna, med cirka 58% av rosterna, finns
en hembudsplikt enligt bolagsordningen.

Forslag till beslut om vinstutdelning

Till arsstémmans forfogande star:

Balanserade vinstmedel 378,2 Mkr
Overkursfond 1.731,1 Mkr
Fond for verkligt vérde 150,0 Mkr
Arets nettoresultat 254,4 Mkr
Totalt 2.513,7 Mkr

Styrelsen foreslar att utdelning ldmnas med 2,00 kronor per aktie, vilket
motsvarar sammanlagt hégst 220,5 Mkr och att i ny rékning dverfora
ldgst 2.293,2 Mkr, varav 150,0 Mkr till fond for verkligt varde, 1.731,1
Mkr till Gverkursfond och ldgst 412,1 Mkr till balanserade vinstmedel.
Vid berdkningen av det sammanlagda hdgsta utdelningsbeloppet har be-
aktats att styrelsen den 23 mars 2012, med st6d av ett bemyndigande
av arsstdmman, beslutat emittera hogst 214.800 nya aktier av serie B.
De nyemitterade aktierna utges som ett led i den tvangsinldsen av ute-
stdende aktier i Schulthess Group AG som berdknas bli slutford under
april manad 2012. De nyemitterade aktierna utgér, tillsammans med
kontant ersattning, kdpeskilling for de tvangsinldsta aktierna i Schult-
hess. Nyemission av B-aktier forvéntas bli genomfdrd i sddan tid att de
nya B-aktierna beréttigar till utdelning vid &rsstdmman 2012. Styrelsens
beslut om emission av B-aktier dr dock villkorat av att domstolsbeslutet
om tvangsinldsen av Schulthessaktierna vinner laga kraft. Utdelningen
berdknas att utbetalas den 21 maj 2012.

Styrelsen anser att den féreslagna vinstutdelningen &r forsvarlig med
hansyn till de krav som verksamhetens art, omfattning och risker stéller
pa storleken av det egna kapitalet samt bolagets och koncernens kon-
solideringsbehov, likviditet och stéllning i vrigt. Yttrandet ska ses mot
bakgrund av den information som framgar av arsredovisningen. Styrel-
sen har i sitt forslag till utdelning beaktat de investeringar som planeras.
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Resultatrakningar

(Mkr)
Nettoomsattning

Kostnad fér salda varor

Bruttoresultat
Forsdljningskostnader
Administrationskostnader
Ovriga rérelseintakter

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella investeringar
Resultat fran andelar i koncernforetag
Ranteintdkter och liknande resultatposter

Rantekostnader och liknande resultatposter

Resultat efter finansiellt netto
Skatt

Nettoresultat

Nettoresultat hanforligt till
Moderbolagets aktiedgare

Innehav utan bestdmmande inflytande
Nettoresultat

Planenliga avskrivningar ingér med

Genomsnittligt antal aktier
Nettovinst per aktie, kronor

Féreslagen utdelning per aktie, kronor

Nettoresultat

Ovrigt totalresultat

Marknadsvérdering av valutaterminskontrakt
Marknadsvérdering av ravaruterminskontrakt
Valutahedge

Valutaomrékning av lan till dotterforetag
Valutaomrékning av utldndska dotterfdretag
Skatt hanfdrlig till Gvrigt totalresultat

Summa dvrigt totalresultat

Summa totalresultat

Summa totalresultat hanforligt till
Moderbolagets aktiedgare

Innehav utan bestdmmande inflytande

Summa totalresultat

Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
Not 3 8.139,8 6.511,5 31 2,7
-5.3417 -4.274,0 - -
2.798,1 2.237,5 3,1 2,7
-1.4293 -1.1591 = -
Not 5 - 5271 -409,6 -339 -18,5
Not 10 149,6 1273 - -
Not 3 - 10 991,3 796,1 -30,8 -15,8
Not 11 = - 309,8 240,2
Not 12 473 18,1 311 11,2
Not 13 -974 - 69,1 -543 -323
941,2 745,1 255,8 203,3
Not 14 - 2497 -192,0 -14 -
691,5 553,1 254,4 203,3
691,1 548,5 254,4 203,3
0,4 4,6 - -
691,5 553,1 254,4 203,3
274,5 2159 = -
100.636.432 93.920.000
6,87 584
2,00 1,75
691,5 553,1 254,4 203,3
-74 -04 - -
-10 0,4 = -
197,7 91,5 201,6 859
9,7 -4,6 - -
-380,0 -199,4 = -
Not 14 -49,6 -23,5 -53,0 -22,6
-230,6 -136,0 148,6 63,3
4609 417,1 403,0 266,6
460,6 413,3 403,0 266,6
0,3 3,8 = -
4609 4171 403,0 266,6
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Resultatrakningar

Kvartalsdata
Resultatrakning koncernen

(Mkr)
Nettoomsattning
Rorelsekostnader

Rorelseresultat
Finansiellt netto

Resultat efter finansiellt netto
Skatt

Nettoresultat

Nettoomséttning affarsomradena
NIBE Element

NIBE Energy Systems

NIBE Stoves
Koncernelimineringar

Totalt koncernen

Rorelseresultat affarsomradena
NIBE Element

NIBE Energy Systems

NIBE Stoves
Koncernelimineringar

Totalt koncernen

NIBE ARSREDOVISNING 2011

2011 2010
Kvl Kv2 Kv3 Kv4 Kvl Kv2 Kv3 Kv4
1.462,3 1.618,6 2.281,6 27773 1.303,2 1.448,4 1.712,6 2.047,3
-1.337,2 -1.466,6 -1967,0 -2.3777 -1.196,6 -1.320,7 -1.466,1 -1.732,0
1251 152,0 314,6 399,6 106,6 1277 246,5 3153
8,8 -11,6 -31,2 -16,1 -10,4 -16,3 -12,1 -12,2
1339 140,4 283,4 383,5 96,2 111,4 234,4 303,1
-338 -36,6 - 66,2 -1131 -26,0 -29,0 -62,3 -74,7
100,1 103,8 217,2 270,4 70,2 82,4 172,1 228,4
4833 490,7 500,0 650,1 4277 425,4 412,7 4939
784,4 969,7 1.498,5 1.735,1 698,5 868,5 1.016,0 1.142,1
222,1 192,4 3139 424.6 2089 184,2 3079 4432
-275 -34,2 -30,8 -32,5 -319 -29,7 -24,0 -319
1.462,3 1.618,6 2.281,6 27773 1.303,2 1.448,4 1.712,6 2.047,3
36,2 30,1 33,7 41,3 309 27,1 25,7 40,8
77,1 136,6 2759 281,2 63,2 107,0 1777 196,8
17,1 39 49,7 90,7 16,1 3,2 47,4 86,1
-53 -18,6 -447 -13,6 -3,6 -9,6 -43 -84
1251 152,0 314,6 399,6 106,6 1277 246,5 3153
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Balansrakningar

Tillgangar

(Mkr)

ANLAGGNINGSTILLGANGAR
Immateriella anléggningstillgangar
Marknadspositioner

Varumérken

Goodwill

Qvriga immateriella tillgangar

Summa

Materiella anldggningstillgdngar
Byggnader och mark

Maskiner och inventarier

Pagaende nyanldggningar

Summa

Finansiella anldggningstillgangar
Aktier i dotterforetag

Fordran hos koncernforetag

Aktier i intresseféretag
Langfristiga vérdepappersinnehav
Uppskjutna skattefordringar

Andra langfristiga fordringar

Summa

SUMMA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

OMSATTNINGSTILLGANGAR
Varulager

Ravaror och fornddenheter
Varor under tillverkning

Fardiga varor och handelsvaror

Summa

Kortfristiga fordringar
Kundfordringar

Fordran hos koncernféretag
Aktuell skattefordran

Ovriga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intakter

Summa
Kassa och bank

SUMMA OMSATTNINGSTILLGANGAR

SUMMA TILLGANGAR

Not 15
Not 16
Not 17
Not 18

Not 19
Not 20
Not 21

Not 22

Not 23

Not 14

Koncernen Moderbolaget
2011-12-31 2010-12-31 2011-12-31  2010-12-31
809,1 39,2 = -
568,3 43,2 = -
4.072,2 1.007,5 = -
192,8 98,6 = -
5.642,4 1.188,5 = -
1.043,5 667,5 - -
793,2 567,5 - -
609 40,7 = -
1.897,6 1.275,7 - -
= - 6.666,6 1.529,7
= - 3234 2989
41,1 14 14 0,8
84,6 49,1 0,4 -
9,8 8,5 - -
135,5 59,0 6.991,8 1.829,4
7.675,5 2.523,2 6.991,8 1.829,4
659,6 496,4 = -
109,9 94,5 = -
910,1 5272 = -
1.679,6 1.118,1 = -
1.162,2 9471 = -
= - 10,5 0,7
56,6 20,6 04 04
92,0 79,3 1,8 41
669 50,8 1,8 04
1.377,7 1.097,8 14,5 5,6
1.007,1 409,5 203,1 1387
4.064,4 2.625,4 217,6 144,3
11.7399 5.148,6 7.209,4 19737
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Eget kapital och skulder

(Mkr)

EGET KAPITAL

Aktiekapital

Tillskjutet kapital/Reservfond

Summa bundet eget kapital

Ovriga reserver/Fond for verkligt virde
Overkursfond

Balanserade vinstmedel

Eget kapital hdnforligt till moderbolaget
Innehav utan bestdmmande inflytande

Summa fritt eget kapital
Summa eget kapital

LANGFRISTIGA SKULDER OCH AVSATTNINGAR
Avséttningar for pensioner
Avsdttningar for skatter
Garantiriskreserv

Ovriga avsattningar, réntebérande
Ovriga avsattningar, icke réntebdrande
Checkrakningskrediter

Skulder till kreditinstitut

Skulder till koncernféretag

Ovriga skulder, rantebarande

Ovriga skulder, icke rantebérande

Summa langfristiga skulder och avsdttningar

KORTFRISTIGA SKULDER OCH AVSATTNINGAR
Skulder till kreditinstitut

Leverantdrsskulder

Forskott fran kunder

Skulder till koncernféretag

Aktuella skatteskulder

Ovriga skulder

Upplupna kostnader och férutbetalda intakter

Summa kortfristiga skulder och avsattningar
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Stallda sdkerheter

Eventualforpliktelser

NIBE ARSREDOVISNING 2011

Not 24

Not 25
Not 14
Not 26
Not 26
Not 26
Not 27
Not 7

Not 28

Not 29
Not 30

Koncernen Moderbolaget
2011-12-31 2010-12-31 2011-12-31 2010-12-31
Bundet eget kapital
68,8 58,7 68,8 58,7
1.798,4 67,4 749 749
1437 133,6
Fritt eget kapital
-2338 -33 150,0 14
= - 17311 -
2.853,8 2.351,2 632,6 542,6
4.487,2 2.474,0
- 8,7 - -
2.513,7 544,0
4.487,.2 2.482,7 2.657,4 677,6
133,8 35,2 17 11
581,2 139,0 53,6 0,2
188,0 116,6 = -
_ 0,1 - -
154,4 120,1 971 97,3
377,8 86,5 = -
3.818,8 833,5 3.193,5 505,7
= - 752,8 596,2
14 29 = -
2,2 153 = -
5.257,6 1.349,2 4.098,7 1.200,5
529,8 180,6 380,8 78,2
644,1 532,3 2,3 0,5
11,1 6,2 = -
- - 0,1 -
759 79,1 = -
2543 1756 63,2 99
4799 3429 69 7,0
19951 1.316,7 4533 95,6
11.739,9 5.148,6 7.209,4 19737
7.199,5 2.332,3 5.258,2 3977
10 14 1424 34,7
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Fordndringar i eget kapital

Koncernen
. Eget kapital Innehav utan Summa
Aktie- Tillskjutet Ovriga  Balanserade héanfarligt till bestammande eget
(Mkr) kapital kapital reserver vinstmedel moderbolaget inflytande kapital
Eget kapital 2009-12-31 58,7 67,4 1319 1.924,8 2.182,8 72 2.190,0
Arets totalresultat -1352 548,5 4133 38 4171
Utdelning -12211 -12211 -23 -124/4
Eget kapital 2010-12-31 58,7 67,4 -33 2.351,2 2.474,0 8,7 2.482,7
Arets totalresultat -230,5 691,1 460,6 0,3 4609
Riktad nyemission 10,1 1.734,8 1.7449 1.7449
Transaktionskostnad vid nyemission -3,8 -3,8 -38
Forvdrv av andelar fran innehavare
utan bestdmmande inflytande -24,1 -24,1 -84 -32,5
Utdelning -164/4 -164/4 -0,6 -165,0
Eget kapital 2011-12-31 68,8 1.798,4 -233,8 2.853,8 4.487,2 - 4.487,2
1 tvriga reserver 2) Specifikation av arets kursdifferens i eget kapital
Om- Valuta- Summa Arets kursdifferens vid omrékning enligt dagskursmetoden
vérderings- kurs- dvriga av utldndska dotterfdretag -380,0
(Mkr) reserv differens reserver . . ) . .
- Arets kursdifferens vid omrékning av lan till
Ovriga reserver 2009-12-31 6,0 1259 1319 utldndska dotterforetag 10,2
Marknadsvérdering av kommersiella Arets kursdifferens vid omr.'a'kning avlani
valutaterminskontrakt efter avdrag for skatt -04 -0,4 utlandsk valuta for forvarv av utldndska dotterforetag
. . 197,7 Mkr, varav skatteeffekt 51,9 Mkr 145,8
Marknadsvérdering av kommersiella E——
ravaruterminskontrakt efter avdrag for skatt 0,4 0,4 Summa periodens kursdifferens -224,0
Valutakursdifferenser -1352 -1352 Varav hanférligt till moderbolaget -2239
Ovriga reserver 2010-12-31 6,0 -93 -33 Varav hanférligt till innehav utan bestdmmande inflytande -0,1
Marknadsvérdering av kommersiella
valutaterminskontrakt efter avdrag for skatt -56 -56 Specifikation av ackumulerad kursdifferens
- . vid omrédkning av utlandska dotterféretag
Marknadsvérdering av kommersiella . i .
ravaruterminskontrakt efter avdrag for skatt -09 -09  Ackumulerad kursdifferens vid arets bérjan -197
Valutakursdifferenser 2 -224,0 -224,0 Arets kursdifferens i utldndska dotterféretag -380,0
Utgaende 6vriga reserver 2011-12-31 -0,5 -233,3 -233,8 Ackumulerad kursdifferens vid arets slut -399,7
Moderbolaget
Aktie- Reserv- Fond for Overkurs- Balanserade Summa eget
(Mkr) kapital fond verkligt vérde fond vinstmedel kapital
Eget kapital 2009-12-31 58,7 749 -619 461,4 5331
Arets totalresultat 63,3 203,3 266,6
Utdelning -122,1 -122,1
Eget kapital 2010-12-31 58,7 749 14 542,6 677,6
Arets totalresultat 148,6 2544 403,0
Riktad nyemission 10,1 1.7349 - 1.745,0
Transaktionskostnad vid nyemission -3,8 - -3,8
Utdelning -164,4 -164,4
Eget kapital 2011-12-31 68,8 749 150,0 17311 632,6 2.657,4
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Kassaflddesanalyser

(Mkr)

DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Rorelseresultat
+ av- och nedskrivningar som belastat detta resultat

+ realisationsforluster/- realisationsvinster

Summa

Erhallna rdntor och liknande poster
Betalda rantor och liknande poster
Betald skatt

Kassaflode fore fordndring av rérelsekapital

Fordndring av rorelsekapital
Férandring av varulager

Fordndring av kortfristiga fordringar
Forandring av kortfristiga skulder

Kassafldde fran den lopande verksamheten

INVESTERINGSVERKSAMHETEN

Investering i maskiner och inventarier

Investering i byggnader och mark

Investering i pdgdende nyanldggningar

Investering i goodwill

Investering i andra immateriella anldggningstillgangar
Fdrséljning av maskiner och inventarier

Fdrséljning av byggnader och mark

Forandring av langfristiga fordringar och dvriga vérdepapper

Kassafldde fran investeringsverksamheten
OPERATIVT KASSAFLODE
Férvarv av verksamheter ¥

FINANSIERINGSVERKSAMHETEN

Forandring av innehav utan bestdmmande inflytande
Resultat fran andelar i koncernforetag

Amortering av langfristiga lan

Ovriga férindringar av langfristiga skulder och avsattningar
Utdelning till aktiedgarna

Kassaflode fran finansieringsverksamheten
Arets kassaflde

Likvida medel vid drets borjan

Kursdifferens i likvida medel

Likvida medel vid arets slut

Y For vidare information om forvérv av verksamheter, se not 31.
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Koncernen Moderbolaget
2011 2010 2011 2010
991,3 796,1 -30,8 -158
2749 2159 = -
1,0 1,0 - -
1.267,2 1.013,0 -30,8 -15,8
473 18,1 311 112
-97,2 - 69,2 -54,0 -323
-3351 -136,2 -14 -
882,2 825,7 -551 -369
-1529 -707 - -
85,8 -160,1 -89 54
305,0 192,1 357,5 -32
1.120,1 787,0 293,5 -347
-161,6 -107,8 = -
-45,0 -59 - -
-52,5 -28,6 - -
-21 - - -
-48,0 -32,0 - -
41 59 - -
- 0,3 - -
-283 19 -255 -10,2
-3334 - 166,2 - 25,5 -10,2
786,7 620,8 268,0 -449
-3.481,8 - 2397 -3.392,0 -196,4
-8,6 -23 = -
= - 309,8 240,2
-931,8 -1333 - 658,5 -59,2
4.405,7 -395 3.701,5 2931
-164,4 -1221 -164,4 -1221
3.300,9 -297.2 3.188,4 352,0
605,8 839 64,4 110,7
409,5 349,1 138,7 28,0
-82 -235 = -
1.007,1 409,5 203,1 138,7
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Noter

Net L

Allmdnt om verksamheten

NIBE Industrier ar ett internationellt virmefgretag som bedriver verksamhet inom tre olika
affarsomraden; NIBE Element, NIBE Energy Systems och NIBE Stoves.

Koncernen har mer dn 8.000 anstdllda och &r verksam i tjugo ldnder i Europa,
Nordamerika och Asien. Legalt bedrivs verksamheten genom ett antal dotterbolag som i sin
tur bedriver sin verksamhet via egna bolag eller filialer.

Moderbolaget, NIBE Industrier ABs verksamhet omfattar koncerngemensamma funk-
tioner som finansiering, valutahantering, féretagsforvarv, nyetableringar samt ekonomistyr-
ning och andra policyfragor.

Denna koncernredovisning har den 28 mars 2012 godkants av styrelsen for offentlig-
gérande. Koncernredovisningen kan andras av bolagets dgare efter det att styrelsen har
godkant den.

NoEe

Redovisnings- och vdrderingsprinciper

NIBE-koncernen tilldmpar International Financial Reporting Standards (IFRS) sadana de
antagits av EU, Arsredovisningslagen samt RFR 1 Kompletterande redovisningsregler for
koncernen. Tillimpade principer ar ofdrdndrade i jamfdrelse med foregaende ar. Inga av de
IFRS eller IFRIC-tolkningar som fér forsta gangen ar obligatoriska att tillampa for raken-
skapsaret 2011 har haft, eller bedémts kunna ha, nagon vésentlig paverkan pa koncernens
finansiella rapporter.

