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Bolagsstémma

Ordinarie bolagssidmma halls pa NIBEs Marknadscenter i
Markaryd, onsdagen den 12 maj 2004, kI 17.00.

Utdelning

Styrelsen har beslutat féreslé bolagsstémman en utdelning
pd 1,85 kronor per aktie fér verksamhetsaret 2003, mot-
svarande fotalt 43,4 Mkr. Beslutar bolagsstémman enligt
forslaget, berdknas utdelning skickas frén Vérdepappers-
centralen VPC AB fredagen den 21 maj 2004.

Finansiell information

Den fullsténdiga arsredovisningen tillsammans med kal-
lelse till ordinarie bolagsstamma distribueras fill samtliga
akliedgare. Dessutom publiceras &rsredovisningen pd
var hemsida www.nibe.se.

Kommande informationstillfallen

12 maj 2004 Bolagssiamma

12 maj 2004 Kvartalsrapport januari — mars 2004

16 augusti 2004 Kvartalsrapport januari — juni 2004

15 november 2004 Kvarialsrapport januari — september 2004



4 Nettoomséttingen ckade fill 2.451,1 Mkr (1.944,2 Mkr)

4 Tillvaxten uppgick fill 26,1% (15,9%) varav 14,8% (8,8%) var organisk
d Resultatet efter finansnetto dkade fill 217,8 Mkr [155,0 Mkr)

4 Resultatet efter skatt dkade till 144,4 Mkr (105,7 Mkr)

4 Operativt kassafléde uppgick fill 15,6 Mkr (32,9 Mkr)

i Vinsten per akfie ckade till 6,15 kr (4,50 ki)

4 Split 4:1 genomford

4 Styrelsen féreslar en utdelning p& 1,85 kr/aktie (1,38 kr/akfie)

i Sex forvéry med en sammanlagd drsomsatining p& cirka 500 Mkr
genomférdes under 2003

Danotherm Electric A/S (80%), danskt féretag specialiserat pé elekriska
belastningsmotsténd

Finohm, finsk mindre verksamhet inom samma verksamhetsomrade som Danotherm
Sinus Bobé, holléndsk verksamhet specialiserad pé industrielement

FACSA, spansk rorelementtillverkare

METRO THERM-koncernen, Danmarks ledande beredartillverkare

NETEK, dansk producent av figrrvérmeprodukfer

NIBE Element

&r marknadsledande i norra Europa och en av de ledande fill-

varmning. Marknaden utgérs av industriella anvéndare och
komponentanvéndare.

Neftoomsatining 2003 1.058,6 Mkr

Tillvéixt + 13,5%
Andel utlandsfakturering  83%
Rérelseresultat 41,2 Mkr
Rorelsemarginal 3,9%

NIBE Villavérme

&r marknadsledande i Norden och Polen pé& villavarmeproduk-
ter. Marknaden utgérs av ROTsekiorn [Renovering, Om- och
Tillbyggnad) samt nyproduktion av smé&hus.

Nettoomsatining 2003 1.100,6 Mkr

Tillvaxt + 35,0%
Andel utlandsfakiurering  33%
Rorelseresultat 145,7 Mkr
Rorelsemarginal 13,2%

NIBE Brasvarme

&r marknodsledande i Sverige p& brasvarmeprodukter.

och fritidshus.

Nettoomsattning 2003 311,6 Mkr

Tillvéixt + 47 4% @
Andel utlandsfakturering  26%

Rorelseresultat 59,2 Mkr

Rorelsemarginal 19,0%

2003

et ér med god
|6nsamhetstillvéixt

verkarna i Europa av komponenter och system fér elektrisk upp-

Marknaden utgérs av savél befintliga som nyproducerade villa-

NIBE skapar vérme

NIBE Industrier &r ett europeiskt virme-
foretag som bedriver verksamhet inom tre
olika afférsomréden; NIBE Element, NIBE

Villavérme och NIBE Brasvérme.

4 Visionen &r att skapa ett varmefsretag

i varldsklass.

4 Afarsidén dar att erbjuda marknaden
hégkvalitativa och innovativa vérme-
produkter. Basen fér detta &r ett brett
kunnande inom utveckling, tillverkning

och marknadsfsring.