Moderbolaget tillimpar Arsredovisningslagen och RFR 2 Redovisning for juridiska per-
soner. I det fall moderbolaget féljer andra redovisningsprinciper &n koncernen anges detta
under respektive avsnitt i denna not.

Moderbolagets redovisningsprinciper dr ofrandrade jamfért med tidigare ar.

Vid upprattandet av koncernredovisningen per 31 december 2011 har nagra standar-
der, dndringar och tolkningar publicerats vilka @nnu inte tratt i kraft. Nedan beskrivs de
fordndringar som enligt prelimindr genomgang kan komma att paverka NIBE-koncernens
finansiella rapporter.

IAS 19 (Reviderad) Ersattningar till anstéllda

Denna standard har dndrats vilket innebdr att koncernen kommer att sluta tillimpa "korri-
dormetoden” och i stéllet redovisa alla aktuariella vinster och forluster i dvrigt totalresultat
ndr de uppstar. Kostnaden for tjdnstgéring under tidigare ar kommer att redovisas omgaen-
de. Rantekostnader och forvantad avkastning pa forvaltningstillgangar kommer att ersattas
av en nettordnta som berdknas med hjélp av diskonteringsrdntan, baserad pa nettodverskot-
tet eller nettounderskottet i den férmansbestdmda planen. Koncernen kommer att tillampa
den édndrade standarden for det rakenskapsar som inleds den 1 januari 2013. Skulle den
andrade standarden tillampats 2011 sa skulle ett belopp, netto efter skatt, om cirka 0,9 Mkr
redovisats som en kostnad i 6vrigt totalresultat. Standarden har nnu inte antagits av EU.

IFRS 9 (Ny) Finansiella instrument

Denna standard ersatter de delar i IAS 39 som handlar om redovisning, vardering och klas-
sificering av finansiella instrument. IFRS 9 anger att finansiella tillgangar ska klassificeras
i tva olika kategorier; vérderade till verkligt varde eller varderade till upplupet anskaffnings-
varde. Koncernen kommer att tillimpa den nya standarden senast det rékenskapsar som
bérjar 1 januari 2015 och har &nnu inte utvarderat effekterna. Standarden har dnnu inte
antagits av EU.

IFRS 10 (Ny) Consolidated financial statements

Standarden bygger pa redan existerande principer fér hur man definierar kontroll i samband
med konsolidering av en koncern. Standarden ger ytterligare vagledning for att faststlla
ndr kontroll dver ett annat foretag foreligger. Koncernen avser att tillimpa IFRS 10 fran
det rakenskapar som borjar 1 januari 2013 och har dnnu inte utvérderat om den kommer
att fa nagra effekter pa de finansiella rapporterna. Standarden har dnnu inte antagits av EU.

IFRS 11 (Ny) Joint arrangements

Denna standard behandlar gemensamt bedriven verksamhet. Tva typer av samarbete defi-
nieras; joint operation och joint venture. En joint operation foreligger ndr parterna har direkt
ratt till tillgangarna och direkta ataganden for skulderna. I detta fall ska tillgangar, skulder,
intdkter och kostnader redovisas utifran innehavarens andel av dessa. En joint venture fore-
ligger ndr parterna har rétt till nettotillgdngarna i den gemensamt bedrivna verksamheten.
I detta fall ska redovisning ske enligt kapitalandelsmetoden. Koncernen har for avsikt att
tillimpa IFRS 11 for rakenskapsaret som inleds 1 januari 2013 och har dnnu inte utvarderat
effekterna pa de finansiella rapporterna. Standarden har antagits av EU.

IFRS 12 (Ny) Disclosures of interests in other entities
Denna standard behandlar upplysningskrav for dotterfdretag, joint arrangements, intres-
seforetag samt ej konsoliderade "structured entities”. Koncernen har for avsikt att tillimpa

IFRS 12 for rékenskapsaret som inleds 1 januari 2013 och har &nnu inte utvérderat effek-
terna pa de finansiella rapporterna. Standarden har antagits av EU.

IFRS 13 (Ny) Fair value measurement

Denna standard syftar till en mer konsekvent och mindre komplex vardering till verkligt
varde. Koncernen har for avsikt att tilldmpa IFRS 13 for rakenskapsaret som inleds 1 januari
2013 och har dnnu inte utvarderat effekterna pa de finansiella rapporterna. Standarden har
annu inte antagits av EU.

Klassificering

Anldggningstillgangar och langfristiga skulder inklusive tillhdrande avsattningar bestar
av poster som forvdntas atervinnas eller betalas efter 12 manader fran balansdagen.
Omséttningstillgangar och kortfristiga skulder inklusive tillhrande avséttningar ar poster
som forvantas atervinnas eller betalas inom 12 manader fran balansdagen. Awvikelse fran
denna princip redovisas i not till berérda poster.

Koncernredovisning

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget NIBE Industrier AB (publ) och de dotter-
foretag i vilka moderbolaget direkt eller indirekt innehar mer dn 50 procent av réstetalet
eller pa annat sétt har ett bestémmande inflytande. Forvdrvade och avyttrade bolag ingar i
koncernens resultatrdkning under innehavstiden.

Koncernredovisningen har uppréttats enligt forvarvsmetoden. For koncernredovis-
ningen tilldmpas IAS 27 och IFRS 3.

Poster som ingar i de finansiella rapporterna for de olika enheterna i NIBE-koncernen
ar varderade i den valuta som anvdnds i den ekonomiska miljo dér respektive foretag huvud-
sakligen dr verksamt (funktionell valuta). I koncernredovisningen anvénds moderbolagets
funktionella valuta och presentationsvaluta, vilken &r svenska kronor. Detta innebar att de
utldndska dotterforetagens tillgangar och skulder omréknas till balansdagens kurs. Samtliga
poster i resultatrakningen omraknas till arets genomsnittskurs. Omrdkningsdifferenser
fors till dvrigt totalresultat. I ndgra fall fsrekommer langfristiga monetédra mellanhavanden
mellan ett moderfdretag och en sjélvstandig utlandsverksamhet, dar mellanhavandena ér av
sadan art att de sannolikt inte kommer att regleras. De kursdifferenser som uppstar i dessa,
redovisas i koncernredovisningen i Gvrigt totalresultat.

IFRS 3 innebdr bland annat att nettotillgingarna i det forvérvade bolaget bestams
utifran en marknadsvardering av tillgangar och skulder vid forvarvstidpunkten. Dessa mark-
nadsvdrden utgdr koncernens anskaffningskostnad. Anskaffningskostnaden for ett forvarv
utgdrs av verkligt varde pa tillgangar som ldmnats som ersdttning och uppkomna eller
dvertagna skulder per overlatelsedagen. Omvardering av tilldggskdpeskillingar redovisas i
resultatrdkningen. Skillnad mellan anskaffningskostnaden pa dotterforetagsaktier och det
vid forvarvsanalysen berédknade vérdet av nettotillgangarna redovisas som koncernmassig
goodwill. Ar skillnaden negativ redovisas den direkt i resultatrakningen.

Vid upprdttandet av koncernbalansrdkningen har de obeskattade reserverna uppdelats
i en del som redovisas som uppskjuten skatteskuld under rubriken langfristiga skulder och
avsdttningar och en aterstaende del som redovisas under balanserade vinstmedel. I kon-
cernresultatrakningen bortfaller saledes sadana bokslutsdispositioner som innebér forénd-
ring av obeskattade reserver. Skattedelen i dessa férandringar redovisas tillsammans med
arets skattekostnad i resultatrdkningen, medan egetkapitalandelen ingar i drets resultat.
Procentsatsen for berdkning av uppskjuten skatt i svenska dotterforetag dr 26,3 (26,3) pro-
cent och for utlandska dotterforetag respektive lands gallande skattesats. For internvinster
har erforderliga reserveringar gjorts.

Koncernen tillimpar principen att redovisa transaktioner med innehavare utan
bestdmmande inflytande som transaktioner med tredje part. Vid forvarv av innehav utan
bestdmmande inflytande dar erlagd kdpeskilling dverstiger férvdrvad andel av redovisat
varde pa dotterforetagets nettotillgangar, redovisas skillnadsbeloppet som goodwill. Vid
avyttringar till innehavare utan bestammande inflytande dar erhallen kdpeskilling avviker
fran redovisat vdrde pa den andel av nettotillgdngarna som avyttras, uppkommer vinst eller
forlust som redovisas i resultatrakningen. Transaktioner med innehavare utan bestdm-
mande inflytande som inte leder till forlust av kontroll redovisas som egetkapitaltransak-
tioner, det vill sdga som transaktioner med dgarna i deras roll som dgare. Vid forvérv fran
innehavare utan bestdémmande inflytande redovisas skillnaden mellan verkligt varde pa
erlagd kdpeskilling och den faktiska férvarvade andelen av det redovisade vérdet pa dotter-
foretagets nettotillgangar i eget kapital. Vinster och forluster pa avyttringar till innehavare
utan bestdmmande inflytande redovisas ocksa i eget kapital.

Intresseforetag

De foretag i vilka NIBE Industrier AB innehar ett langsiktigt aktieinnehav som motsvarar
mellan 20 och 50 procent av rostetalet eller pa annat sétt har ett betydande inflytande Gver
den driftsméssiga och finansiella styrningen, klassificeras som intresseféretag. Innehav
i intressefgretag redovisas i koncernen enligt kapitalandelsmetoden och i moderbolaget
enligt anskaffningsvardemetoden. Kapitalandelsmetoden innebdr att andelen initialt tas
upp till anskaffningsvérdet for att dérefter justeras med andel i intressebolagets resultat.

Moderbolagets redovisning av aktier i dotterforetag

Moderbolaget redovisar enligt anskaffningsvardemetoden och aktiverar kostnader som &r
direkt hénforliga till forvérv. Tilldggskdpeskillingar redovisas till sannolikt utfall. Eventuella
framtida justeringar kommer att paverka bokfdrt vérde pa aktier i dotterfgretag.
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Koncernbidrag och aktiedgartillskott

Koncernbidrag som lamnas till dotterféretag redovisas som en okning av aktier i dotterfs-
retag. Darefter provas vardet for att se om nedskrivningsbehov fdreligger. Skatteeffekten
redovisas i resultatrakningen.

Koncernbidrag som erhalls fran dotterforetag dr att jamstalla med utdelning och redovisas
som en finansiell intdkt i resultatrékningen. Skatteeffekten redovisas i resultatrakningen.
Aktiedgartillskott som lamnas till dotterforetag redovisas som en dkning av aktier i dotterfo-
retag. Ddrefter provas vérdet for att se om nedskrivningsbehov foreligger.

Kassaflédesanalys

Kassaflédesanalysen dr uppréttad enligt IAS 7. Den indirekta metoden har anvénts vilket
innebdr att nettoresultatet justeras for transaktioner som inte medfdrt in- eller utbetalning-
ar under perioden, samt for eventuella intdkter och kostnader som hanfors till investerings-
eller finansieringsverksamhetens kassafldden. I likvida medel ingar kassa och omedelbart
tillgangliga tillgodohavanden hos bank.

Intdktsredovisning
Forsaljningsintakter redovisas med avdrag for mervérdesskatt, returer och rabatter. Intdkter
genereras ndstan uteslutande fran forsdljning av fardiga produkter. Férséljningsintakter
redovisas nar de vasentliga riskerna och férmanerna som medféljer varornas dganderdtt har
overforts till kdparen och nar koncernen inte langre har besittning eller kontroll Gver varorna
och ndr intdkterna kan matas pa ett tillfarlitligt satt.

Detta innebdr att intakterna redovisas ndr varorna stallts till kundernas férfogande i
enlighet med uppgjorda leveransvillkor.

Ranteintdkter intdktsfores i enlighet med den effektiva avkastningen. Erhallen utdelning
intdktsredovisas ndr ratten att erhalla utdelningen har faststallts.

Segmentsredovisning

Operativt dr verksamheten i koncernen indelad i produktgruppsorienterade affarsomraden
med anledning av de skillnader i risker och méjligheter som &r forknippade med produktgrup-
perna. Redovisningen motsvarar den interna rapportering som lamnas till koncernledningen.
Se vidare not 3.

Transaktioner med narstaende

Prissattning vid leveranser mellan koncernbolag sker enligt affdrsmdssiga principer och
till marknadspriser. Interna resultat som uppkommer vid fdrséljning mellan koncernbolag
har eliminerats. Moderbolagets omsattning avser i sin helhet forsdljning till koncernbolag.

Ovriga rorelseintikter
Under denna rubrik redovisas bland annat vinster fran forséljning av anldggningstillgangar
och valutakursdifferenser. Se specifikation not 10.

Redovisning av inkomstskatter

For redovisning av inkomstskatter tilldimpas IAS 12.

Redovisade inkomstskatter innefattar aktuell skatt, justeringar avseende tidigare ars aktuel-
la skatt och fgréndringar i uppskjuten skatt. Vardering av samtliga skatteskulder/-fordringar
sker till nominella belopp och gérs enligt de skatteregler och skattesatser som &r beslutade
eller som aviserats och med stor sakerhet kommer att faststallas.

For poster som redovisas i resultatrakningen, redovisas dven dérmed sammanhéngande
skatteeffekter i resultatrakningen. Skatt redovisas i dvrigt totalresultat om skatten dr hén-
forlig till poster som redovisats i Gvrigt totalresultat.

Uppskjuten skatt berdknas enligt balansrakningsmetoden pa alla vdsentliga tempordra
skillnader som uppkommer mellan redovisade och skattemdssiga varden pa tillgdngar och
skulder. De temporara skillnaderna har huvudsakligen uppkommit genom obeskattade reser-
ver och koncernmdssiga dvervarden. Uppskjuten skattefordran avseende underskottsavdrag
eller andra framtida skattemdssiga avdrag redovisas i den omfattning det ar sannolikt att
avdragen kan avraknas mot framtida skattemdssiga overskott.

I moderbolaget redovisas, pa grund av sambandet mellan redovisning och beskatt-
ning, den uppskjutna skatteskulden pa obeskattade reserver, som en del av de obeskattade
reserverna.

Valutasakring

NIBE-koncernen tillimpar IAS 39, Finansiella instrument for sakringsredovisning av valu-
taterminskontrakt. Tilldmpning av denna rekommendation innebar bland annat att derivat
i form av terminskontrakt redovisas till verkligt varde i balansrakningen, bade initialt och
vid efterfdljande omvérderingar. For att uppfylla kraven for sakringsredovisning finns en
tydlig koppling mellan derivaten och de sékrade posterna. Vidare sker I6pande en berak-
ning av effektiviteten och samtliga sdkringsforhallanden ar dokumenterade i enlighet
med de krav som stalls i TAS 39. Vid valutasékring av kassafléden redovisas forandringar i
sakringsinstrumentens verkliga varden, till den del den &r effektiv, under Gvrigt totalresultat
tills underliggande sdkrad post resultatavraknats. Ineffektiv del resultatférs omedelbart.
For ytterligare information om valutaderivat hdnvisas till not 7 "Finansiella instrument och
finansiell riskhantering" under avsnitt "Transaktionsrisker".

Prissdkring
NIBE-koncernen tillimpar IAS 39, Finansiella instrument for sékringsredovisning av rava-
ruterminskontrakt. Tillimpning av denna rekommendation innebdr bland annat att derivat
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i form av terminskontrakt redovisas till verkligt varde i balansrakningen, bade initialt och
vid efterfoljande omvarderingar. For att uppfylla kraven fér sakringsredovisning finns en
tydlig koppling mellan derivaten och de sakrade posterna. Vidare sker Idpande en berdkning
av effektiviteten och samtliga sakringsférhallanden &r dokumenterade i enlighet med de
krav som stalls i IAS 39. Vid prissékring av ravarufléden redovisas forandringar i sékrings-
instrumentens verkliga vérden, till den del den ar effektiv, under dvrigt totalresultat tills
underliggande sékrad post resultatavrdknats. Ineffektiv del resultatfrs omedelbart. For
ytterligare information om ravaruderivat hdnvisas till not 7 "Finansiella instrument och
finansiell riskhantering” under avsnitt "Sakringsredovisning”.

Sakring av nettoinvestering

Sakringar av nettoinvesteringar i utlandsverksamheter redovisas pa liknande sétt som kas-
saflodessékringar. Den andel av vinst eller férlust pa ett sékringsinstrument som beddms
som effektiv sakring redovisas i Gvrigt totalresultat. Den del som beddms vara ineffektiv
redovisas omedelbart i resultatrdkningen. Se vidare i Not 7 "Finansiella instrument och
finansiell riskhantering" under avsnitt "Omrdkningsrisker". Moderbolaget redovisar pa
motsvarande sétt kursforandringar pa lan i utléndsk valuta som en del av nettoinvesteringen
i Fond fér verkligt vdrde inom eget kapital i enlighet med valmdjlighet i RFR 2 Redovisning
for juridiska personer.

Leasing

Koncernen tillimpar IAS 17 betréffande leasing. Anldggningstillgangar som disponeras
genom leasing klassificeras i enlighet med leasingavtalets ekonomiska innebdrd som finan-
siell alternativt operationell leasing. Leasingobjekt som klassificeras som finansiell leasing
redovisas som anldggningstillgdng och framtida leasingavgifter som rdntebarande skulder.
For leasingobjekt som klassificeras som operationell leasing redovisas den arliga leasing-
kostnaden som rdrelsekostnad i resultatrakningen.

Goodwill och varumérken
Goodwill och koncernmdssiga dvervérden i varumdrken har uppstatt i samband med forvarv
av rdrelser och foretag. Nyttjandeperioden pa varumarkena kan inte med sakerhet beréknas
eftersom den &r avhéngig ett antal okénda faktorer sasom teknisk utveckling och marknads-
utveckling. NIBE tillimpar IFRS 3, Rorelsefdrvarv, som innebar att goodwill och tillgangar
med obestamd nyttjandeperiod inte skrivs av. Daremot genomfors arligen ett nedskriv-
ningstest i enlighet med IAS 36. Tillgangarna varderas afférsomradesvis, vilket innebar att
framtida kassafloden fran respektive afférsomrade som kassagenererande enhet berdknas.
Redovisat varde per affdrsomrade framgar av not 16 och not 17. Vid berdkningen av framtida
kassafloden har foljande antaganden gjorts:
- Arlig tillvéxttakt pa 10% (10%).
- Diskonteringsrénta fore skatt pa 10,5% (14,2%).
NIBE-koncernen tar fram budget for ett ar i taget. Kassafléden fram till slutet av nyttjande-
perioden uppskattas genom en extrapolering av det kassafldde som baseras pa uppratttad
budget och den angivna tillvéxttakten. Diskonteringsrantan har berdknats genom att en
viktning gjorts av ett beddmt avkastningskrav fran marknaden pa eget kapital med tillagg
for schablonskatt och en bedémd langsiktig rénteniva pa koncernens rantebdrande skulder.
Foregdende dr berdknades diskonteringsrantan med utgangspunkt i NIBE-koncernens
kapitalkostnader genom att en viktning gjorts av koncernens avkastningskrav pa eget kapital
med tilldgg for schablonskatt och en bedomd langsiktig ranteniva pa koncernens ranteba-
rande skulder. Férandringen har gjorts som en anpassning till radande praxis.
Berdkningarna har inte indikerat nedskrivningsbehov for nagot afférsomrade.

Ovriga immateriella anldggningstillgangar och materiella
anldggningstillgangar

Ovriga immateriella tillgangar avser hyresritter, patent, utvecklingskostnader, licenser,
marknadspositioner och liknande och dessa tillgangar har enligt koncernens bedémningar
begrédnsade nyttjandeperioder.

Ovriga immateriella och materiella anldggningstillgangar redovisas till anskaffnings-
varde minskat med ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar. Utgifter for
forbattring av tillgdngarnas prestanda, utdver ursprunglig niva, okar tillgangarnas redovi-
sade varde. Utgifter for reparation och underhall kostnadsfars IGpande.

Planenliga avskrivningar baseras pa anskaffningsvdrden vilka, efter avdrag fdr even-
tuella restvarden, fordelas Gver uppskattad nyttjandeperiod. Foljande avskrivningsprocent
har anvénts:

Immateriella tillgdngar 5-33%
Byggnader 2-7%
Markanlaggningar 2-10%
Maskiner och inventarier 10-33%
Fastighetsinventarier 4%

Forsknings- och utvecklingskostnader

Utgifter for forskningsaktiviteter kostnadsfdres i takt med att de uppstar.

NIBE-koncernen har utgifter for produktutveckling inom varje affarsomrade. Inom utveck-
lingsfasen gdller ett antal kriterier for att utvecklingsprojekt skall redovisas som immateriell
anldggningstillgang. Utgifterna aktiveras i de fall det ar tekniskt mdjligt och avsikten &r att
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fardigstdlla tillgangen sa att den kan anvdndas eller séljas, tillgangen beddms ge troliga
framtida ekonomiska fordelar for bolaget, det finns finansiella mdjligheter att fardigstalla
tillgangen samt att det d mdjligt att berdkna anskaffningsvardet pa ett tillfredsstal-
lande satt. Utgifterna aktiveras fran den tidpunkt da samtliga kriterier &r uppfyllda. Ovriga
utvecklingsutgifter som inte uppfyller dessa villkor redovisas som kostnader nér de uppstar.
Utvecklingsutgifter som tidigare har redovisats som en kostnad, redovisas inte som en till-
gang i en efterfoljande period.

Planenliga avskrivningar baseras pa anskaffningsvérden och fordelas dver uppskattad
nyttjandeperiod.

Varulager

For redovisning av varulager tillampas IAS 2. Vérdering av varulagret har skett till det ldgsta
av anskaffnings- och ateranskaffningsvardet for ravaror, férbrukningsmaterial och inkdpta
fardigvaror samt till tillverkningskostnad for producerade varor. Lagret har i inget fall upp-
tagits ver nettofdrsaljningsvdrdet. Rénta ingar €] i lagervardena. Prisséttning vid leveranser
mellan koncernforetagen sker till marknadspriser. Internvinster i koncernforetagens varu-
lager elimineras i koncernredovisningen. Dessa elimineringar paverkar rérelseresultatet.

Finansiella instrument

NIBE klassificerar sina finansiella instrument i féljande kategorier: finansiella instrument
varderade till verkligt varde via resultatrakningen, finansiella instrument som halls till forfall,
kundfordringar och ldnefordringar, finansiella tillgdngar som kan sdljas samt finansiella
skulder vdrderade till upplupet anskaffningsvérde. NIBE har ravaruderivat for sékringsredo-
visning. Darutdver har NIBE valutaderivat for sakringsredovisning, se "Valutasdkring" ovan.
NIBE har for rakenskapsaren 2010 och 2011 inga balansposter som klassificeras i katego-
rierna finansiella tillgangar och skulder varderade till verkligt varde via resultatrdkningen
och inte heller nagra finansiella tillgangar som halls till forfall.

Kép och forséljning av finansiella tillgangar redovisas pa affdrsdagen - det datum da
koncernen forbinder sig att kdpa eller sdlja tillgangen. Finansiella instrument redovisas
férsta gangen till verkligt vérde plus transaktionskostnader, vilket géller alla finansiella
tillgadngar som inte redovisas till verkligt varde via resultatrékningen. Finansiella tillgangar
varderade till verkligt varde via resultatrékningen redovisas forsta gangen till verkligt vérde,
medan hanforliga transaktionskostnader redovisas i resultatrakningen. Finansiella tillgangar
tas bort fran balansrékningen ndr ratten att erhalla kassafléden fran dem har I6pt ut eller
dverforts och koncernen har dverfért i stort sett alla risker och formaner som ar forknippade
med dganderdtten. Finansiella tillgangar varderade till verkligt vdrde via resultatrdkningen
och finansiella tillgangar som kan séljas redovisas efter anskaffningstidpunkten till verkligt
varde. Lanefordringar och kundfordringar varderas inledningsvis till verkligt varde och déref-
ter till upplupet anskaffningsvarde med tillimpning av effektivréntemetoden.

NIBE redovisar verkligt vdrde for valutaderivat och ravaruderivat. Vardering av dessa
instrument sker enligt niva 2, det vill séga andra observerbara data dn noterade priser pa
aktiva marknader.

Koncernen beddmer per varje balansdag om det finns objektiva bevis for att nedskriv-
ningsbehov foreligger for en finansiell tillgang eller grupp av finansiella tillgangar, sasom
upphdrande av en aktiv marknad eller att det ej dr troligt att galdendren kan uppfylla sina
atagande. Nedskrivningsprévning av kundfordringar beskrivs nedan.

Lanefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar dr finansiella tillgdngar som inte ar derivat. De har
faststallda eller faststdllbara betalningar och dr inte noterade pa en aktiv marknad. De ingar
i omsattningstillgdngar med undantag for poster med forfallodag mer &n 12 manader efter
balansdagen, vilka klassificeras som anldggningstillgangar.

Kundfordringar redovisas till det belopp som forvantas inflyta efter avdrag fdr osdkra
fordringar som beddmts individuellt. Kundfordringarnas férvantade I6ptid &r kort, varfor
vardet redovisas till nominellt belopp utan diskontering. En reservering far vardeminskning
av kundfordringar gors ndr det finns objektiva bevis for att koncernen inte kommer att kunna
erhalla alla belopp som &r forfallna enligt fordringarnas ursprungliga villkor. Vésentliga
finansiella svarigheter hos géldendren, sannolikhet fdr att géldendren kommer att ga i
konkurs eller genomga finansiell rekonstruktion och uteblivna eller férsenade betalningar
betraktas som indikatorer pa att ett nedskrivningsbehov av en kundfordran kan féreligga.

Finansiella tillgdngar som kan séljas

I kategorin finansiella tillgangar som kan sdljas ingar finansiella tillgangar som inte dr
derivat och dar tillgangen identifierats som att den kan sdljas eller inte klassificerats i nagon
av de dvriga kategorierna. Tillgangar i denna kategori vdrderas Iopande till verkligt vérde
med vérdefdrandring mot eget kapital i den man det inte handlar om en vérdenedgang som
beddms vara betydande eller langvarig. NIBE har vardepapper som klassificerats i denna
kategori. Per 2011-12-31 motsvarar marknadsvardet anskaffningsvardet.

Finansiella skulder varderade till upplupet anskaffningsvarde

Lan samt dvriga finansiella skulder, till exempel leverantdrsskulder, ingér i denna kategori.
Finansiella skulder varderas inledningsvis till verkligt varde, netto efter transaktionskost-
nader. Finansiella skulder vérderas darefter till upplupet anskaffningsvarde och eventuell
skillnad mellan erhallet belopp och aterbetalningsbeloppet redovisas i resultatrdkningen
fordelat dver laneperioden med tillimpning av effektivréntemetoden. Langfristiga skulder
har en férvantad I6ptid som dr ldngre én ett ar medan kortfristiga skulder har en férvantad

|6ptid om hogst ett ar. Leverantdrsskulder och andra rdrelseskulder som har en kort forvan-
tad loptid redovisas darfor normalt till nominellt vérde.

Fordringar och skulder i utlandsk valuta
Fordringar och skulder i utlandsk valuta vérderas till balansdagens kurs. Vid tillimpning av
sdkringsredovisning, se separat avsnitt ovan om valutasakring.

Nedskrivningar av icke finansiella tillgangar
Vdrdet av immateriella anldggningstillgdngar som har en obestdmd nyttjandeperiod, sasom
till exempel goodwill, skrivs inte av utan prdvas arligen avseende eventuellt nedskrivningsbe-
hov. Materiella anldggningstillgangar och immateriella anldggningstillgdngar med bestdmd
nyttjandeperiod prévas for nedskrivning om det finns nagon indikation pa att tillgangen
kan ha minskat i vérde. Nedskrivningar redovisas i enlighet med IAS 36. Vid berékning av
nedskrivningsbehov faststiller koncernen tillgangens &tervinningsvarde. Atervinningsvardet
ar det hdgsta av nettofdrsaljningsvardet och nyttjandevérdet. Vid beddmning av nyttjande-
vardet berdknas framtida kassafldde diskonterat till nuvarde med anvéndande av en diskon-
teringsfaktor fére skatt, varvid en vagd genomsnittlig kapitalkostnad har anvants.

En nedskrivning redovisas ndrhelst det redovisade vérdet av tillgdngen eller dess kas-
sagenererande enhet Gverstiger atervinningsvardet. Kassagenererande enheter for NIBE
motsvaras av affarsomraden. Nedskrivningar redovisas 6ver resultatrdkningen.

Avsittningar

For redovisning av avséttningar tillimpas IAS 37. Avsdttningar redovisas nér koncernen
har eller kan anses ha en fdrpliktelse som ett resultat av intrdffade handelser och det &r
sannolikt att utbetalningar kommer att krévas for att fullgora forpliktelsen. En forutséttning
ar vidare att det gar att gora en tillforlitlig uppskattning av det belopp som ska utbetalas.
Garantiriskreserv redovisas vid tidpunkt for forséljning av de produkter som garantin avser
och beraknas baserat pa kostnadshistorik fér motsvarande ataganden.

Ersdttning till anstdllda - pensioner
Pensionsskulden berdknas i enlighet med IAS 19, Erséttningar till anstallda. Det innebér
att pensionsskulden berdknas med hansyn till bland annat bedémda framtida IGnegkningar
och inflation. Inom koncernen finns ett flertal savdl avgiftsbestdmda som férmansbestdmda
pensionsplaner.

Betrdffande formansbestdmda planer berdknas pensionskostnaden med hjdlp av den
s kallade Project Unit Method. Dessa ataganden vérderas till nuvdrdet av forvantade fram-
tida utbetalningar med anvandning av diskonteringsrénta. Aktuariella vinster och férluster,
utanfér den 10-procentiga sa kallade korridoren fdrdelas dver de anstalldas genomsnittliga
livsléngd.

Koncernens utbetalningar avseende avgiftsbestamda planer redovisas som kostnad
under den period ndr de anstdllda utfért de tjdnster avgiften avser.

Koncernens utbetalningar avseende ITP-plan finansierad via Alecta redovisas sasom en
avgiftsbestdmd plan. Se upplysningar not 25.

Viktiga uppskattningar och antaganden for redovisningsandamal
Foretagsledningen gér uppskattningar och antaganden om framtiden, vilka paverkar redo-
visade varden. Féljden blir att redovisade belopp i dessa fall séllan kommer att motsvara de
verkliga beloppen. De uppskattningar och antaganden som skulle kunna innebara en risk for
vasentliga justeringar i redovisade vdrden under ndstkommande rakenskapsar redovisas
nedan.

Nyttjandeperiod immateriella och materiella anldggningstillgangar

Koncernledningen faststaller bedomd nyttjandeperiod och darmed sammanhéngande
avskrivning for koncernens immateriella och materiella anldggningstillgangar. Dessa upp-
skattningar baseras pa historisk kunskap om motsvarande tillgdngars nyttjandeperiod.
Nyttjandeperioden samt beddmda restvarden provas varje balansdag och justeras vid behov.

Provning av nedskrivningsbehov for goodwill och koncernméssiga
overvdrden i varumdrken

Koncernen undersdker varje ar om nagot nedskrivningsbehov foreligger for goodwill och
koncernmdssiga dvervdrden i varumdrken i enlighet med redovisningsprincip beskriven i
avsnittet "Nedskrivningar”. Under avsnittet "Goodwill och varumérken” framgar de uppskatt-
ningar som maste géras och effekterna av dessa. Varken en minskning av antagen tillvaxttakt
eller en hdjning av antagen diskonteringsrénta med tva procentenheter skulle medféra att
nagot nedskrivningsbehov uppstar.

Avsattningar
Ytterligare information avseende érets avsattning for garantiriskreserv framgdr av not 26.
Avséttning for pensionsforpliktelsernas nuvdrde ar beroende av ett antal faktorer som
faststalls utifran aktuariella antaganden. Varje férandring i dessa antaganden kommer
att inverka pa pensionsférpliktelsernas redovisade vdrde. Vésentliga antaganden rdrande
pensionsforpliktelser baseras delvis pa radande marknadsvillkor. Ytterligare information
aterfinns i not 25.

Avsattningar for tillaggskdpeskillingar baseras delvis pa forvantad resultatutveckling i
forvérvade verksamheter kommande dr. Annan resultatutveckling dn forvéntat kommer att
paverka redovisade avsdttningar och dérmed NIBE-koncernens resultat.
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Not 3 s - U O AT
Information om affarsomradena

ELEMENT ENERGY SYSTEMS STOVES ELIMINERING TOTALT
(Mkr) 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Intdkter
Summa intékter 2.5809 2.105,7 5.999,8 4.464,2 1.302,3 1.299,1 -17432 -1.3575 8.139,8 6.511,5
Intern férsaljning - 456,8 -3460  -1.0121 -739,1 - 1493 - 1549 1.618,2 1.240,0 = -
Extern férséljning 2.124,1 1.759,7 4.987,7 3.7251 1.153,0 1.144,2 -125,0 -117,5 8.139,8 6.511,5
Resultat
Resultat per affdrsomrade 141,3 124,5 770,8 544,7 161,4 152,8 = - 1.073,5 822,0
Oférdelade kostnader - 82,2 -259
Rérelseresultat 991,3 796,1
Finansiella intdkter 473 18,1
Finansiella kostnader -97,4 -691
Arets skattekostnader -249,7 -192,0
Arets nettoresultat 691,5 553,1
dvriga upplysningar
Tillgangar 2.354,1 1.487,4 8.187,3 2.642,0 1.074,3 1.074,8 -7.0852 -1.9099 4.530,5 3.294,3
Ofdrdelade tillgdngar 7.209,4 1.854,3
Summa tillgdngar 11.739,9 5.148,6
Skulder 2.192,0 1.343,5 7.098,0 1.486,6 553,4 6104  -7.1427 -19513 2.700,7 1.489,2
Oftrdelade skulder 4.552,0 1.176,7
Summa skulder 7.252,7 2.665,9
Investeringar 76,7 48,5 191,7 92,1 38,8 26,2
Avskrivningar 65,3 61,3 167,8 1129 41,4 41,7

Av koncernens nettoomsdttning avser 1.943,1 Mkr (1.922,6 Mkr) kunder pa den svenska marknaden. Av koncernens anldggningstillgangar finns 877,5 Mkr (848,5 Mkr) placerade inom Sverige.
Oftrdelade kostnader avser forvarvskostnader och koncerngemensamma kostnader i moderbolaget. Ofdrdelade tillgangar och skulder avser moderbolaget. Moderbolagets omséttning avser i

sin helhet forsaljning till koncernforetag.

N ot 4 .
Kostnadsslagsindelad resultatrdkning
Koncernen Moderbolaget
(Mkr) 2011 2010 2011 2010
Nettoomsattning 8.139,8 6.511,5 3,1 2,7
Fordndring av varulager 1399 40,2 - -
(vriga rorelseintakter 149,6 1273 - -
8.429,3 6.679,0 31 2,7
Ravaror och forngdenheter -3.550,4 -2.741,8 - -
ﬁvriga externa kostnader -1.7351 -1.414,2 -19,6 -6,7
Personalkostnader -1.878,0 -1.511,0 -14,3 -11,8
Avskrivningar -274,5 -2159 - -
Rorelseresultat 991,3 796,1 -30,8 -158
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Ersdttning till revisorerna

Moderbolaget har under aret debiterats kostnader far revision med 0,9 Mkr (0,4 Mkr), 0,1
Mkr (0,1 Mkr) fér annan revisionsverksamhet och med 0,6 Mkr (0,5 Mkr) fér 6vriga tjénster.

Koncernen
2011 2010

(Mkr) Ovr.  Totalt fvr.  Totalt

Mazars rev. koncern Mazars rev. koncern
Revisionsuppdrag 23 60 8,3 18 39 57
Revisionsverksamhet
utdver revisionsuppdraget 03 04 0,7 02 07 09
Skatteradgivning 01 07 0,8 - 04 0,4
Ovriga tjénster 07 1,0 1,7 05 08 13
Totalt 34 81 11,5 25 58 8,3
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Personalkostnader, medelantal anstéllda, antal man och
kvinnor i ledande stéllning

Loner och andra ersattningar

(Mkr) 2011 2010
Moderbolaget 9,3 7,6
Dotterforetag 1.508,5 1.196,5
Totalt koncernen 1.517,8 1.204,1
2011 2010

varav varav

Sociala pensions- Sociala  pensions-

(Mkr) kostnader kostnader kostnader  kostnader
Moderbolaget 5,0 1,8 4,2 1,5
Dotterfdretag 355,2 85,2 302,7 76,0
Totalt koncernen 360,2 87,0 306,9 77,5

Av moderbolagets pensionskostnader avser 0,9 Mkr (0,7 Mkr) VD.

Moderbolagets utestaende pensionsforpliktelser till styrelse och VD uppgar till 1,4 Mkr
(0,8 Mkr). Motsvarande belopp for kancernen ar 5,6 Mkr (4,5 Mkr). Koncernens utestaende
pensionsforpliktelser till tidigare styrelse och VD uppgar till 0,8 Mkr (0,8 Mkr).

Styrelse och ledande 2011 2010
befattningshavare Lén och Lon och

andra Pensions- andra  Pensions-
(kkr) ersattningar kostnader ersdttningar kostnader
Arvid Gierow, ordf 350 - 320 -
Georg Brunstam 175 = 160 -
Hans Linnarson 175 = 160 -
Eva-Lotta Kraft 175 - 160 -
Anders Palsson 175 - 160 -
Gerteric Lindquist, VD 3.317 911 2.895 734
Andra ledande
befattningshavare
4 (4) personer 9.742 2.653 8.973 2.058
Totalt koncernen 14.109 3.564 12.828 2.792

Principer for ersdttningar och andra anstallningsvillkor for bolagsledningen
Foljande principer har, efter beslut pa arsstdmman, gallt under 2011 och styrelsen féreslar
att de, med viss fordandring, ska gdlla dven for 2012.

Bolaget skall erbjuda ersdttning pa marknadsmassiga villkor och vara konkurrenskraftigt
for att attrahera och behalla personal.

Ersdttning skall kunna utga som fast I6n, rérlig Ion, pension eller annan formén som
exempelvis tjanstebil.

Styrelsearvode skall inte utga till styrelsemedlemmar som &r anstallda i koncernen.

Uppsdgningstiden fran foretagets sida for verkstéllande direktdren skall vara sex mana-
der. Verkstdllande direktgren skall ha rétt till avgangsvederlag motsvarande tolv manadslg-
ner. Ovriga ledande befattningshavare skall erhalla [6n under uppségningstid som varierar
mellan 6 - 12 manader.

Alla ledande befattningshavare skall ha pensionsformaner motsvarande ITP-planen upp
till 30 prisbasbelopp. For Iénedelar dérutdver skall utga en premie med en fast procentsats
pa 30% i enlighet med samma principer som i den premiebestamda ITP-planen, avd 1. Det
skall e] finnas nagon speciell dverenskommelse om att ledande befattningshavare kan sluta
fére uppnadd officiell pensionsalder och fram till dess uppbdra en viss del av sin l6n.