:

God |6nsamhets-
tillvéxt och stark
framtidstro

Efterfragesituationen fér saval NIBE Villavéirme
som NIBE Brasvérme har under 2003 varit
god medan déremot NIBE Element arbetat
pd en betydligt mer ddmpad marknad. Detia
avspeglar sig ocks& i respektive afférsom-
rédes tillvaxt och [onsamhet. Medan bade
Villavérme och Brasvérme uppvisar kraftig
volymfillvéxt och de bésta rérelsemargina-
lera nagonsin har NIBE Elements volymfill
vaxt varit svag och rérelsemarginalen har fér-
samrats avsevart.

Mélséttningen att &terféra NIBE Element fill
en 10-procentig rérelsemarginal senast 2007
ligger fast liksom ambitionen att delta i den
fortsatta omstruktureringen av den europeiska
elementmarknaden.

Omfattande investeringar av kapacitetshdj-
ande karakidr har genomférts inom sdval
NIBE Villavarme som NIBE Brasvéirme. Inom
NIBE Element har investeringarna huvudsak-
ligen varit rationaliseringsinvesteringar och
investeringar i samband med &verflytining av
produktion fill lénder med lagre arbetskrafts-
kostnader. Koncernens investeringar i kapa-
citetsutbyggnad och modernisering kommer
att bli omfattande éven under 2004,

De stora investeringarna i kapacitefsutbygg-
nad innebér aft koncemens operativa kassa-
flode, frots det goda resuliatet, endast upp-

gick till 15,6 Mkr under 2003.

Den goda organiska fillvéixten har ocksa
kunnat kombineras med sex strategiska fére-
tagsférvéry, varav METRO THERM-koncemen
&r vért strsta férvéiry négonsin. Méjligheterna
att genomféra ytterligare férvéirv beddms som
goda.

Uppfyllda mél

V&r mélsatning ar att vixa med 20% per
ar, férrénta det egna kapitalet med 20%
och ha en rérelsemarginal p& 10% pé
respektive affdrsomréde, allt berdknat som
medelvarden &ver en konjunkiurcykel.

Under 2003 kade koncernens nettoomscitt-
ning med 26,1% till 2.451,1 Mkr, varav
den organiska tillvéxten utgjorde 14,8%.
Vi klarade dérmed 2003 éars tillvéxtmal
p& 2.400 Mkr, vilket vi faststdllde redan
1999 Koncernens resultat effer finansnetio
forbattrades med 40,5% 1ill 217,8 Mkr.
Avkastningen p& det egna kapitalet upp-
gick fill 26,1% att jamféras med fiolarets
21,5%. Rérelsemarginalen uppgick fér
NIBE Element fill 3,9%, for NIBE Villavérme
till 13,2% och for NIBE Brasvarme fill
19,0%.

Under femérsperioden 1999 — 2003
har dérmed volymitillvéxten genomsnitt-
ligt uppgétt till 19,0% varav 11,3% varit
organisk och 7,7% férvérvad. Avkast
ningen p& det egna kapitalet har under
samma period genomsnitiligt uppgétt fill
22,5% exklusive SPP. Vad gdller den
genomsnitiliga rérelsemarginalen fér
respektive affdrsomrade s& har den for
NIBE Element legat p& 6,1%, fér NIBE
Villavérme p& 11,6% samt for NIBE
Brasvarme p& 14,2%.

Aven under femérsperioden 1994 — 1998
hade koncernen en god utveckling med
en genomsnittlig &rlig tillvéxt p& 27,2%
och en avkastning p& det egna kapitalet
med i genomsnitt 18,6%.

Det vanliga har blivit unikt

Efter denna summering av den hisforiska
utvecklingen fér koncernen fram till idag,
tankte jag anvanda resten av defta utrymme
fill négra egna tankar och reflektioner kring
féretagande och framtidsvisioner. Detta
gér jag mot bakgrund av att Ni som I&sare
andé f&r en ingéende beskrivning av den
operativa verksamheten Iéngre fram i &rs-
redovisningen.

NIBEs framg&ngar vilar i allra hégsta grad
pd& eft antal fakiorer som trots att de i prin-
cip varit desamma i drygt ett halvsekel
and& kanns mycket aktuella.