Nyckelmedarbetare skall som incitament kunna ha en rérlig I5nedel som utgar om upp-
stéllda mal infrias. Den rérliga delen skall vara begrénsad till tre manadsldner. Verkstdllande
direktdren skall inte omfattas av nagot incitamentsprogram.

Styrelsen far franga riktlinjerna om det i enskilt fall finns skal for detta.

Avtal om avgangsvederlag
Finns endast for verkstallande direktéren i moderbolaget dar avtal tréffats om avgangs-
vederlag uppgaende till en arslon.

Fordelning mellan mén och kvinnor i koncernens styrelse/foretagsledning

2011 2010

Varav Varav

Antal man Antal man

Foretagets styrelse 6 5 6 5
Foretagsledningen

Moderbolaget 2 2 2 2

Dotterforetag 3 3 3 3

Koncernen 5 5 5 5

Loner och andra ersattningar exklusive sociala avgifter fordelade per land samt
mellan styrelse, VD och ledande befattningshavare och dvriga anstallda

2011 2010
Styrelse, VD Styrelse, VD
(Mkr) och ledande ; och ledande ;
befattnings- Ovriga  befattnings- Ovriga
havare anstdllda havare anstallda
Moderbolaget 8,0 2,3 6,7 19
Dotterforetag i
Sverige 6,1 450,8 6,1 422,3
Norge (0,2resp 0,4) - 118,5 - 98,0
Finland? (0,5resp 0,4) - 122,8 - 122,4
Danmark? (1,5resp 1,0) - 2489 - 2144
Frankrike? (0,1resp0,1) - 9,7 - 58
Tyskland® (1,7 resp 0,0) - 76,3 - 22,1
Polen® (0,4 resp 0,4) = 116,5 - 112,8
Tjeckien? (0,4 resp 0,3) - 599 - 59,7
Slovakien - 1,1 - 09
Ttalien = 8,8 - 9,0
Nederldnderna® (0,2 resp 0,1) - 20,2 - 19,1
Belgien - 13 - 0,8
Storbritannien” (0,0 resp 0,4) - 239 - 18,4
Spanien - 16,0 - 16,8
Ryssland - 15,4 - 13,6
(sterrike? (0,2 resp0,2) - 14,0 - 10,2
Schweiz? (2,4 resp 0,0) - 136,0 - 2,1
Kina - 24,6 - 20,2
Mexiko = 29,1 - 189
USAY (0,2resp 0,2) - 8,6 - 2,8
Totalt koncernen 141 1.504,7 12,8 1.192,2
Y (varav tantiem i Mkr)
Medelantal anstéllda samt fordelning mellan mén och kvinnor
2011 2010
Antal Varav Antal Varav
anstallda man anstallda mén
Moderbolaget 6 4 5 3
Dotterforetag i
Sverige 1391 1.153 1.303 1.076
Norge 182 140 164 128
Finland 394 287 389 280
Danmark 495 346 423 276
Frankrike 22 16 15 8
Tyskland 238 200 53 41
Polen 1712 955 1.593 868
Tjeckien 554 326 551 323
Slovakien 8 6 6 5
Italien 34 18 32 18
Nederlénderna 41 33 40 32
Belgien 1 1 1 1
Storbritannien 108 79 68 45
Spanien 54 39 6l 47
Ryssland 159 110 152 107
Osterrike 38 27 26 17
Schweiz 223 178 4 3
Kina 450 237 406 215
Mexiko 764 434 648 375
USA 21 16 5 5
Totalt koncernen 6.895 4.605 5.945 3.873
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Finansiella instrument och finansiell riskhantering

NIBE-koncernens finansiella tillgangar bestér i huvudsak av kundfordringar och banktillgo-
dohavanden. De finansiella skulderna utgdrs i huvudsak av krediter hos kreditinstitut och
leverantdrsskulder. De olika finansiella risker som kan forknippas med dessa tillgangar och
skulder och NIBE-koncernens satt att hantera de riskerna beskrivs nedan. Moderbolagets
riskhantering Gverenstémmer med koncernens om inte annat anges nedan.

Kreditrisker
Med kreditrisk menas risk att motpart inte fullgdr sina forpliktelser. I verksamheter dér
varor eller tjanster tillhandahalles mot senare betalning kan inte kundférluster helt und-
vikas. For att minimera riskerna gors arligen kreditbedémningar av de storre krediterna.
Kredittiden &r normalt 30 dagar. Regionala variationer med bade kortare och langre kredit-
tider forekommer. Sékerheter for fordringarna innehas normalt inte.

Var beddmning &r att koncernen har en vdl fungerande kreditbevakning som hittills
inneburit att koncernen inte drabbats av kundfdrluster av ndgon betydelse. Reservationer
har gjorts efter individuell prévning av forfallna fordringar.

Forfallna fordringar

(Mkr) 2011 2010
Fordringar som helt eller delvis skrivits ner

- forfallna sedan mindre dn 3 manader 3,6 2,6
- forfallna sedan mer &n 3 manader 28,8 26,7

Fordringar som inte skrivits ner

- forfallna sedan mindre dn 3 manader 202,6 159,5
- forfallna sedan mer &n 3 manader 24,8 18,7
Summa forfallna fordringar 259,8 207,5
Reserverat for kreditforluster -32,4 -25,1
Summa forfallna ej nedskrivna fordringar 227,4 182,4
Reservation for kreditforluster

(Mkr) 2011 2010
Ingaende reservationer 25,1 26,7
Reservationer i forvarvade bolag 6,8 0,1
Konstaterade kreditforluster -6,8 -2,6
Aterforda reservationer -43 -75
Arets reservationer 12,2 10,4
Omrékningsdifferenser -0,6 -2,0
Utgaende reservationer 32,4 25,1

Arets resultat har belastats med 8,3 Mkr (6,0 Mkr) avseende kreditférluster som uppkommit
i koncernens fordringar. Da koncernen netto dr lantagare hos banken &r kreditrisken avse-
ende koncernens banktillgodohavanden obetydlig.

Valutarisker

Med valutarisker menas de risker det innebar att valutakursforandringar negativt kan paver-
ka koncernens stallning och resultat. NIBE ar utsatt for valutarisker dels genom IGpande
affarstransaktioner i olika valutor, dels genom att kancernen har verksamheter i olika valutor.
Riskerna kan indelas i transaktionsrisker och omrdakningsrisker.

Transaktionsrisker

Med transaktionsrisk menas risk for kursforluster i Igpande afférstransaktioner i utldndska
valutor genom att exempelvis en kundfordran som innehas i en utlandsk valuta minskar i
varde pa grund av kursforéndring i den valutan. I koncernens valutasékringspolicy ingar att
Iopande forsaljningar och inkdp som sker i utlandsk valuta eller &r knuten till forandringar
i utlandsk valuta, skall kurssakras enligt en rullande 12-ménaders plan inom intervallet
60-100% av berdknade fléden. Sakerhetsgraden i kommande fléden avgdr var i intervallet
andelen skall ligga. Under 2011 var koncernens fldden i utléndska valutor enligt nedan.
Med fldden avses floden i andra valutor dn den egna lokala valutan. Med forsvagning avses
forsvagning av den svenska kronan utan beaktan av valutasakringar.
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Koncernen Moderbolaget

Nettoflode  Fdrsvagning Nettoflode  Forsvagning
Valuta in(+) /ut () med 1% in (+) /ut () med 1%
CHF 9,1 0,1 - -
CNY -13 - -13 -
czK =57 -0,1 - -
DKK 43,2 0,4 -03 -
EUR 155,1 16 -08 -
GBP 1349 13 - -
HKD -6,5 -01 - -
IPY -8,0 -0,1 - -
MXN -217 -0,2 - -
NOK 1513 15 -0,2 -
PLN - 140,0 -1,4 - -
RUB 7,0 01 - -
usD - 25,7 -0,3 -49 -
Totalt 291,7 -75

Vid utgangen av ar 2011 har koncernen valutaterminskontrakt enligt nedanstaende tabell.
Kontraktens sammanlagda nettovarde omraknat till SEK efter balansdagens kurs uppgar till
305,1 Mkr (127,4 Mkr).

Skillnaden mellan samtliga kontrakts belopp omréknade till SEK efter kontraktens
valutakurs och samtliga kontrakts belopp omrdknade till SEK efter balansdagens kurs vid
utgangen av ar 2011, utgdr en orealiserad kursvinst som uppgar till 3,2 Mkr.

Tbland "Ovriga fordringar” i koncernens balansrakning ingar derivat med positiva verk-
liga vérden som uppgar till 10,6 Mkr (19,7 Mkr). Ibland "Ovriga skulder” ingr derivat med
negativa verkliga vérden som uppgar till 7,4 Mkr (2,5 Mkr).

Utestaende kontrakt pa balansdagen,
netto slj (+) / kap (-)
Genom-
snittlig
Flode Flode Fléde Flode termins-

Orealiserat Orealiserat

Balans- resultat resultat

Valuta Kvl Kv2 Kv3 Kv4 kurs dagskurs 2011-12-31 2010-12-31
CHF 01 01 02 03 7,61 7,36 0,2 -
DKK 90 90 105 120 1,23 1,20 11 15
EUR 33 52 65 66 8,92 8,94 -0,5 13,0
GBP 15 15 15 26 10,54 10,68 -1,0 36
MXN -23,7 -23,7 -23,7 -23,7 0,50 0,49 -07 -
NOK 229 184 266 316 117 1,15 23 1,1
PIN -76 -53 -45 -57 2,08 2,03 -1,0 -0,8
Usb  -25 -12 -12 -1.2 6,46 692 2,8 -1.2
Totalt 3.2 17,2
Varav resultatférda mot fakturor pa balansdagen 31 9,6
Varav redovisade i 6vrigt totalresultat pa balansdagen 0,1 7,6

Omrakningsrisker

Med omrdkningsrisker menas risker for valutakursférluster vid omrakning av utlandska dot-
terforetags resultat- och balansrdkningar till koncernens rapportvaluta, det vill sdga svenska
kronor. Fér att minimera omrakningsrisker finansieras tillgangarna dar sa kan ske i samma
valuta, vilket innebdr att valutakursfgrandringar pa de lanen redovisas i 6vrigt totalresultat.
Vid utgangen av 2011 hade koncernen nettotillgangar i utléndska valutor enligt nedan med
finansieringen beaktad. I nettotillgangar ingér dven andra tillgangar dn sadana som klassas
som finansiella instrument.

Valuta 2011 2010
CHF 13331 72
CzK 146,6 108,0
DKK 5452 253,1
EUR 9189 2754
GBP 66,0 59,2
HKD 57,2 31,2
MXN 59,5 74,5
NOK 475,8 386,4
PLN 214,7 2173
RON 11 1,2
RUB 46,4 354
usD -371 -56,6
Totalt 3.827,4 13923
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Noter

Om svenska kronan forsvagas med 1% mot ndmnda valutor innebér det att koncernens egna Vinster och forluster pa finansiella instrument
kapital forstdrks med 38,3 Mkr (13,9 Mkr). Om svenska kronan farstdrks med 1% mot ndmnda Koncernen Moderbolaget
valutor blir férhallandet omvént. Utan valutasékring genom finansiering i samma valuta hade

motsvarande belopp varit 70,7 Mkr (20,5 Mkr). 2011 2010 2011 2010

Moderbolagets risk bestar i risken for valutakursférandringar pa de lan i utlandska Kursvinster och kursférluster i valuta-
valutor som upptagits for forvirv av utldndska dotterbolag. Valutakursférandringar pa de derivat anvénda for sakringsredovisning
lanen redovisas direkt mot Gvrigt totalresultat. Vid utgangen av aret hade moderbolaget lan - redovisat i resultatrakningen 99 38,7 - -
i utldndska valutor enligt nedan. - redovisat i 6vrigt totalresultat -74 -0,4 - -

Vinster och forluster i rdvaruderivat
anvénda for sdkringsredovisning

- redovisat i resultatrakningen -09 0,4 - -
Valuta 2011 2010 - redovisat i dvrigt totalresultat -1,0 0,4 - -
CHE 27814 - Kursvinster och kursforluster i dvriga
CzK 1618 186,8 finansiella tillgingar och skulder 6,2 -193 123 -53
DKK - 202,5 Kreditforluster i kundfordringar -8,3 -6,0 - -
EUR - 1428 Totalt -15 13,8 123  -53
NOK - 51,8
usb 260,5 - Sasom vinster och férluster redovisas ovan valutakursvinster, valutakursforluster och férlus-
Totalt 3.203,7 5839 ter pa lamnade krediter. Rantor har inte inkluderats. Koncernens redovisningssystem medger
ingen fordelning av valutakursvinster och valutakursforluster pa de olika kategorierna av
0Om svenska kronan forstarks med 1% mot némnda valutor innebér det att moderbolagets finansiella tillgangar och skulder.

egna kapital forstarks med 32,0 Mkr (5,8 Mkr). Om svenska kronan forsvagas med 1% mot
namnda valutor blir forhallandet omvént.

Verkligt vérde pa finansiella instrument

Verkligt vérde kan avvika fran redovisat vérde, bland annat som en féljd av foréndrade marknadsréntor. Da all upplaning pa balansdagen ar till rorlig rénta bedéms verkligt vérde
dverensstdmma med redovisat varde for koncernens finansiella skulder. Verkligt varde bedéms Gverensstdamma med redovisat vérde fér ej rantebarande tillgangar och skulder sasom
kundfordringar och leverantdrsskulder.

Tillgangar Derivat anvént Icke Summa
Lanefordringar och som kan for sakrings- finansiella bokfort Verkligt
Tillgangar 2011-12-31 kundfordringar séljas redovisning tillgangar virde virde
Immateriella anldggningstillgangar - - - 5.642,4 5.642,4
Materiella anldggningstillgangar - - - 1.897,6 1.897,6
Langfristiga vardepappersinnehav - 41,1 - - 41,1 41,1
Uppskjutna skattefordringar - - - 84,6 84,6
Andra langfristiga fordringar 9,8 - - - 9,8 9,8
Varulager - - - 1.679,6 1.679,6
Kundfordringar 1.162,2 - - - 1.162,2 1.162,2
Skattefordran - - - 56,6 56,6
ﬁvriga fordringar 81,3 - 10,7 - 92,0 92,0
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter - - - 66,9 66,9
Kassa och bank 1.007,1 - - - 1.007,1 1.007,1
Summa tillgdngar 2.260,4 41,1 10,7 9.427,7 11.739,9
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Noter

Tillgangar Derivat anvént Icke Summa
Lanefordringar och som kan for sakrings- finansiella bokfort Verkligt
Tillgangar 2010-12-31 kundfordringar séljas redovisning tillgangar virde varde
Immateriella anldggningstillgangar - - - 1.188,5 1.188,5
Materiella anldggningstillgangar - - - 1.2757 1.2757
Langfristiga vardepappersinnehav - 14 - - 14 14
Uppskjutna skattefordringar - - - 49,1 49,1
Andra langfristiga fordringar 8,5 - - - 8,5 8,5
Varulager - - - 1.118,1 1.118,1
Kundfordringar 9471 - - - 947,1 9471
Skattefordran - - - 20,6 20,6
Ovriga fordringar 59,1 - 20,2 - 79,3 79,3
Férutbetalda kostnader och upplupna intékter - - - 50,8 50,8
Kassa och bank 409,5 - - - 409,5 409,5
Summa tillgdngar 1.424,2 1,4 20,2 3.702,8 5.148,6
Finansiella skulder Derivat anvant Icke Summa
véarderade till for sakrings- finansiella bokfort Verkligt
Eget kapital och skulder 2011-12-31 upplupet anskaffningsvérde redovisning poster virde virde
Eget kapital - - 4,487,2 4,487,2
Avsdttningar - - 1.057,4 1.057,4
Langfristiga skulder* 4.200,2 - - 4.200,2 4.200,2
Kortfristiga skulder till kreditinstitut 529,8 - - 529,8 529,8
Leverantorsskulder 644,1 - - 644,1 644,1
Férskott fran kunder 11,1 - - 11,1 11,1
Skatteskulder - - 759 759
ﬁvriga skulder 246,4 79 - 254,3 254,3
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 479,9 - - 479,9 479,9
Summa eget kapital och skulder 6.1115 79 5.620,5 11.7399
*varav 3.237,8 Mkr avser lan i utldndska valutor for sékring av nettoinvestering i utldndska verksamheter.
Finansiella skulder Derivat anvant Icke Summa
varderade till for sékrings- finansiella bokfdrt Verkligt
Eget kapital och skulder 2010-12-31 upplupet anskaffningsvérde redovisning poster varde varde
Eget kapital - - 2.482,7 2.482,7
Avsdttningar - - 411,0 411,0
Langfristiga skulder* 938,2 - - 938,2 938,2
Kortfristiga skulder till kreditinstitut 180,6 - - 180,6 180,6
Leverantdrsskulder 532,3 - - 532,3 532,3
Férskott fran kunder 6,2 - - 6,2 6,2
Skatteskulder - - 79,1 79,1
ﬁvriga skulder 173,1 2,5 - 175,6 175,6
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 3429 - - 3429 3429
Summa eget kapital och skulder 2.173,3 2,5 2972,8 5.148,6

*varav 655,5 Mkr avser lan i utldndska valutor for sakring av nettoinvestering i utlandska verksamheter.
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Noter

Rénterisker

Ranterisk dr risken att forandringar i marknadsrantor negativt paverkar kassaflédet eller det
verkliga vdrdet pa finansiella tillgangar och skulder. Da all upplaning i NIBE-koncernen &r till
rorlig rénta dr koncernen endast exponerad for kassaflddesrisken avseende den finansiella
upplaningen.

Koncernens rantebérande skulder uppgick vid arets utgang till 4.850,3 Mkr. Den genom-
snittliga rantesatsen uppgick till 2,3%. En forandring av réntesatsen med 1% vid konstant
skuld innebdr for koncernen en resultatpaverkan med 48,5 Mkr.

NIBE-koncernens policy dr att rantebindningstiden for lan sa langt méjligt skall balan-
sera med de inkommande kassaflédenas bindningstid.

Moderbolagets rantebdrande skulder uppgick vid arets utgang till 4.327,1 Mkr. En
férandring av rdntesatsen med 1% vid konstant skuld innebar for moderbolaget en resul-
tatpaverkan med 43,2 Mkr.

Sékringsredovisning

Under 2011 har sékringsredovisning tillimpats i enlighet med IAS 39 avseende:

- Kassaflddessakring genom valutaderivat for framtida in- och utbetalningar
i utléndska valutor - se vidare not 2.

- Prissdkring av ravaror genom ravaruderivat - se vidare not 2. Vid utgangen av
2011 finns utestaende kontrakt som férfaller kv 1 2012 till ett varde av 12,8 Mkr med
0,5 Mkr i orealiserad forlust.

- Sékringsredovisning genom finansiering i utldndska valutor av nettoinves-
teringar i utldndska verksamheter vilket innebdr att kursforéndringar i sadan laneskuld
redovisas i Gvrigt totalresultat forutsatt att det finns en nettotillgang i koncernbalans
rakningen att sékra.

Far information om de belopp som redovisas i dvrigt totalresultat, se resultatrdkningar pa
sidan 60.

Kapitalrisker

Med kapitalrisk menas risken for att koncernens farmaga att fortsétta sin verksamhet ska
minska pa grund av kapitalbrist. Koncernen bedomer Igpande risken pa basis av solidite-
ten berdknad som redovisat eget kapital i procent av balansomslutningen. Mélet &r att
soliditeten inte ska understiga 30%. Under den senaste femarsperioden har soliditeten i
genomsnitt uppgatt till 40,2%. Koncernen har méjlighet att motverka kapitalbrist genom
nyemission eller reducerad utdelning. Kapital definieras i NIBE som totalt eget kapital
sasom det redovisas i balansrékningen, se sidan 63. De kapitalkrav (sa kallade covenants)
som stdllts av koncernens externa kreditgivare uppfylls med goda marginaler.

Finansieringsrisker
Med finansieringsrisk menas risken for att svarigheter med att finansiera koncernens verk-
samhet skulle uppsta och dérmed pa kort och lang sikt medfdra férdyringar.

Koncernen har, och bedéms &ven i framtiden ha, ett bra kassaflde. Detta ar av vasentlig
betydelse for att nddvandiga investeringar skall kunna genomféras och for att dvriga ata-
ganden skall kunna uppfyllas. Koncernen har ocksa en offensiv politik ndr det galler férvarv
av verksamheter. Policyn &r en tillvéxt pa 20% per ar. Langsiktigt bor minst hélften komma
fran organisk tillvaxt.

Det samlade kapitalbehovet kan enskilda ar komma att Gverstiga det interna kassafladet.
Finansiering av detta beréknas kunna tillgodoses, dels via det traditionella banksystemet dels
via aktiemarknaden utan att det skall medfdra onormala fordyringar. De belopp som anges i
tabellen &r de avtalsenliga odiskonterade kassaflodena.

Forfallostruktur pa langfristiga finansiella
skulder exklusive checkrékningskrediter

Koncernen Moderbolaget
(Mkr) 2011 2010 2011 2010
1-3ar 992,4 305,2 792,3 158,2
3-5ar 1.008,1 3211 822,6 159,0
5-7ar 996,4 202,4 818,8 150,0
7-9ar 886,5 1139 736,3 82,7
10 ar eller mer 401,0 32,7 365,0 11,6
Totalt 4.284,4 975,3 3.535,0 561,5

Ovanstaende kassafléden dr baserade pd genomsnittliga rantesatser pa rdntebdrande
skulder for 2011 respektive 2010. Effekten av en foréndrad réntesats beskrivs nedan under
rubriken Rénterisker.

INotg
Leasing

Under aret bokfdrda kostnader avseende finansiella leasingavtal uppgar i koncernen till 2,1
Mkr (1,2 Mkr). Under aret kostnadsférda leasingavgifter avseende operationella leasingavtal
inklusive lokalhyror uppgar i koncernen till 85,4 Mkr (73,1 Mkr). Moderbolaget har inga
leasingavtal. Vérdet av avtalade framtida leasingavgifter, avseende avtal dar aterstdende
|optid dverstiger ett ar, fordelar sig enligt f6ljande i koncernen:

(Mkr) Finansiell leasing Operationell leasing
Betalningar Rdntor  Nuvdrde Nominellt vérde

Forfaller till

betalning inom 1 ar 0,7 0,1 0,6 839

Forfaller till

betalning inomar 2 - 5 09 0,1 0,8 158,2

Forfaller till

betalning ar 6 - - - - 26,5

Totalt 1,6 0,2 1,4 268,6

Anléggningstillgangar som innehas genom finansiell leasing

Anskaffningsvarde Avskrivningar Bokfort varde

Maskiner 0,3 0,1 0,2
Inventarier 1,4 0,8 0,6
Totalt 1,7 09 0,8

NpEY
Forsknings- och utvecklingskostnader

I kostnad for sdlda varor ingar kostnader for forskning och utveckling med 159,1 Mkr
(122,5 Mkr).

INpt 10

Ovriga rorelseintakter

Koncernen Moderbolaget
(Mkr) 2011 2010 2011 2010
Vinst vid avyttring av
anldggningstillgdngar 15 09 - -
Valutakursvinster 104,1 97,7 - -
Ovrigt 44,0 28,7 = -
Totalt 149,6 1273 - -

INot 11

Resultat fran andelar i koncernfdretag och intresseforetag

Resultat fran andelar i koncernféretag

Koncernen Moderbolaget
(Mkr) 2011 2010 2011 2010
Koncernbidrag = - 49,0 37,0
Utdelning - - 260,8 203,2

Totalt = - 309,8 240,2
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Not 12

Ranteintdkter och liknande resultatposter

Koncernen Moderbolaget

(Mkr) 2011 2010 2011 2010
Rénteintakter,

koncernforetag - - 9,7 69
Ranteintakter, dvriga 7,2 4,6 1,1 0,7
Valutakursvinster 39,8 12,8 20,3 3,6
f]vriga finansiella intdkter 0,3 0,7 = -
Totalt 473 18,1 31,1 11,2

(Not 13

Rantekostnader och liknande resultatposter

Koncernen Moderbolaget

(Mkr) 2011 2010 2011 2010
Réntekostnader,

koncernforetag = - 8,3 2,1
Rantekostnader, Gvriga 67,4 50,8 38,0 21,4
Valutakursforluster 279 16,6 8,0 8,8
f]vriga finansiella kostnader 2,1 1,7 - -
Totalt 97,4 69,1 54,3 32,3

Nt 14
Skatt

Koncernen Moderbolaget
(Mkr) 2011 2010 2011 2010
Aktuell skatt for aret 274,5 2274 1,4 0,2
Aktuell skatt hanfdrlig
till tidigare ar 13 -3,8 = -
Uppskjuten skatt -261 -316 = -0,2
Totalt 249,7 192,0 1,4 -

Skatt avseende poster som redovisats i Gvrigt totalresultat

Koncernen Moderbolaget

(Mkr) 2011 2010 2011 2010
Marknadsvérdering

av terminskontrakt -19 -0,1 - -
Valutahedge 519 24,1 53,0 22,6
Valutaomrékning

av lan till dotterforetag -0,4 -0,5 = -
Totalt 49,6 23,5 53,0 22,6

Skillnaden mellan koncernens skattekostnad och
skattekostnad baserad pa gdllande skattesats

Koncernen Moderbolaget
(Mkr) 2011 2010 2011 2010
Redovisat resultat fore skatt 941,2 745,1 255,8 203,4
Skatt enligt gdllande skattesats 247,5 1959 67,3 53,5
Ej avdragsgilla kostnader 31,5 151 2,7 -
Ej skattepliktiga intdkter -22,7 -89 - -
Utdelningar fran dotterforetag - - - 68,6 -535
Justeringar fdr skatter tidigare ar 13 -38 - -
Ej balanserade underskottsavdrag 7,6 2,0 - -
Effekt utlandska skattesatser -15,5 -83 - -
Redovisad skattekostnad 249,7 192,0 1,4 -
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Noter

Skattesats
Den géllande skattesatsen har berdknats med utgangspunkt fran den skattesats som
gdller for moderbolaget och har uppgatt till 26,3% (26,3%).

Temporara skillnader

Tempordra skillnader foreligger i de fall tillgangarnas eller skuldernas redovisade res-
pektive skattemdssiga varden &r olika. Tempordra skillnader avseende fdljande poster har
resulterat i uppskjutna skatteskulder och uppskjutna skattefordringar.

Uppskjutna skatteskulder

Koncernen Moderbolaget

(Mkr) 2011 2010 2011 2010
Temporadra skillnader i
i anldggningstillgangar 410,1 58,6 - -
Obeskattade reserver 429 62,4 - -
Sakring av nettoinvestering 53,6 - 53,6 0,2
Ovrigt 74,6 18,0 = -
Totalt 581,2 139,0 53,6 0,2

Tempordra Sakring av

skillnader i Obe- nettoinvest-

anldggnings-  skattade eringiutlands-
(Mkr) tillgangar reserver  verksamheter Ovrigt Totalt
Belopp vid arets ingang 58,6 62,4 - 18,0 1390
Forvérvade bolag 360,1 - - 597 4198
Resultatfort -79 -189 - 1,0 -258
Fért mot dvrigt totalresultat - - 533 -0,7 526
Omrékningsdifferens -0,7 -0,6 03 -32 -4.2
Belopp vid arets utgang 410,1 429 53,6 74,6 5812
Uppskjutna skattefordringar
Koncernen Moderbolaget

(Mkr) 2011 2010 2011 2010
Temporadra skillnader i
anldggningstillgangar 0,8 2,1 - -
Underskottsavdrag 11,7 54 - -
Sdkring av nettoinvestering 0,6 -07 - -
Ovrigt 71,5 42,3 0,4 -
Totalt 84,6 49,1 0,4 -

Tempordra Sakring av

skillnaderi  Under- nettoinvest-

anldggnings-  skotts- eringiutlands-

(Mkr) tillgangar ~ avdrag  verksamheter Ovrigt Totalt
Belopp vid arets ingang 2,1 5,4 -0,7 423 491
Férvdrvade bolag - 4,7 - 283 330
Resultatfort -13 1,7 - -01 0,3
Fort mot Gvrigt totalresultat - - 13 1,7 3,0
Omrékningsdifferens - -0,1 - -07 -08
Belopp vid arets utgang 0,8 11,7 06 715 84,6

Uppskjutna skatteskulder avseende tempordra skillnader hanférliga till investeringar i dot-
terforetag redovisas ej da moderbolaget kan styra Gver tidpunkten fdr aterforingen dver de
tempordra skillnaderna.

Ackumulerade underskottsavdrag som inte motsvaras av redovisad uppskjuten skat-
tefordran uppgar for koncernen till 154,2 Mkr (123,3 Mkr). Forfallotiderna for underskotts-
avdragen ligger inom féljande intervall:

Forfallotider for underskottsavdrag som ej balanserats Koncernen

(Mkr) 2011 2010
Férfallerar1-5 73 7,6
Forfaller ar 6 - 10 41,3 28,8
Forfaller ar 10 - 28,6 16,4
0éndlig forfallotid 77,0 70,5
Totalt 154,2 1233
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Noter

(Not 15

Marknadspositioner Koncernen
(Mkr) 2011 2010
Anskaffningsvdrde

Ingaende anskaffningsvdrde 46,5 26,1
Arets investeringar 789,5 21,3
Omrékningsdifferenser 69 -09
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 8429 46,5
Avskrivningar

Ingdende avskrivningar 73 3,5
Arets avskrivningar 26,6 3,8
Omrakningsdifferenser -01 -
Utgaende ackumulerade avskrivningar 33,8 73
Utgaende bokfort varde 809,1 39,2

Marknadspositioner redovisades foregaende ar under rubriken Gvriga immateriella
tillgangar. Med marknadspositioner avses vérdering av kassaflgden fran identifierade
kundrelationer. Arets avskrivningar redovisas som férsdljningskostnader i koncernens
resultatrdakning.

INot 16

Varumarken Koncernen
(Mkr) 2011 2010
Anskaffningsvarde

Ingaende anskaffningsvarde 43,2 -
Arets investeringar 524,8 45,1
Omrdkningsdifferenser 0,3 -19
Utgaende ackumulerade anskaffningsvérden 568,3 43,2
Bokfort varde per affarsomrade

NIBE Energy Systems 5539 289
NIBE Element 3,6 3,6
NIBE Stoves 10,8 10,7
Totalt 568,3 43,2

Varumérken redovisades foregaende ar under rubriken Gvriga immateriella tillgangar.

(Not 1/

Goodwill Koncernen
(Mkr) 2011 2010
Anskaffningsvérde

Ingaende anskaffningsvérde 1.0889 1.002,5
Anskaffningsvdrde i férvarvade bolag - 0,2
Arets investeringar 3.059,1 169,2
Omrékningsdifferenser 5,0 -83,0
Utgaende ackumulerade anskaffningsvérden 4.153,0 1.088,9
Avskrivningar

Ingaende avskrivningar 81,4 89,0
Avskrivningar i forvdrvade bolag - 01
Omrékningsdifferenser -0,6 -1
Utgaende ackumulerade avskrivningar 80,8 81,4
Utgaende bokfort virde 4.072,2 1.007,5
Bokfort varde per affarsomrade

NIBE Energy Systems 3.203,9 552,0
NIBE Element 588,4 175,0
NIBE Stoves 2799 280,5
Totalt 4.072,2 1.007,5
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INot 18

Ovriga immateriella tillgangar

Noter

(Not 20

Maskiner och inventarier

Hyresrdtter, patent, utvecklingskostnader, licenser och liknande. Koncernen Moderbolaget
Koncernen (Mkr) 2011 2010 2011 2010
(Mkr) 2011 2010 Anskaffningsvérde
Anskaffningsvarde Ingaende anskaffningsvarde 1.861,4 1.869,1 04 0,4
Ingaende anskaffningsvarde 158,4 122,0 Anskaffn.vérde i férvdrvade bolag 221,0 22,2 - -
Anskaffningsvérde i forvdrvade bolag 859 13,7 Arets investeringar 161,6 107,8 - -
Arets investeringar 48,0 31,5 Forsaljningar och utrangeringar -23,8 - 25,0 - -
Forsdljningar och utrangeringar -14 -09 Omklassificeringar 30,5 58 - -
Omklassificeringar -11 -2,1 Omrakningsdifferenser -28,4 -118,5 - -
Omrékningsdifferenser -13 -58 Utgdende ackumulerade
Utgaende ackumulerade anskaffningsvérden 288,5 158,4 anskaffningsvarden ardap 1.861,4 U 04
Avskrivningar Avskrivningar
Ingende avskrivningar 59,8 39,7 Ingaende avskrivningar 1.2929 1.225,4 04 0,4
Avskrivningar i férvarvade bolag - 81 Avskrivningar i férvérvade bolag = 10,5 = -
Forséliningar och utrangeringar -0.2 -09 Férsaljningar och utrangeringar -20,1 -183 - -
Arets avskrivningar 35,3 169 EJmkIassificeringar -0,8 -1,2 = -
OmKlassificeringar -0,2 _ Arets avskrivningar 174,1 162,1 - -
Omrakningsdifferenser -1,0 - 4,0 Omrakningsdifferenser -18,7 -856 = -
Utgaende ackumulerade avskrivningar 93,7 59,8 g\sgf:icgien‘;c;;ummerade 14274 12929 04 04
Nedskrivningar .
Arets nedskrivningar 2,3 - Nedfkrlvnlngar T
Arets aterféring av nedskrivna belopp -03 - {ngaende neqsk.rlvmngar 10 L1 - -
. . Arets nedskrivningar 0,6 - - -
Utgaende ackumulerade nedskrivningar 2,0 - o
Utgaende bokfort virde 192,8 98,6 0mr:a1knmgsd|fferenser 0l -0l = -
Utgdende ackumulerade
L e e . e . . . nedskrivningar 1,7 1,0 = -
Av- och nedskrivningarna pa dvriga immateriella tillgangar dr redovisade inom Utgaende bokfért virde 793,2 5675 - -

fdljande funktioner:

Koncernen
(Mkr) 2011 2010
Kostnad fér salda varor 33,5 133
Forsaljningskostnader 0,5 2,8
Administrationskostnader 33 0,8
Totalt 373 169

Byggnader och mark

Koncernen
(Mkr) 2011 2010
Anskaffningsvérde
Ingdende anskaffningsvarde 1.019,4 1.062,4
Anskaffningsvarde i férvdrvade bolag 386,4 -
Arets investeringar 45,0 59
Fdrséljningar och utrangeringar -0,2 -0,6
Omklassificeringar 4,1 15,6
Omrakningsdifferenser - 25,5 - 639
Utgdende ackumulerade anskaffningsvérden 1.429,2 1.019,4
Avskrivningar
Ingdende avskrivningar 3519 3419
Arets avskrivningar 38,8 33,0
Omrékningsdifferenser -5,0 -23,0
Utgaende ackumulerade avskrivningar 385,7 3519
Utgaende bokfdrt virde 1.043,5 667,5
varav mark 170,6 49,6
Utgaende bokfdrt varde byggnader och mark i Sverige 305,22 296,4
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Pagaende nyanldggningar

Koncernen

(Mkr) 2011 2010
Anskaffningsvérde

Ingaende anskaffningsvarde 40,7 357
Anskaffningsvarde i férvdrvade bolag 1.2 -
Under édret nedlagda kostnader 52,5 28,6
Under aret genomférda omfdrdelningar -329 -21,4
Omrékningsdifferenser -0,6 -2,2
Utgaende ackumulerade anskaffningsvérden 60,9 40,7
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I\ FY I Aktier agda via dotterforetag

Kapitalandel Antal aktier
Aktier i dotterforetag Alpha-InnaTec France EURL 100,0% 100
Kapitalandel Antal aktier  Bokfért virde Alpha-InnoTec GmbH 100,0%
ABKAS 50,0% 250 155,0 Alpha-InnoTec Norge AS 82,2% 1.000
Backer BHV AB 100,0% 37170 1864 Alpha-InnoTec Schweiz AG 100,0% 250
Backer EHP Inc 100,0% 100 2219  Alpha-InnoTec Sun GmbH 80,0%
Bréderna Hakansson Virme AB 100,0% 15.000 105 Backer Alpe S.deR.L. de C. 100,0%
DZD Strojirna s.r.o. 100,0% 7 1989 Backer Calesco France SARL 100,0% 12.429
JeviA/S 100,0% 1 299 Backer ELC AG 100,0% 34.000
Kaukora Oy 100,0% 1.100 1356 Backer Elektro CZ a.s. 100,0%
Lotus Heating Systems A/S 100,0% 1.076.667 56,2 Backer FacsaS.L. 100,0% 34.502
Loval Oy 100,0% 768 39  DBackerFersrl. 100,0%
METRO THERM A/S 100,0% 3.400 180,6 Backer Heating Technologies Co. Ltd 100,0%
NIBE AB 100,0% 400.000 1532 Backer Heating Technologies Inc 100,0% 100
NIBE Energy Systems Inc 100,0% 100 16,5 Backer OBR Sp.z o.0. 100,0% 10.000
Nordpeis AS 100,0% 12.100 1554 CISCEvan 100,0% 8331
Russian boilers holding AB 100,0% 200.000 1465  Danotherm Electric A/S 100,0% 1.000
SAN Electro Heat A/S 100,0% 13 17,7 DZD Slovensko Spol s.r.0. 100,0%
Schulthess Group AG 987% 10485329 4.856,0 Eltop Praha s.r.0. 100,0%
TermaTech A/S 100,0% 500 62,4 Emerson Appliance Solutions Co Ltd 100,0%
Vabro Holding ApS 100,0% 453 312 Erdwérme plus GmbH 100,0%
Wiegand S.A. de C.V. 1000%  15.845989 13,1 Genvex A/S 100,0% 2.000
Totalt moderbolaget 6.666,6 Heatrod Elements Ltd 100,0% 68.000
Hgiax AS 100,0% 1.000
Kiloval Oy 100,0% 33
(Mkr) 2011 2010 KKT Kraus Kalte- und
Anskaffningsvirde Klimatechnik GmbH 100,0%
Ingéende anskaffningsvérde 1.546,4 1.3679 KKT Kraus USA Co. 100,0% 1.000
Arets investeringar 5.138,6 218,4 KNV Energietechnik GmbH 100,0%
Forsaljningar och utrangeringar - -399 KVM-Conheat A/S 100,0% 600
Omklassificeringar -17 _ Lund & Sorensen AB 100,0% 1.000
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 6.683,3  1.546,4 Lund & Sarensen A/S 100,0% 500
Lund & Sgrensen Electric Heating
Nedskrivningar Equipment Accessory Co Ltd 100,0%
Ingaende nedskrivningar 16,7 18,1 Merker AG 100,0% 2:500
Férsaljningar och utrangeringar - -14 METRO THERM AB 100,0% 1.000
Utgdende ackumulerade nedskrivningar 16,7 16,7 Meyer Vastl{s AB, Oy 100,0% 20
Utgaende bokfirt virde 6.666.6 15297  NaturenergiIWABOAB 100,0% 1.000
NIBE Beteiligungenverwaltungs GmbH 100,0%
NIBE-BIAWAR Sp. z 0.0. 100,0% 83.962
NIBE Energietechniek B.V. 100,0% 180
NIBE Energy Systems Ltd 100,0% 100
NIBE Energy Systems Oy 100,0% 15
NIBE Foyers France S.A.S. 100,0% 370
NIBE Kamini LLC 100,0%
NIBE Systemtechnik GmbH 100,0%
NIBE Warmetechnik AG 100,0% 100
Norske Backer AS 100,0% 12.000
Northstar Poland Sp. z 0.0. 100,0% 3.134
Novelan GmbH 100,0%
S.C. KNV Pompe de Caldura SRL 100,0%
Schulthess Maschinen AG 100,0% 7.500
Schulthess Maschinen GmbH 100,0%
Shel NIBE Manufacturing Co Ltd 100,0% 1.000
Sinus-Jevi Electric Heating B.V. 100,0% 180
Sol & Energiteknik SE AB 100,0% 1.000
Varde Ovne A/S 100,0% 802
Vplund Varmeteknik A/S 100,0% 1.000
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Uppgifter om dotterforetag

ABK AS

Alpha-InnoTec France EURL
Alpha-InnoTec GmbH
Alpha-InnoTec Norge AS
Alpha-InnoTec Schweiz AG

Alpha-InnoTec Sun GmbH
Backer Alpe S. de R.L. de C.V.
Backer BHV AB

Backer Calesco France SARL
Backer EHP Inc

Backer ELC AG

Backer Elektro CZ a.s.
Backer Facsa S.L.