Eller vad ségs om énsamhetsfokusering,
hart arbete och arlighet Det ar begrepp
som kénns sjélvklara fér oss inne i fére-
taget medan vérlden runt omkring oss surrar
av s& manga andra begrepp, ndstan som
om de vore skapade fér att férleda upp-
mérksamheten fran det sjgivklara och néd-
véndiga. Outsourcing, arbetstidsférkort-
ning, sidlvstyrande grupper, ja listan &ver
fokuseringshémmande begrepp kan géras
hur lang som helst. Den réda traden tycks
emellertid hela tiden vara att négon annan
an en sjalv skall géra det tunga jobbet.
Detta ar naturligivis en illusion. Vi kommer
inte undan, utan hart arbete blir vi fill infet!

| en tidningsinterviju hérférleden uttryckte
jag just min férvéning dver att vi p& NIBE
blivit smé&tt unika bara fér aft vi egentligen
ar helt vanliga.

Dags fér nasta steg

Under 2003 har NIBE fatt en mycket stor
och positiv medial uppmérksamhet. Den
kraftiga volym- och resultaffillvéxten i kom-
bination med férdubblingen av bérsvérdet
har skapat mycket publicitet. Dessutom har
vi erhallit férsta pris i Stockholmsbérsens
tavling "Bdsta redovisningen 2002". Nu
under véren har vi ocksé blivit utsedda till
"Sveriges basta bérsféretag 2003" av
Veckans Affarer. S& nu kan det val inte bli
béttre kanske n&dgon Jantelogsanhdngare
skulle vilia pastd.

Jag medger att ett férefag &r som mest sér-
bart nér framgéngen &r som storst. Fér oss
p& NIBE var 2003 visserligen eft bra &r
men and& bara ett etappmal.

2003 ligger mentalt redan langt bakom
oss fér nu &r det en omsatining p& 5 mil-
jarder &r 2007 som géller. Matematiken
bakom denna tillvéxtambition &r precis

som under de senaste fio &ren en fortsaft
arlig expansion p& 20%, hdlften organisk
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och hélften férvéirvad. Fér pessimisten kan-

ske denna framtidsoptimism kan fe sig nést

intill dumdristig men det ar som i de flesta

andra situationer som vi méter i livet, har

man bara hélsan s& ar def endast tanken

som utgdr begransningen pd vad som kan

&stadkommas. Sa& &r det fér oss p& NIBE

ocksa!

Vi har som féretagsgrupp aldrig varit star-
kare &n vad vi &r idag. Defta géller saval
produktionsupplégg och produktsortiment
som personalsammansatining och finansiell
styrka. Vért enkla framg&ngsrecept i form
av |6nsamhetsfokusering, hért arbete och
arlighet bedéms dessutom inte bli mindre
géngbart i framtiden. Hér har vi eft klart
férspréng!

Vérmeforetag i varldsklass

Vad marknaden betréffar, s& uppskatiar vi
den enbart i Europa fill cirka 100 miljar
der kronor fér véra tre offérsomréden och

varldsmarknaden borde med all sannolik-
het dérmed uppgd till minst 300 miljarder
kronor. Med andra ord borde infe markna-
den utgéra négon tillvéxthémmande faktor,
ens i det mycket l&nga perspektivet.

Nycklamna fill framtida framgangar finns
alltsé hos oss sjélva. Det kénns fryggt men
sicilvklart ocks& mycket ansvarsfullt och
framfér allt stimulerande. Ténka sig aft vi,
med lilla Markaryd i steniga Sméland som
bas &r pd vég att realisera vér vision om
ett "vérmeféretag i varldsklass”. Fastan vi
forblivit s& vanliga.

Markaryd i mars, 2004

Gerferic Lindquist
Verkstdllande direktér och koncernchef

Gerteric Lindquist, VD
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Diplom frén téviingen

"Béista redovisningen”.

Vid den érliga ordinarie bolagsstdm-

man beslutar aktiedgarna, via sin rést-
réitt, i de fragor som aktiebolagslagen

och NIBE Industrier ABs bolagsordning
anger, bland annat vad géller styrelsens
sammansétining och dess ersétining.

Styrelsens arbetssdtt

NIBE Industriers styrelse bestéar av sex leda-
modter, valda av bolagsstdmman. Tjanste-
man i bolaget deltar vid behov i styrelsens
sammantréden som féredragande eller sak-
kunniga i enskilda @renden. Styrelsen be-
handlar vid sina ordinarie méten de fasta
punkter som féreligger vid respektive styrelse-
mdte i enlighet med styrelsens arbetsord-
ning.

Under verksamhetsaret 2003 har styrelsen
haft fjorton sammantréiden varav nio per
telefon.

Styrelsesammantrédena har héllits i sam-
band med avgivande av deldrsrapporter
och bokslutskommuniké. Dessutom har ett
sammantrade behandlat budget. Owvriga
méten har behandlat stérre investeringar
och férefagsférvary. Samtliga samman-
fréden ér protokollférda.

Utéver styrelsesammantradena har styrel-
sen ocks& under tvé& arbetsdagar haft stro-
tegidiskussioner.

Styrelsen erhéller varje ménad en rapport
om bolagets resultat och stallning. Vidare
har verkstéllande direktéren kontinuerligt
kontakt med styrelsens ordférande.

Koncernfunktionen

Koncernchefen som ocks& ér utsedd av
styrelsen fill verkstéllande direkfor i moder-
bolaget har den |8pande kontrollen av
koncernen och fill honom rapporterar de
tre afférsomrédescheferna.

P& koncernnivé samordnas finansiering,
valutahantering, férefagsférvary, nyetable-
ringar, ekonomistyrning, finansiell informa-
tion, personalpolitik och andra évergri-
pande policyfrégor.

Moderbolaget NIBE Industrier AB har sift
sate i Markaryd och ér registrerat p&
Stockholmsbérsens OHista sedan 1997

Affarsomradenas styrning

NIBE Indusfrier bestér av tre afférsomréden.
Varje afférsomrade har sin operativa led-
ning som arbetar under eget resultat-
ansvar.

For varje affarsomréde finns en afférs-
omrédesstyrelse dér koncernchefen &r
ordférande. | styrelserna finns ocksé
externa ledamaéter med erfarenheter inom
respekiive omréde. Varje affdrsomrades-
styrelse har férutom ansvaret fér den I6pande
verksamheten ocks& ansvar fér den strate-
giska utvecklingen i afférsomradet gentemot
NIBE Industriers styrelse. Respekiive afférs-
omrades styrelse sammantrader en géng
per kvartal.

Beslutsprocess

NIBE Industriers styrelse behandlar alla fré-
gor av betydelse. Frégor av dvergripande
karaktar som exempelvis styrelsens sam-
mansdtning och arvoden hanteras &rligen
infor ordinarie bolagsstémma, genom per-
sonlig kontakt av styrelseordférande med
de storre akliedgarna. Bolagets revisor
redovisar sina synpunkter fill styrelsen i sin
helhet. Mot denna bakgrund har ej nagra
kommittéer utsetts.

Ersattiningar fill verkstallande direkiéren be-
slutas av styrelsens ordférande. Erséttningar
till andra ledande befattningshavare be-
slutas av verkstéllande direktéren i samréd
med styrelsens ordférande. Besluten av-
rapporteras ill styrelsen.

Ersatftningar

Styrelsens arvode uppgick under 2003
fill 520 kkr enligt bolagsst@mmans beslut.
Av detta belopp har styrelsens ordférande
erhallit 208 kkr i enlighet med styrelsens
beslut. Arvode utgér inte till de styrelse-
medlemmar som é&r anstdllda i koncemen.

Under 2003 utbetalades 16n och ersétt-
ningar fill verkstéllande direkiéren upp-




NIBE Indlustriers styrelse frén véinster: Georg Brunstam

gdende fill 1.613 kkr. Férmanen av fri bil
fillkommer. Ln till dvriga ledande befatt-
ningshavare utbetalades med 4.423 kkr.
Aven fér dessa tillkommer férménen av fri

bil.

Avgéngsvederlag

Avgéngsvederlag eller andra férméner finns
varken fér styrelsens ordférande eller styrel-
sens ledaméter frénsett verkstéllande direk-
toren.

Uppsdgningstiden for verkstéllande direk-
téren ar sex mé&nader vid uppsdgning fréin
féretagets sida. Utéver lén under uppség-
ningstiden &ger verkstdllande direktéren
ratt till avgéngsvederlag motsvarande tolv
manadsléner. Ovriga ledande befattnings-
havare erhdller 16n under uppsagnings-
fiden som varierar mellan 6 = 12 ménader.

Pensioner

Styrelsens ordférande och styrelsens leda-
méter har inga pensionsférméner fér sina
styrelseuppdrag.