Backer FER s.r.l.

Backer Heating

Technologies Co. Ltd

Backer Heating Technologies Inc
Backer OBR Sp. z 0.0.

Brdderna Hakansson Vérme AB
CISCEvan

Danotherm Electric A/S

DZD Slovensko Spol s.r.o.

DZD Strojirna s.r.o.

Eltop Praha s.r.o.

Emerson Appliance Solutions
Company Ltd

Erdwarme plus GmbH
Genvex A/S

Heatrod Elements Ltd

Hgiax AS

JeviA/S

Kaukora Oy

Kiloval Oy

KKT Kraus Kalte- und
Klimatechnik GmbH

KKT Kraus USA Co

KNV Energietechnik GmbH
KVM-Conheat A/S

Lotus Heating Systems A/S
Loval Oy

Lund & Sorensen AB

Lund & Sgrensen A/S

Lund & Sgrensen Electric Heating
Equipment Accessory Co Ltd
Merker AG

METRO THERM AB

METRO THERM A/S

Meyer Vastus AB, Oy
Naturenergi IWABQO AB
NIBE AB

NIBE Beteiligungen-
verwaltungs GmbH

NIBE-BIAWAR Sp. z 0.0.
NIBE Energietechniek B.V.
NIBE Energy Systems Inc
NIBE Energy Systems Ltd
NIBE Energy Systems Oy
NIBE Foyers France S.A.S.
NIBE Kamini LLC

NIBE Systemtechnik GmbH
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Organisations-
nummer

959 651 094
501594 220

HRB 2991

991 430784
CH-1003 017 337-2

HRB 81 197
BAL0805266BA
556053-0569
91379344781
99-0367868
CH-400 3 033 814-4
60469617
B-62.928.361

REA: 173478
(Ferrara)
440301503227017

36-4044600
008358936
556108-0259
1065260108517
10126061
36372056
45148465

44795751
440307503310048

HRB 4764
21387649
766 637
936 030 327
12854277
0138194-1
0754792-2
HRB 5220

83-0486747
78375h
1446 8587
26110475
0640930-9
556731-8562
25647599

CH-400 3 3009 571-7
556554-1603
20567112
0215219-8
556663-0355
556056-4485
295717d

050042407
20111793

9903 68 191
5764775
09314276
491434965
11050100 00303
HRB 5879

Sdte

Oslo, Norge
Strasbourg, Frankrike
Bayreuth, Tyskland
Stavanger, Norge
Altishofen, Schweiz

Saarbriicken, Tyskland
Mexico City, Mexiko
Hassleholm

Lyon, Frankrike

Ein, USA

Aarau, Schweiz
Hlinsko, Tjeckien
Aiguafreda, Spanien
Sant’Agostino, Italien

Shenzhen, Kina

Chicago, USA

Pyrzyce, Polen

Héor

Nizhniy Novgorod, Ryssland
Redovre, Danmark
Bratislava, Slovakien
Benétky nad Jizerou,
Tjeckien

Miretice, Tjeckien
Shenzhen, Kina

Bayreuth, Tyskland
Haderslev, Danmark
London, Storbritannien
Fredrikstad, Norge
Vejle, Danmark

Raisio, Finland

Lovisa, Finland
Bayreuth, Tyskland

Elk Grove, USA
Schorfling, Osterrike
Vissenbjerg, Danmark
Langeskov, Danmark
Lovisa, Finland
MdIndal

Vejle, Danmark
Tianjin, Kina

Ziirich, Schweiz
Kalmar

Helsinge, Danmark
Monninkyld, Finland
Bollnds

Markaryd

Wien, Osterrike

Bialystok, Polen
Willemstad, Nederlénderna
Wilmington, USA

Sheffield, Storbritannien
Helsingfors, Finland

Lyon, Frankrike

Dubna, Ryssland

Celle, Tyskland

NIBE Wérmetechnik AG
Nordpeis AS

Norske Backer AS

Northstar Poland Sp. z 0.0.
Novelan GmbH

Russian boilers holding AB
SAN Electro Heat A/S
Schulthess Group AG
Schulthess Maschinen AG
Schulthess Maschinen GmbH

S.C. KNV Pompe de
Caldura SRL

Shel NIBE Manufacturing Co Ltd
Sinus-Jevi Electric Heating B.V.
Sol & Energiteknik SE AB
TermaTech A/S

Vabro Holding ApS

Varde Ovne A/S

Vglund Varmeteknik A/S
Wiegand S.A. de C.V.

Organisations-
nummer

CH-0203032834-0
957 329 330

919799 064
570844191

HRB 3592
556743-8295
42165913
CH-0207 000 720-2
CH-0203 923 223-4
FN 125340z

1914 6792

866531

37106129
556633-8140
27245277
21089230
21554979
32938108

RFC WIEB50624H79

Noter

Sate

Flurlingen, Schweiz
Lierskogen, Norge
Kongsvinger, Norge
Trzcianka, Polen
Bayreuth, Tyskland
Malmé

Graested, Danmark
Zirich, Schweiz
Ziirich, Schweiz
Wien, Osterrike
Bistrita-Nasaud, Rumanien

Hong Kong, Kina
Medemblik, Nederlanderna
Jonkdping

Hasselager, Danmark
Gram, Danmark

Gram, Danmark

Videbak, Danmark

Nuevo Laredo, Mexiko

Not~23

Aktier i intresseforetag

Koncernens och moderbolagets andelar i intresseforetag

Antal

Namn Organisationsnr Sdte aktier

Naturwarme GmbH DE 218460267 Miihlau, Tyskland 7.500

Koncernens  Koncernens

Kapital- Bokfort andel av andel av

andel varde resultat eget

efter skatt kapital

(Mkr) 2011 2011

Naturwdrme GmbH 30,0% 0,0 0,0 0,0
Not o4

Aktiekapital

Kvotvérde A-aktier B-aktier Totalt antal

(kr) (st) (st) aktier (st)

Vid rets ingéng 0,625 13.160.256 80.759.744 93.920.000

Apportemission 0,625 - 16.119.437 16.119.437

Vid érets utgang 0,625 13.160.256  96.879.181 110.039.437

Emissionen registrerades 2011-08-03

Fdreslagen men dnnu e] beslutad utdelning uppgar till 2,00 kr per aktie fér 2011, motsvaran-
de hdgst 220,5 Mkr. Se vidare under rubriken Férslag till beslut om vinstutdelning sidan 59.

Varje A-aktie berdttigar till 10 rdster pa bolagsstamman och varje B-aktie till en rdst. Alla

aktier har lika ratt till utdelning.

Vid utgdngen av 2011 fanns inga utestaende konverteringslan eller optionsrétter som
kan komma att spada ut aktiekapitalet. Det fanns inte heller vid utgangen av foregaende ar.
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INot 28

Avsdttningar for pensioner

ITP-plan tryggad via Alecta

Ataganden fér alderspension och familjepension for tjinstemén i Sverige tryggas
genom en férsakring i Alecta. Enligt ett uttalande fran Radet for finansiell rapporte-
ring, UFR 3, dr detta en formansbestdmd plan som omfattar flera arbetsgivare. For
rakenskapsaret 2011 har bolaget inte haft tillgang till sadan information som gor det
méjligt att redovisa denna plan som en férmansbestéamd plan. Pensionsplanen enligt
ITP som tryggas genom en fdrsakring i Alecta redovisas darfor som en avgiftsbe-
stamd plan. Arets avgifter for pensionsférsikringar som &r tecknade i Alecta uppgar
till 8,2 Mkr (2010: 8,4 Mkr). Alectas Gverskott kan fordelas till forsdkringstagarna
och/eller de forsakrade. Vid utgangen av 2011 uppgick Alectas dverskott i form av
den kollektiva konsolideringsnivan till 113% (2010: 146%). Den kollektiva konsolide-
ringsnivan utgdrs av marknadsvérdet av Alectas tillgdngar i procent av forsakringsata-
gandena berdknade enligt Alectas forsékringstekniska berdkningsantaganden, vilka inte
dverensstdmmer med IAS19.

Formansbestamda pensionsplaner

Koncernen har formansbestamda pensioner fdr i huvudsak schweiziska och svenska bolag.
Schweiziska pensionsplaner &r fonderade vilket innebér att forvaltningstillgdngar innehas
for att trygga pensionsatagandena. Fdr svenska bolag hanteras berdkningar och utbetal-
ningar via PRI Pensionstjanst AB. Dessa ar inte fonderade. Nagra férvaltningstillgangar for
att trygga pensionerna innehas saledes inte. For dvriga lander géller att Norge har formans-
bestdmda pensioner vilka berdknas och utbetalas av arbetsgivaren.

Avgiftsbestdmda pensionsplaner

Planerna omfattar huvudsakligen alderspension, sjukpension och familjepension. Premierna
betalas I6pande under dret av respektive koncernféretag till separata juridiska enheter,
exempelvis férsakringsbolag. Storleken pa premien baseras pa lnen. Pensionskostnaden fér
perioden ingar i resultatrdkningen.

Forpliktelser avseende erséttningar till anstallda, formansbestdamda planer

2011

(Mkr) Fond-  Ejfond-  Totalt

erade erade

planer planer
Avstamning av pensionsfarpliktelser
Nuvérde vid arets borjan - 50,2 50,2
Nuvarde i férvdrvade bolag 673,5 4,6 678,1
Premier fran arbetsgivare 49 2,5 7,4
Rénta pa forpliktelsen 7,0 1,8 8,8
Premier fran arbetstagare 7,8 - 7,8
Betalda férmaner -9,5 -18 -113
Aktuariella vinster/forluster under perioden -6,2 2,8 -34
Omrékningsdifferenser 0,8 -0,3 0,5
Nuvdrde vid arets slut 678,3 59,8 738,1
Orealiserade aktuariella vinster (+), forluster (-) 1,0 -172  -16.2
Verkligt vdrde vid arets slut 679,3 42,6 7219
Avstamning av forvaltningstillgangar
Verkligt vérde i forvarvade bolag 578,8 - 578,8
Forvéntad avkastning pa farvaltningstillgangar 72 - 72
Aktuariella vinster (+), forluster (-) under perioden -53 - -53
Premier fran arbetsgivare 8,3 - 8,3
Premier fran arbetstagare 7,8 - 7,8
Betalda formaner -9,5 - -9,5
Omrékningsdifferenser 0,8 - 0,8
Verkligt vdrde vid arets slut 588,1 - 588,11
Avsdttning for pensioner
Pensionsfarpliktelse, verkligt virde 679,3 42,6 7219
Forvaltningstillgangar, verkligt vérde -588,1 - -5881
Avsattning for pensioner 91,2 42,6 1338
Pensionskostnader
Lopande avgifter -34 2,5 -09
Rédnta pa forpliktelsen 7,0 1,8 8,8
Forvantad avkastning pa forvaltningstillgangar -72 - -72
Aktuariella vinster (-), férluster (+) under perioden - 0,6 0,6
Pensionskostnader, formansbestamda planer -3,6 49 13
Pensionskostnader, avgiftsbestamda planer 85,7
Totala pensionskostnader 87,0
Avstdmning av pensionsavsdttning
Ingaende balans - 35,2 35,2
Avséttningar i forvdrvade bolag 94,7 4,6 99,3
Pensionskostnader férmansbestdmda planer, -3,6 49 13
Betalda formaner - -1,8 -1,8
Omrékningsdifferenser 0,1 -0,3 -0,2
Utgaende balans 91,2 42,6 133,8
Under 2012 férvéntas pensionskostnader fér
formansbestamda planer med 12,7 39 16,6
Forvaltningstillgangarnas sammansédttning
Aktier 49,6
Rantebdrande vardepapper 373,22
Fastigheter mm 165,3
Summa forvaltningstillgangar 588,1
Aktuariella antaganden Schweiz ~ Sverige
Diskonteringsrénta 1 januari - 4,00%
Diskonteringsranta 31 december 2,50% 4,00%
Forvantad 6nedkning 1,00% 3,00%
Férvantad inflation 1,00% 2,00%
Fdrvantad avkastning pa férvaltningstillgangar:
- aktier 3,00% -
- réntebdrande vérdepapper 3,00% -
- fastigheter mm 3,00% -
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Noter

Moderbolaget Not 2/

Moderbolagets redovisade pensionsskuld uppgar till 1,7 Mkr (1,1 Mkr) och &r berdknad i

enlighet med tryggandelagen och inte i enlighet med IAS19. Checkr'a'kningskrediter
Beviljat belopp pa checkrékningskrediter uppgar i koncernen till 1.030,6 Mkr (1.341,1 Mkr).
2010 Under éret har kancernens checkrékningskrediter reducerats med 310,5 Mkr. Beviljat belopp
(Mkr) Fond- Ejfond-  Totalt for moderbolaget & 200,0 Mkr (919,0 Mkr), vilket innebér en reduktion under aret med
erade erade 719,0 Mkr. Avtal finns om langfristig refinansiering.

planer planer
Avstdamning av pensionsfarpliktelser

Nuvarde vid arets borjan - 47,8 47,8
Premier fran arbetsgivare - 1,6 1,6 N o .
ot2g
Rénta pa forpliktelsen - 17 17 I %
Betalda formaner - -4 =14 ypplupna kostnader och forutbetalda intdkter
Aktuariella vinster/forluster under perioden - 0,5 0,5
Koncernen Moderbolaget
Nuvdrde vid arets slut - 50,2 50,2
Orealiserade aktuariella vinster (+), férluster (-) - -150 -150 (Mkr) 2011 2010 2011 2010
Upplupna loner 200,6 129,1 2,4 2,0
Verkligt vérde vid arets slut - 35,2 35,2 Upplupna sociala kostnader 68,2 59,9 1,8 1,4
Ovriga poster 211,1 1539 2,7 3,6
Avsittning for pensioner Belopp vid drets utgang 4799 3429 6,9 7,0
Pensionsfarpliktelse, verkligt varde - 35,2 35,2
Avsattning for pensioner - 35,2 35,2
Pensionskostnader
Lopande avgifter - 16 16 \ o .
Rénta pa forpliktelsen _ 1717 NP
Aktuariella vinster (-), forluster (+) under perioden - 0,6 0,6 u M
' ; ' tall kerheter
Pensionskostnader, formansbestamda planer - 39 39 Stillda sakerhete
Pensionskostnader, avgiftsbestdmda planer 73,6 Koncernen Moderbolaget
Totala pensionskostnader 77,5 (Mkr) 2011 2010 2011 2010
?stsfgnib“? av pensionsavséttning . 127 Féretagsinteckningar 116,1 103,4 4,0 -
nga(.en & barans - - = ! ! Fastighetsinteckningar 360,1 263,4 - -
Pensionskostnader férmansbestdmda planer, - 39 39 Fordringar 35 82.0 13 0.8
ﬁ:tf'dadf"[)mla”er - ‘3;: 3;3 Aktier i dotterféretag ¥ 67198 18835 52529 396,9
gaende balans - y ' Summa stillda sikerheter 71995 23323  5.258,2 3977
: . I Skulder till kreditinstitut for vilka
Aktuariella antaganden Sverige aktier stallts som sikerhet 3.574,6 589,5  3.574,6 589,5
Diskonteringsrdnta 1 januari - 4,00%
Diskonteringsrdnta 31 december - 4,00%
Férvéntad Ioneckning - 3,00%
Férvantad inflation - 2,00%

INot S0
Eventualfdrpliktelser

1 | Koncernen Hoderbolaget

(Mkr) 2011 2010 2011 2010

0vr|ga avsattningar Pensionsfarpliktelser som inte

har upptagits bland skulderna

Koncernen o9

Garantirisk- Summa Moder- eller avsdttningarna 1,0 14 - -
(Mkr) reserv Ovrigt koncernen bolaget Eventualforpliktelser till forméan
Belopp vid arets ingang 116,6 120,2 236,8 97,3 fér dvriga koncernféretag = - 1424 347
Avséttningar i forvdrvade bolag 60,5 32,8 93,3 - Summa eventualférpliktelser 1,0 14 142,4 34,7
Avsdttningar under aret 72,3 8,1 80,4 -
Tanspraktagande under aret -48,4 -78 -56,2 -
Aterforda avsittningar -11,6 - -116 -
Omrékningsdifferenser -1,4 1,1 -0,3 -0,2
Belopp vid arets utgang 188,0 154,4 342,4 97,1

Garantier ldmnas vanligen for ett eller tva ar. Garantiriskreserven ar beraknad med utgangs-
punkt i kostnadshistoriken for dessa dtaganden. Ovriga avsattningar bestar framst av avsatt-
ningar for tilldggskdpeskillingar och beddms till huvudsaklig del vara reglerade inom tre ar.
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INgt 51

Forvarv av verksamheter

Under aret har direkta kostnader for forvarv om 61,8 Mkr (5,4 Mkr) redovisats som adminis-
trationskostnad i resultatrdkningen.

Schulthessgruppen

I april slots avtal om att farvarva 31,1% av aktierna i det borsnoterade schweiziska vdrme-
teknikforetaget Schulthess Group AG. Ett offentligt bud lades aven pa de resterande aktierna
och aktiedgare med innehav motsvarande 67,6% av aktiekapitalet accepterade erbjudandet,
vilket sammantaget innebar att 98,7% av aktierna kunnat forvarvas. Den 29 juli 2011 slut-
férdes forvarvet och Schulthess konsolideras i afférsomradet NIBE Energy Systems fran
och med augusti. Den totala kdpeskillingen for forvérvet inklusive tvangsinldsen uppgick till
4.812 Mkr. Kopeskillingen utgjordes av kontanter till 60%. Resterande del av kdpeskillingen
utgjordes av nyemitterade aktier i NIBE Industrier AB. Per fdrvdrvsdagen genomfordes
dérfor en riktad nyemission av 16.119.437 nya B-aktier. Anskaffningsvdrdet pa de emit-
terade aktierna har beraknats utifran kursen 108,25 kronor i samband med forvdrvsdagen.
Numera uppgdr ddrmed det totala antalet NIBE-aktier till 110.039.437. Sedan den 10
augusti 4r NIBE-aktien ocksa noterad pa SIX Swiss Exchange. Aterstiende 1,3% av aktierna
i Schulthess kommer att forvarvas genom tvangsinlgsen.

Schulthessgruppen &r en av Europas ledande tillverkare av vérmepumpar under
varumdrkena Alpha-InnaTec och Novelan. Gruppen tillverkar ocksa hdgkvalitativa och ener-
gieffektiva produkter inom kyla, ventilation, solvérme, tvattmaskiner och torktumlare under
varumdrkena KKT Kraus, Genvex och Schulthess. Schulthessgruppen omsétter cirka 2.250
Mkr med en genomsnittlig rorelsemarginal klart dver 10% och har drygt 1.000 anstdllda.

Forvarvsbalansen &r fortfarande prelimindr. For mer information kring forvarvet hanvi-
sas till var hemsida www.nibe.com.

Kdpeskillingen bestar av foljande:

Koncernen
(Mkr) 2011
Initial kopeskilling for 98,7% av aktierna 4,748,7
Avsatt for tvangsinlgsen av de aterstaende aktierna (1,3%) 63,2
Summa képeskilling 4.8119
Verkligt vérde pa férvarvade nettotillgangar 1938,1
Goodwill 2.873,8
Kdpeskillling 4.8119
Riktad apportemission - 17449
Likvida medel i férvdrvade bolag -190,1
Péaverkan pa koncernens likvida medel 2.876,9

Goodwill ar hanfdrligt till den forvarvade verksamhetens lonsamhet samt de synergieffekter
som forvantas inom koncernen. Synergieffekter pa kostnadssidan forvantas framst genom
en mer effektiv intern sourcing och battre inkdpspriser fran leverantdrer. Intdktssynergier
forvantas genom ett bredare produktutbud och kompletterande distributionskanaler.

Forvarvade nettotillgangar bestar av fdljande:

Forvarvade

Verkliga bokfdrda

(Mkr) vérden vérden
Marknadspositioner 750,9 -
Varumadrken 564,1 -
Andra immateriella anldggningstillgangar 105,4 107,1
Materiella anléggningstillgangar 585,8 585,8
Finansiella anlaggningstillgangar 34,1 -
Kortfristiga fordringar 2913 2913
Varulager 379,6 396,0
Kassa och bank 190,1 190,1
Avsdttningar -624,8 -155,0
Skulder -338,4 - 3477
Férvarvade nettotillgangar 19381 1.067,6

Ovriga forvary

Under inledningen av aret forvarvades verksamheten i brittiska Thermtec Ltd for att inte-
greras med NIBE Elements befintliga verksamhet i Storbritannien. Thermtecs arsomsattning
uppgar till cirka 20 Mkr och rérelsemarginalen har i genomsnitt varit cirka 6%. Verksamheten
konsolideras i afférsomradet NIBE Element fran och med januari.

I mars forvdrvades den schweiziska elementdivisionen i Electrolux Professional AG.
Verksamheten, som arligen omsdtter cirka 75 Mkr och som genomsnittligt har haft en rérel-
semarginal pa cirka 10%, konsolideras i affdrsomradet NIBE Element fran och med mars.

T april forvarvades dven resterande 25% av aktierna i ryska CJSC EVAN, vilket innebar
att bolaget, som ingar i affarsomradet NIBE Energy Systems, konsolideras som heldgt fran
och med april.

I mitten av september fdrvdrvades elementdivisionen Emerson Heating Products inom
amerikanska Emerson Electric Co. Divisionen har en arsomsattning pé cirka 485 Mkr och
drygt 1.100 anstdllda i USA, Mexiko och Kina. Verksamheten som konsolideras i afférsomra-
det NIBE Element fran och med 15 september, har en rorelsemarginal pa drygt 10%. Genom
forvarvet tillfors affdrsomradet ny teknologi inom bland annat klimatisering och betydande
verksamhet i Nordamerika och Kina. Forvdrvsbalansen dr preliminr.

Kopeskillingarna bestar av foljande:

Koncernen
(Mkr) 2011 2010
Initiala kdpeskillingar 638,5 1353
Tilldggskopeskillingar - 112,8
Sammanlagd kopeskilling 638,5 248,1
Verkligt varde pa férvarvade nettotillgangar 2478 772
Goodwill 390,7 1709
Kdpeskillling 638,5 248,1
Likvida medel i férvdrvade bolag -33,6 -8,4
Paverkan pa koncernens likvida medel 6049 239,7

Goodwill & hanférligt till de férvérvade verksamheternas I6nsamhet samt de synergief-
fekter inom framfdr allt materialférsérjning och distribution som farvéntas inom koncernen.
Skattemdssigt avdragsgill inkrdmsgoodwill ingar med 56,5 Mkr (0,0 Mkr).

Férvarvade nettotillgangar bestar av foljande:

Forvédrvade

Verkliga bokforda

(Mkr) vérden varden
Marknadspositioner 94,5 -
Andra immateriella anldggningstillgangar 6,7 -
Materiella anldggningstillgangar 56,0 56,0
Finansiella anldggningstillgangar 4,5 0,6
Kortfristiga fordringar 87,6 87,6
Varulager 59,7 59,7
Kassa och bank 33,6 33,6
Avsdttningar -18,2 -2,3
Skulder -76,6 -108,1
Forvarvade nettotillgangar 2478 1271
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Bolagsstyrningsrapport

Bolagsstyrningen i NIBE Industrier AB (publ) ("NIBE") sker via
arsstdmman, styrelsen och verkstéllande direktdren i enlighet
med aktiebolagslagen (2005:551), bolagsordningen, arsredo-
visningslagen, NASDAQ OMX Stockholms regelverk fér emit-
tenter och Svensk kod for bolagsstyrning ("Koden”).

Det dr god sed pa aktiemarknaden for svenska bolag vars aktier ar
upptagna till handel pa en reglerad marknad att tilldmpa Koden. NIBE
tillampar Koden och denna bolagsstyrningsrapport har upprattats i en-
lighet med Koden. Vidare tillhandahaller NIBE information pa bolagets
hemsida enligt gdllande krav.

Agande

NIBE har sitt sdte i Markaryd och &r noterat pa NASDAQ OMX Stockholm,
sedan 1997. NIBE-aktien &r sedan augusti 2011 ocksa sekundarnote-
rad pa SIX Swiss Exchange i Schweiz. NIBE hade per 31 december 2011
17.949 aktiedgare exklusive de tidigare aktiedgare i Schulthess Group
AG som blivit aktiedgare i NIBE. Genom att aktiedgarna i Schweiz inte
rapporteras till NIBE pd individniva, saknas uppgift om det totala antalet.
De tio storsta aktiedgarna utgdrs av dels aktiedgarkonstellationen Nuva-
rande och tidigare styrelseledaméter och ledning med 24% av kapitalet
och 49% av rosterna dels Melker Schorling med 11% av kapitalet och
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20% av résterna samt atta olika institutionella investerare med tillsam-
mans 23% av kapitalet och 11% av rdsterna, varav en representerar
tidigare aktiedgare i Schulthess Group AG. Tillsammans innehar dérmed
de tio storsta aktiedgarkonstellationerna 58% av kapitalet och 80% av
rosterna.

Bolagsstamman

Bolagsstdmman &r NIBEs hogsta beslutande organ. Stamman valjer bola-
gets styrelse och revisorer, faststdller rékenskaperna, beslutar om utdel-
ning och andra dispositioner av resultatet samt beslutar om ansvarsfri-
het fér styrelsen och verkstallande direktdren.

Vid senaste arsstdamma den 11 maj 2011 i Markaryd deltog 346 ak-
tiedgare, representerande 55% av antalet aktier och 78% av det totala
antalet rdster i bolaget. Vid stémman var styrelsen, verkstdllande direk-
toren och bolagets revisorer ndrvarande. Protokoll fran bolagsstdmman
samt gdllande bolagsordning finns tillgangliga pa bolagets hemsida.

Det finns inga begransningar i bolagsordningen vad avser hur manga
roster varje aktiedgare kan avge vid en bolagsstdmma och inte heller vad
avser tillsattande och entledigande av styrelseledaméter eller om dnd-
ring av bolagsordningen.

Vid drstdmman 2011 besl6ts om ett bemyndigande till styrelsen att ge ut
nya aktier av serie B, att anvandas som delbetalning for aktier i Schulthess
Group AG, i enlighet med villkoren i det publika bud som NIBE presenterade
den 11 april 2011.
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Styrelsens arbetssatt

I NIBEs styrelse ingdr sex ledaméter, valda av bolagsstamman. Styrelse-
ledamoterna och ordfdrande for styrelsen valjs arligen av bolagsstam-
man for tiden intill ndsta arsstémma. Tjdnsteman i bolaget deltar vid
behov i styrelsens sammantrdden som fdoredragande eller sakkunniga i
enskilda drenden.

Styrelsen utgdrs av Arvid Gierow (ordférande), Georg Brunstam, Eva-
Lotta Kraft, Hans Linnarson, Anders Palsson samt Gerteric Lindquist tilli-
ka koncernchef. Férutom koncernchefen dr ingen av styrelseledamdterna
anstalld eller operativt verksam i bolaget.

NIBEs styrelse bedémer att samtliga styrelseledamdter forutom koncern-
chefen &r oberoende i forhallande till bolaget. Ledaméterna presenteras pa
sidan 89 i arsredovisningen.

Styrelsens arbete styrs av en arligen faststalld arbetsordning som
reglerar den inbordes arbetsfdrdelningen, beslutsordningen inom bola-
get, firmateckning, styrelsens métesordning samt ordférandens arbets-
uppgifter. Styrelsen har ocksa antagit en instruktion avseende arbets-
fordelning mellan styrelsen och verkstdllande direktdren.

Styrelsen Gvervakar verkstallande direktdrens arbete samt ansvarar
for att organisation, ledning och riktlinjer for forvaltning av bolagets
medel &r dndamalsenligt uppbyggda. Styrelsen ansvarar vidare for ut-
veckling och uppfdljning av bolagets strategier genom planer och mal,
beslut om forvary, storre investeringar, tillsattningar i ledningen samt
|6pande uppféljning av verksamheten under dret. Styrelsen faststdller
ocksa budget och ansvarar fér arsbokslut.

Ordféranden leder styrelsens arbete sa att detta utdvas enligt aktie-
bolagslagen och andra relevanta lagar. Denne fdljer verksamheten i dia-
log med verkstdllande direktoren och ansvarar fér att Gvriga ledaméter
far den information som dr nddvdndig for hog kvalitet i diskussion och
beslut. Ordféranden ansvarar ocksa for utvardering av styrelsens arbete.

Styrelsearbetet

Styrelsen har under 2011 haft tjugotre sammantrdden varav sju var
fysiska sammantraden, tretton per telefon och tre per capsulam. Det
ovanligt hoga antalet sammantrdden ar hanforbart till de tva omfat-
tande forvarv som genomfdrdes under aret. Samtliga sammantrdden &r
protokollforda.

Ndrvaron pa styrelsesammantrddena har varit hog da alla styrelse-
ledamoterna har deltagit vid i stort sett samtliga fysiska sammantraden.
Franvaro har noterats i endast nagot fall. Hans Linnarson har varit fran-
varande vid tva fysiska sammantrdden. Eva-Lotta Kraft och Anders Pals-
son har varit frdnvarande vid ett sammantrdde per telefon vardera.

Pa styrelsens agenda finns ett antal fasta punkter som behandlas vid
varje styrelsesammantrade;

= | dgesrapport: Redogorelse for vasentliga hdndelser for verksamheten
som ej angivits i den distribuerade skriftliga ldgesrapporten.

® Ekonomisk rapport: Genomgdng av utsant rapportpaket.

= Investeringar: Beslut avseende investeringar dverstigande 3 Mkr
baserat pa utsant underlag.

= Réttsprocesser: Genomgang av nya eller pagdende rattsprocesser i det
fall sddana finns.

® Forvarv: Redogorelse for pagaende forvarvsdiskussioner samt beslut om
forvarv av foretag ndr det dr aktuellt.

= Kommuniké: I forekommande fall genomgdng av forslag till extern
rapport for publicering efter motet.

Varje ordinarie styrelsesammantrdde har ett huvuddmne som domine-
rar motestiden enligt fdljande:
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= Bokslut: Sammantrédet i februari behandlar det gangna arets bokslut.
Bolagets revisor redovisar vid detta tillfalle sina synpunkter till hela
styrelsen.

= Konstituering: Efter arsstdmman konstituerar sig styrelsen och be-
handlar styrelsens arbetsordning samt beslutar om firmateckning.

= Strategi: Styrelsen har i juni strategidiskussioner under tva arbetsda-
gar.

= Revisionsgenomgdng: Bolagets revisor redogér i november fr interim
revision fér perioden januari - september.

= Budget: Styrelsen tar kring arsskiftet stalining till koncernens budget
fér det kommande aret.

Styrelsen erhaller darutover varje manad en skriftlig rapport om bo-
lagets resultat och stélining. Vidare har verkstdllande direktoren konti-
nuerligt kontakt med styrelsens ordfdrande.

Utvdrdering av styrelsens arbete sker en gang per ar.

Externa revisorer

NIBEs revisorer har hittills valts av arsstémman for en period av fyra ar.
Innevarande period inleddes 2008 och géller till och med &rsstdmman
2012. Framdver kommer revisorsval att ske varje ar.

Mazars SET Revisionsbyra AB omvaldes for en period pa fyra ar pa
arsstdmman 2008. Samtidigt tilltrddde Bengt Ekenberg som huvudan-
svarig revisor.

Ansvarig revisor har Iépande tillgang till bolagets justerade styrelse-
protokoll och de ménadsrapporter som styrelsen erhaller.

Bolagets huvudansvarige revisor redovisar sina iakttagelser fran

NIBE ARSREDOVISNING 2011

granskningen och sina beddmningar av bolagets interna kontroll till sty-
relsen i sin helhet.

Utdver ordinarie revisionsuppgifter bistar Mazars SET Revisionsbyra
framfér allt med genomgangar (Due diligence) vid foretagsférvérv och
radgivning i redovisningsfragor. Uppgifter om ersattningar till revisorer
aterfinns i not 5 i drsredovisningen.

Koncernledning

Koncernchefen som ocksa dr utsedd av styrelsen till verkstdllande di-
rektdr i moderbolaget har den Idpande kontrollen av koncernen och till
honom rapporterar de tre affdrsomradescheferna.

Verkstdllande direktdren leder verksamheten i enlighet med den in-
struktion avseende arbetsférdelning mellan styrelsen och verkstéllande
direktdren som styrelsen antagit. Utvdrdering av verkstdllande direktd-
rens och koncernledningens arbete sker arligen.

Pa koncernniva samordnas finansiering, valutahantering, foretags-
forvarv, nyetableringar, ekonomistyrning, finansiell information, perso-
nalpolitik och andra dvergripande policyfragor.

Affarsomradenas styrning

NIBE bestar av tre afféarsomraden. Varje affarsomrade har sin operativa
ledning som arbetar under eget resultatansvar. For varje affarsomrade
finns en affdrsomradesstyrelse dar koncernchefen dr ordférande. I sty-
relserna finns ocksé externa ledaméter med erfarenheter inom respek-
tive omrade. Varje affdrsomrades styrelse har forutom ansvaret for den
|opande verksamheten ocksa ansvar fér den strategiska utvecklingen i
afférsomradet gentemot NIBEs styrelse. Respektive afférsomradessty-
relse sammantrdder en gang per kvartal.
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Beslutsprocess

NIBEs styrelse behandlar alla fragor av betydelse. Fragor av dvergri-
pande karaktdr som exempelvis styrelsens sammansattning och arvoden
hanteras arligen infor arsstdmman, genom personlig kontakt av styrel-
sens ordfdrande med de stérre aktiedgarna.

Bolagets revisor redovisar sina synpunkter till styrelsen i sin helhet.

Ersattningar till verkstallande direktdren beslutas av styrelsen men
forbereds av styrelsens ordférande efter diskussion med verkstdllande
direktdren. Ersdttningar till andra ledande befattningshavare beslutas
av verkstallande direktoren i samrad med styrelsens ordférande. Beslu-
ten avrapporteras till styrelsen.

Bolaget har ej ndgon valberedning, nagot ersattningsutskott eller re-
visionsutskott. Anledningen till att NIBE inte foljer Koden med avseende
pa valberedning &r den tydliga dgarsituationen med tva huvuddgarkon-
stellationer som tillsammans har cirka 70% av bolagets roster och som
dessutom har goda relationer med varandra. Bolagets styrelse dr inte
storre dn att den kan fullgdra revisions- och erséttningsutskottets upp-
gifter, vilket dr férenligt med Koden.

Erséttningar

Arsstdmman 2011 beslutade om styrelsens arvode och att arvodet till
revisorerna ska utga enligt godkand rékning. Samtidigt redogjordes for
och beslutades om principerna for ersattning till verkstéllande direkté-
ren och dvriga ledande befattningshavare. Information om principerna
aterfinns under not 6 i drsredovisningen.

Styrelsens arvode uppgick under 2011 till 1.050 kkr enligt arsstam-
mans beslut. Av detta belopp har styrelsens ordférande erhallit 350 kkr.
Arvode utgar inte till de styrelsemedlemmar som &r anstdllda i koncer-
nen.

Under 2011 uppgick 16n och ersattningar till verkstdllande direkto-
ren till 3.244 kkr. Formdnen av fri bil tillkommer. Lon till 6vriga fyra le-
dande befattningshavare uppgick till 9.391 kkr. Aven fér dessa tillkom-
mer férmanen av fri bil. For nyanstdlld tillkommer flyttbidrag.

Avgangsvederlag

Avgangsvederlag eller andra formaner finns varken for styrelsens ord-
forande eller styrelsens ledamoter fransett verkstdllande direktéren.
Uppsdgningstiden for verkstdllande direktdren dr sex manader vid upp-
sagning fran foretagets sida. Utdver I6n under uppsdgningstiden dger
verkstdllande direktdren rétt till avgangsvederlag motsvarande tolv ma-
nadsléner. Ovriga ledande befattningshavare erhaller I6n under uppség-
ningstiden som varierar mellan 6 - 12 manader.

Pensioner

Styrelsens ordfdrande och styrelsens ledaméter har inga pensionsfér-
maner for sina styrelseuppdrag. Pensionsaldern for savél verkstallande
direktdren som for dvriga ledande befattningshavare ar 65 ar. Det finns
inte nagon speciell dverenskommelse om att ledande befattningshavare
kan sluta fére uppnadd officiell pensionsalder och fram till dess uppbdra
en viss del av sin 16n.

Verkstdllande direktéren har ett individuellt férsékringsupplagg mot-
svarande ITP. F6r ar 2011 innebar det en premie motsvarande 19% av
I6n upp till 30 inkomstbasbelopp. For Ionedel dérutdver har verkstallan-
de direktdren 30% i premieinbetalning motsvarande den premiebestam-
da ITP-planen, avd 1. Ovriga ledande befattningshavare inom koncernen
har pensionsformaner motsvarande ITP-planen for Ionedelar upp till 30
inkomstbasbelopp. For I6nedelar darutdver utgar en premie om 30% i
enlighet med den premiebestamda ITP-planen, avd 1. Undantag finns for
en affdrsomradeschef som i egenskap av verkstallande direktdr har ett
individuellt uppldgg men med premier motsvarande 6vriga ledande be-
fattningshavares.