Pensionséldem for saval verkstallande direk-
tren som fér dvriga ledande befatinings-
havare ar 65 é&r. Verkstallande direktéren

har ett individuellt férsékringsupplégg mot-
svarande TP, som varje &r avstéms mot
Alecta. Fér &r 2003 innebar def en premie
motsvarande 19 % av 1&n upp fill 30 pris-
basbelopp. Fér I6nedel darutéver har verk-
stéllande direktéren 12 % av 16n i premie-
inbefalning, vilket skall ge en pensionsnivé
motsvarande [TP-planens intervall mellan
20 - 30 prisbasbelopp, det vill saga
32,5% av énen. Fér dvriga ledande be-
fattningshavare inom konceren géller ITP-
planen fér [6nedelar upp till 30 prisbasbe-
lopp. For [6nedelar dérutéver utgdr fér-
mansbestémd pension motsvarande [TP-
planens nivé mellan 20 - 30 prisbasbe-
lopp. Undantag finns fér en afférsomrédes-
chef som i egenskap av verkstéllande direk-
t6r har ett individuellt upplagg dven for
lénedel under 30 prisbasbelopp med
avstdmning mot Alecta varije @r.

Incitamentsprogram

Vissa nyckelmedarbetare har som incito-
ment en rorlig I6nedel som ufgér, om upp-
stllda mal infrias. Den rérliga lénedelen

ar begrénsad fill tre manadsléner.

Verkstallande direkiéren omfattas inte av
négot incitamentsprogram.

, Gerteric lindquist, Arvid Gierow, leif Gustavsson, Bill Tunbrant, Sam Strémersten.

Kommunikation med aktiemarknden

Mdlsctiningen &r att hélla en hég nivé pé&
bolagets finansiella information. Den skall
vara korrekt och transparent fér att skapa
ett l&ingsiktigt fériroende fér bolaget.

Resultat och finansiell stélining presenteras
fyra génger per &r och distribueras liksom
&rsredovisningen till samiliga akliedgare i
skriftlig form. Alla genomférda férvéry
offentliggérs via pressmeddelanden.

All finansiell information om NIBE Industrier
finns p& var hemsida www.nibe.se. Dér
presenteras b&de pressmeddelanden och
rapporter i samma dgonblick som de
offentliggérs.

Under éret har ett flertal tréiffar med analy-
fiker, media och Akfiesparama genomférts.

NIBE Industrier utségs under &ret fill vin-
nare i Stockholmsbérsens tavling "Basta
redovisningen 2002" efter att dret dessfor-
innan ha erhdllit ett av fem hedersomném-
nanden i samma t&vling.

;
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Aktiekapitalets utveckling

) Okning av Nominellt Totalt Totalt

Ar akfiekapital (kr) belopp (kr) antal aktier (st) akfiekapital (kr)
1990 Nyemission " 6.950.000 100,00 70.000 7.000.000
1991 Fondemission 40.000.000 100,00 470.000 47.000.000
1994 Split 10:1 2 - 10,00 4.700.000 47.000.000
1997 Nyemission 11.700.000 10,00 5.870.000 58.700.000
2003 Split 4:1°% - 2,50 23.480.000 58.700.000

! Riktad nyemission fill dévarande dgare fill teckningskursen 100 kronor per aktie.

% Andring av aktiens nominella belopp frén 100 kronor fill 10 kronor.

9 Andring av aktiens nominella belopp frén 10 kr till 2,50 kronor:

Agarkategorier
(kalla VPC AB aktiebok 2003-12-30)

Andel av réster Andel av kapital

0,1%

4"7 1,1%

13,9%
33,9%

84,9% 63,2%

De storsta oktiedgorno (kélla VPC AB akfiebok 2003-12-30)

0,3% j ’72,6%

W Svenska privatpersoner
Svenska insfitutioner
Utléindska privatpersoner
Utléindska institufioner