Incitamentsprogram

Vissa nyckelmedarbetare har som incitament en rorlig lonedel som ut-
gar, om uppstdllda mal infrias. Den rorliga lonedelen ar begrdnsad till
tre manadsloner. Verkstdllande direktéren omfattas inte av ndgot inci-
tamentsprogram. I de utléndska bolag som fdrvérvats under aret har
nagra nyckelmedarbetare incitamentsprogram som i vissa fall avviker
fran NIBE-koncernens ersdttningsprinciper. Information om principerna
for ersattningar till ledande befattningshavare aterfinns under not 6 i
arsredovisningen.

Kommunikation med aktiemarknaden

Malsattningen ar att halla en hdg niva pa bolagets finansiella informa-
tion. Den skall vara korrekt och transparent fér att skapa ett langsiktigt
fortroende for bolaget.

Resultat och finansiell stéllning presenteras fyra ganger per dr och
distribueras liksom drsredovisningen till samtliga aktiedgare som sa éns-
kar i skriftlig form. Alla genomfdrda forvédrv och annan kurspaverkande
information offentliggors via pressmeddelanden. All finansiell informa-
tion om NIBE Industrier finns pa var hemsida www.nibe.com. Dar pre-
senteras bade pressmeddelanden och rapporter samtidigt som de of-
fentliggors.

Under aret har ett flertal tréffar med analytiker, media och Aktie-
spararna genomfdrts. Under hosten arrangerades ocksa en kapitalmark-
nadsdag pa NIBE i Markaryd, ddr savél svenska som utldndska investe-
rare deltog.

Intern kontroll av den finansiella rapporteringen 2011
Styrelsen ansvarar enligt den svenska aktiebolagslagen och Koden fér
den interna kontrollen. Denna rapport om intern kontroll och riskhante-
ring avseende den finansiella rapporteringen har upprattats i enlighet
med 6 kap 6 §, rsredovisningslagen.

Intern kontroll har varit en viktig del av bolagsstyrningen redan innan
inférandet av Koden.

NIBE prdglas av enkelhet i juridisk och operativ struktur, transparens
i organisation, tydlig ansvarsfordelning och val fungerande inarbetade
styr- och kontrollsystem.

Utdver de externa lagar och regler som NIBE féljer, vad avser finan-
siell rapportering, finns interna instruktioner och policys samlade i en
Ekonomihandbok som tilldmpas av samtliga bolag i koncernen samt sys-
tem som syftar till god intern kontroll i den finansiella rapporteringen.

Konsoliderade finansiella rapporter upprattas kvartalsvis i koncernen
och dess affarsomraden med omfattande analyser och kommentarer. Re-
sultatuppfdljning sker dven manadsvis.

Ekonomifunktioner och controllers med ansvar fér redovisning, rap-
portering och analys av finansiell utveckling finns pa savél koncernniva
som affdrsomrades- och stdrre enhetsniva.

Férutom lagstadgad revision av arsredovisning samt lagstadgad revi-
sion av moderbolag och samtliga dotterbolag genomfor revisorerna ar-
ligen en dversyn av hur bolagen &r organiserade, befintliga rutiner och
hur de lever upp till givna instruktioner enligt en mall upprattad av kon-
cernledningen och godkénd av styrelsen.

Styrelsen har ocksa mdjlighet att under aret pakalla specialrevision
av utvald verksamhet om man anser att behov foreligger.

Beddmningen &r att denna Gversyn ger ¢kad kunskap och medveten-
het, tydliga instruktioner och en tydlig organisation avseende intern kon-
troll. Mot denna bakgrund &r det styrelsens bedémning att det inte fun-
nits behov av ndgon sarskild granskningsfunktion (internrevision).
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Styrelsens ledaméter, fran vinster Georg Brunstam, Gerteric Lindquist, Eva-Lotta Kraft, Anders Pdlsson, Arvid Gierow och Hans Linnarson.

Styrelsens forsdkran

Styrelsen och verkstallande direktéren intygar att koncernredovisningen Forvaltningsberéttelsen for koncernen och moderbolaget ger en rétt-
har uppréttats i enlighet med de internationella redovisningsstandar- visande beskrivning av utvecklingen for koncernens och moderbolagets
derna IFRS sdsom de antagits av EU och ger en rattvisande bild av kon- verksamhet, ekonomiska stdllning och resultat, och tar upp vdsentliga
cernens ekonomiska stdllning och resultat. Moderbolagets redovisning risker och osdkerhetsfaktorer som ror moderbolaget och bolagen inom
har upprattats i enlighet med god redovisningssed i Sverige och ger en koncernen.

rdttvisande bild av moderbolagets ekonomiska stdllning och resultat.

Markaryd den 28 mars 2012
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Arvid Gierow Georg Brunstam Eva-Lotta Kraft
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Styrelseledamot Styrelseledamot Verkstéllande direktdr

Balansrékningarna och resultatrdkningarna skall faststdllas pa arsstdmman den 10 maj 2012.
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Revisionsberattelse

Till arsstdmman i NIBE Industrier AB (publ)
Org nr 556374-8309

Rapport om drsredovisningen och koncernredovisningen
Vi har reviderat arsredovisningen och koncernredovisningen for NIBE
Industrier AB (publ) fér ar 2011. Bolagets arsredovisning och koncern-
redovisning ingar i den tryckta versionen av detta dokument pa sidorna
51-87.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar

for arsredovisningen och koncernredovisningen

Det &r styrelsen och verkstéllande direktdren som har ansvaret for att
uppratta en arsredovisning som ger en rattvisande bild enligt arsredo-
visningslagen och en koncernredovisning som ger en rattvisande bild
enligt internationella redovisningsstandarder IFRS, sasom de antagits
av EU, och drsredovisningslagen och fér den interna kontroll som styrel-
sen och verkstallande direktéren beddmer &r nodvandig for att uppratta
en arsredovisning och koncernredovisning som inte innehaller vasentliga
felaktigheter, vare sig dessa beror pa oegentligheter eller pa fel.

Revisorns ansvar

Vart ansvar dr att uttala oss om arsredovisningen och koncernredovis-
ningen pa grundval av var revision. Vi har utfért revisionen enligt In-
ternational Standards on Auditing och god revisionssed i Sverige. Dessa
standarder krdver att vi foljer yrkesetiska krav samt planerar och utfor
revisionen for att uppna rimlig sékerhet att drsredovisningen och kon-
cernredovisningen inte innehaller vésentliga felaktigheter.

En revision innefattar att genom olika atgédrder inhémta revisionsbe-
vis om belopp och annan information i arsredovisningen och koncernre-
dovisningen. Revisorn véljer vilka atgdrder som ska utfdras, bland annat
genom att beddma riskerna for vdsentliga felaktigheter i &rsredovisning-
en och koncernredovisningen, vare sig dessa beror pa oegentligheter
eller pa fel. Vid denna riskbeddmning beaktar revisorn de delar av den
interna kontrollen som &r relevanta for hur bolaget uppréttar arsredo-
visningen och koncernredovisningen for att ge en rattvisande bild i syfte
att utforma granskningsatgdrder som dr dndamalsenliga med hédnsyn till
omstdndigheterna, men inte i syfte att gora ett uttalande om effektivite-
ten i bolagets interna kontroll. En revision innefattar ocksa en utvérde-
ring av dndamalsenligheten i de redovisningsprinciper som har anvénts
och av rimligheten i styrelsens och verkstéllande direktérens uppskatt-
ningar i redovisningen, liksom en utvardering av den Gvergripande pre-
sentationen i arsredovisningen och koncernredovisningen.

Vi anser att de revisionsbevis vi har inhdmtat ar tillrdckliga och dnda-
malsenliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Enligt var uppfattning har arsredovisningen upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger en i alla vdsentliga avseenden rattvisande
bild av moderbolagets finansiella stéllning per den 31 december 2011
och av dess finansiella resultat och kassafloden fér aret enligt arsre-
dovisningslagen, och koncernredovisningen har upprattats i enlighet
med arsredovisningslagen och ger en i alla vdsentliga avseenden ratt-
visande bild av koncernens finansiella stdllning per den 31 december
2011 och av dess resultat och kassafldden enligt internationella redo-
visningsstandarder, sasom de antagits av EU, och arsredovisningslagen.

En bolagsstyrningsrapport har uppréttats. Forvaltningsberattelsen och
bolagsstyrningsrapporten &r forenliga med arsredovisningens och kon-
cernredovisningens dvriga delar.

Vi tillstyrker dérfor att arsstaémman faststéller resultatrékningen och
balansrakningen for moderbolaget och for koncernen.

Rapport om andra krav enligt lagar och andra férfatt-
ningar

Utdver var revision av arsredovisningen och koncernredovisningen har
vi dven reviderat forslaget till dispositioner betrdffande bolagets vinst
eller forlust samt styrelsens och verkstédllande direktdrens fdrvaltning
f6r NIBE Industrier AB (publ) for ar 2011.

Styrelsens och verkstdllande direktérens ansvar

Det dr styrelsen som har ansvaret for forslaget till dispositioner betraf-
fande bolagets vinst eller forlust, och det &r styrelsen och verkstallande
direktdren som har ansvaret for forvaltningen enligt aktiebolagslagen.

Revisorns ansvar

Vart ansvar dr att med rimlig sakerhet uttala oss om forslaget till dispo-
sitioner betréffande bolagets vinst eller forlust och om férvaltningen pa
grundval av var revision. Vi har utfort revisionen enligt god revisionssed
i Sverige.

Som underlag for vart uttalande om styrelsens fdrslag till disposi-
tioner betrdffande bolagets vinst eller forlust har vi granskat styrelsens
motiverade yttrande samt ett urval av underlagen for detta fér att kunna
bedéma om férslaget dr férenligt med aktiebolagslagen.

Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi utdver var
revision av arsredovisningen och koncernredovisningen granskat vésent-
liga beslut, atgdrder och férhallanden i bolaget for att kunna beddéma
om ndgon styrelseledamot eller verkstdllande direktéren &r ersdttnings-
skyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om nagon styrelseledamot eller
verkstdllande direktéren pa annat satt har handlat i strid med aktiebo-
lagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vianser att de revisionsbevis vi inhdmtat &r tillrédckliga och dndamals-
enliga som grund for vara uttalanden.

Uttalanden

Vi tillstyrker att drsstémman disponerar vinsten enligt forslaget i for-
valtningsberéttelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstéllande
direktdren ansvarsfrihet for rékenskapsaret.

Markaryd den 28 mars 2012

Mazars SET Revisionsbyra AB

engt Ekenberg
Auktoriserad revisor

NIBE ARSREDOVISNING 2011



Styrelse

NIBE ARSREDOVISNING 2011

ARVID GIEROW (fddd 1943)

Ordférande sedan 2003 och
styrelseledamot sedan 1997.

Civilekonom.

Styrelseledamot i MSAB och
SHB, Stortorget, Helsingborg.

Aktieinnehav i NIBE Industrier:
86.400 aktier av serie B.

Oberoende styrelseledamot.

GEORG BRUNSTAM (fédd 1957)
Styrelseledamot sedan 2003.
Civilingenjor.

Koncernchef och styrelseledamot
i HEXPOL AB. Styrelseledamot

i DIAB Group AB och AB Wilh.
Becker.

Aktieinnehav i NIBE Industrier: 0.
Oberoende styrelseledamot.

HANS LINNARSON (fgdd 1952)
Styrelseledamot sedan 2006.
Elektronikingenjor och fil kand.

Styrelseledamot i Husqvarna AB.
Verkstdllande direktor och
koncernchef i Husqvarna AB.

Aktieinnehav i NIBE Industrier: 0.
Oberoende styrelseledamot.

GERTERIC LINDQUIST
(fédd 1951)

Styrelseledamot sedan 1989.

Koncernchef. VD i NIBE Industrier AB
och NIBE AB.

Civilingenjor och civilekonom.
Anstalld sedan 1988.

Aktieinnehav i NIBE Industrier:
1.504.560 aktier av serie A och
3.563.440 aktier av serie B.

Pa grund av sin befattning, sitt
aktieinnehav och langden pa sitt
styrelseuppdrag ej oberoende
styrelseledamot.

EVA-LOTTA KRAFT (fodd 1951)
Styrelseledamot sedan 2010.
Civilingenjor och MBA.

Styrelseledamot i Biotage AB,
Boule Diagnostics AB, Opus
Prodox AB, Ostnar AB, Samhall AB,
Siemens AB och AF AB

Aktieinnehav i NIBE Industrier:
1.000 aktier av serie B.

Oberoende styrelseledamot.

ANDERS PALSSON (fodd 1958)
Styrelseledamot sedan 2010.
Civilekonom.

Styrelseledamot i Lammhults
Design Group AB och Trioplast AB.

Aktieinnehav i NIBE Industrier:
2.000 aktier av serie B.

Oberoende styrelseledamot.
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Ledning
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GERTERIC LINDQUIST
(fédd 1951)

Koncernchef. VD i
NIBE Industrier AB och NIBE AB.

Civilingenjor och civilekonom.
Anstélld sedan 1988.

Aktieinnehav i NIBE Industrier:
1.504.560 aktier av serie A och
3.563.440 aktier av serie B.

HANS BACKMAN
(fédd 1966)

Ekonomidirektor i
NIBE Industrier AB.

Civilekonom och MBA.
Anstélld sedan 2011.

Aktieinnehav i NIBE Industrier: 0.

Revisor

MAZARS SET REVISIONSBYRA AB

Huvudansvarig revisor
Bengt Ekenberg (fodd 1960)

Auktoriserad revisor.

CHRISTER FREDRIKSSON
(fodd 1955)

Affarsomradeschef for
NIBE Element samt
VD i Backer BHV AB.

Civilingenjor.
Anstalld sedan 1992.

Aktieinnehav i NIBE Industrier:
375.840 aktier av serie A och
716.960 aktier av serie B.

KJELL EKERMO
(fodd 1956)

Affarsomradeschef for
NIBE Energy Systems.

Civilingenjor.
Anstélld sedan 1998.

Aktieinnehav i NIBE Industrier:
107.200 aktier av serie B.

NIKLAS GUNNARSSON
(fodd 1965)

Affdrsomradeschef for
NIBE Stoves.

Ingenjor.
Anstélld sedan 1987.

Aktieinnehav i NIBE Industrier:
107.200 aktier av serie B.
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NIBE

Koncernens bolag

NORDEN EUROPA utanfor Norden OVRIGA utanfsr Furopa

FRANKRIKE
Alpha-InnoTec France EURL  BISCHWILLER

SVERIGE KINA

NIBE Industrier AB MARKARYD Backer Heating Technologies

Backer Calesco France Sarl  LYON (Shenzhen) Co. Ltd SHENZHEN
NIBE Element SGSDALA NIBE Foyers France S.A.5. REVENTIN Emerson Appliance Solutions
NIBE AB Co. Ltd SHENZHEN
/NIBE Energy Systems MARKARYD ITALIEN Lund & Sgrensen Electric
INIBE Stoves MARKARYD Backer FERs.rl. 5. AGOSTINO Heating Equipment

REBA D'Y' Industrial Accessory Co. Ltd TIANJIN
Backer BHV AB SOSDALA Applications MILAND Shel NIBE Man. Co. Ltd SHENZHEN
Backer BHV AB/ M
Calesco Division KOLBACK NEDERLANDERNA MEXIKO
Lund & Sérensen AB MGLNDAL NIBE Energietechniek BY. ~ WILLEMSTAD Backer Alpe,
METRO THERM AB KALMAR Sinus-Jevi Electric S.deR.Lde CV TLAHUAC
Sol & Energiteknik SEAB HUSKVARNA Heating B.V. MEDEMBLIK Wiegand S.A. de C.V. NUEVO LAREDO
DANMARK POLEN RYSSLAND
Danotherm ElectricA/S ~ RODOVRE Backer OBR Sp. z 0.0. PYRZYCE €ISC Evan NIZ. NOVGOROD
Genvex A/S HADERSLEV NIBE-BIAWAR 5p.zo.o.  BIALYSTOK NIBE Kamini LLC DUBNA
JEVIA/S VEILE Northstar Poland Sp. z0.0.  TRZCIANKA
KVM-Conheat A/S VISSENBJERG USA
Lotus Heating Systems A/S  LANGESKOV SCHWEIZ , Backer EHP, Inc. MURFREESBORO, TENN
Lund & Sarensen A/S VEILE Alpha-InnaTec Schweiz AG  ALTISHOFEN Backer Heating Tech.sInc  ELGIN, ILL
METRO THERM A/S HELSINGE Backer ELCAG AARAU KKT Kraus USA Corp. ELK GROVE, ILL
NIBE Wind Components ~ ESBJERG Merker AG , REGENSDORF NIBE Energy Systems Inc  MURFREESBORO, TENN
SAN Electro Heat A/S GRESTED NIBE Warmetechnik AG FLURLINGEN
TermaTech A/S HASSELAGER Schulthess Group .AG WOLFHAUSEN
Varde Ovne A/S GRAM Schulthess Maschinen AG WOLFHAUSEN
Velund Varmeteknik A/S VIDEBAK

SLOVAKIEN

DZ Drazice
E::::::%y RAISIO - Slovensko spol.s.r.o BRATISLAVA
Loval Oy LOVISA SPANIEN
NIBE Energy Systems Oy VANTAA
Oy Meyer Vastus AB MONNINKYLA Backer Facsa, S.L. AIGUAFREDA
NORGE STORBRITANNIEN
ABK AS 0sL0 Heatrod Elements Ltd MANCHESTER
Alpha-InnoTec Norge AS STAVANGER NIBE Energy Systems Ltd ~ CHESTERFIELD
Hoiax AS FREDRIKSTAD ECKIEN
Nordpeis AS LIERSKOGEN
Norske Backer AS KONGSVINGER Backer Elektro CZ as. HLINSKO

DZ Drazice - Strojirna s.r.o.  B. NAD JIZEROU

Eltop Praha s.r.o. MIRETICE

TYSKLAND

Alpha-InnoTec GmbH KASENDORF

Alpha-InnoTec Sun GmbH ~ THOLEY-THELEY

Erdwdrme plus GmbH KASENDORF

KKT Kraus Kalte- und

Klimatechnik GmbH KASENDORF

NIBE Systemtechnik GmbH  CELLE

Novelan GmbH KASENDORF

OSTERRIKE

KNV Energietechnik GmbH ~ SCHORFLING

AM ATTERSEE
Schulthess Maschinen GmbH WIEN

Kontaktuppgifter till bolagen finns pd var hemsida www.nibe.com
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NIBE &r ett internationellt féretag som bedriver verksamhet inom
tre olika afférsomraden; NIBE Element, NIBE Energy Systems och
NIBE Stoves.

4

Visionen &r att skapa héllbara energilésningar i varldsklass.

4

Affarsidén &r att erbjuda marknaden hdgkvalitativa och innovativa
energitekniska produkter och Idsningar. Basen for detta ar NIBE-
koncernens breda kunnande inom produktutveckling, tillverkning
och marknadsféring.

NIBE

NIBE Industrier AB (publ) * Box 14 * 28521 MARKARYD - Tel 0433 - 73 000 * Fax 0433 - 73192
www.nibe.com * Org-nr: 55 63 74 - 8309 2
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