Antal Andel

Aktiedigare akfier réster

[sf) (%)
Nuvarande och tidigare
styrelseledamater och ledning” 7.865.740 58,0
Melker Schérling privat och via bolag 3.003.840 20,0
Liviorséikrings AB SKANDIA 1.107.200 19
Lannebo Smébolag 716.400 1,3
Didner & Gerge Aktiefond 650.400 1,1
Roburs Exportfond 602.000 1,0
AMF Pensionsakiiefond Sverige 395.200 0,7
AMF Pensionsfond véirlden 316.800 0,6
Robur Smébolagsfond 269.700 0,5
Andra APfonden 257.727 0,4
Ovﬂgo innehav (7.893 akiiedgare) 8.204.993 14,5
Tofalt 23.480.000 100,0
"' Fér nuvarande styrelse, se vidare under sidan 56.
Agarstruktur (killa VPC AB aktiebok 2003-12-30)
Antal Antal Andel Antal Andel
aktier dgare dgare aktier aktier
[st) [st) (%) [st) (%)
1-500 5.099 64,4 1.072.090 4,6
501 - 1.000 1.555 19,5 1.288.695 55
1.001 - 5.000 1.055 13,3 2.353.428 10,0
5.001 - 10.000 98 1,3 733.864 3,1
10.001 - 15.000 21 0,3 264.600 1,1
15.001 - 20.000 22 0,3 378.493 1,6
20.001 - 73 0,9 17.388.830 74,1
Totalt 7.923 100,0 23.480.000 100,0

NIBE Industrier ABs B-aktier inregistrerades
p& OTCHistan (idag Olistan, Stockholms-
bérsen) den 16 juni 1997 efter en ny-
emission p& 1.170.000 B-aktier. Tecknings-
kursen var 70 kronor per akiie.

Split

Under 2003 genomférdes en split p& 4:1
av bolagets aktier. Aktiernas nominella
véirde reducerades dérmed fréin 10 kronor
per aktie till 2,50 kronor per akfie sam-
fidigt som antalet aktier i bolaget blev fyra
génger fler. Férsta handelsdag efter genom-
ford split var den 13 juni 2003. Samfliga
uppgifter om NIBE-akfien i érsredovisningen
&r omréknade med hénsyn fill genomférd
split.

Aktiekapital

Akfiekapitalef i NIBE Industrier AB uppgdr
till 58,7 Mkr férdelat p& 3.760.032
A-aktier och 19.719.968 B-akfier.
Nominellt varde &r 2,50 kronor per akfie.
Varje A-aktie bergttigar fill 10 réster pd
bolagsstémman och varje B-aktie fill en
rost. Alla aktier har lika rétt fill utdelning.
En borspost uppgar till 100 akfier. Vid
utgéngen av 2003 fanns inga utest@ende
konverteringsl&n eller optionsratter som kan
komma att spéda ut aktiekapitalet.

Kursutveckling och omséttning

Under 2003 &kade NIBEs aktiekurs med
100% fran 63,75 kronor till 127,50 kronor.
Carnegie Smabolagsindex dkade under
samma period med 42%. Vid utgéngen
av 2003 uppgick darmed NIBEs bors-
varde till 2.994 Mkr, baserat p& senaste
betalkurs. Per den 28 februari 2004 upp-
gick akfiekursen till 119,50 kronor, vilket
gav ett borsvérde p& 2.806 Mkr.

Antalet omsatta NIBE-aktier p& Stockholms-
borsen uppgick till 5.231.819, vilket mot-
svarar en omsdttningshastighet p& 22%
under 2003.

Utdelningspolicy

Mélscttningen &r att bolaget l&ngsiktigt

skall lémna en utdelning motsvarande

25 - 30% av koncernens resultat efter

skatt. For verksamhetséret 2003 foreslér
styrelsen en utdelning med 1,85 kronor
per akfie, vilket motsvarar 30, 1% av kon-
cernens resultat efter full skatt.




Aktiedgare

Antalet akiedigare har mer an férdubblats
under éref. Den 30 december 2003 hade
NIBE 7.923 aktiedgare mot 3.475 aktie-
&gare vid samma tidpunkt &ret innan. De
fio stérsta dgama svarade fér 64,2% av
résterna och 37,9% av kapitalet.

Aktiedgarvarde

For att 8ka omsétningen i NIBE-akfien och
for att ge séval nuvarande som framtida
Ggare férutsétiningar aft vérdera koncer-
nen pd eft s& rattvisande satt som majligt,
arbetar ledningen standigt med att utveckla
och férbéttra den finansiella informationen
och medverkar aktivt vid tréiffar med analy-
tiker, aktiesparare och media.

NIBE-aktien har under aret féljts och ana-
lyserats av bland annat fsljande fondkom-
missiondrer och banker;

Carmegie Bjorn Enarson,

tel 08-676 88 00

Stefan Mattsson,
tel 08-522 295 00

Henrik Alveskog,
fel 08-791 48 00

Swedbank Markets Mats Larsson,
tel 08-585 900 00

Enskilda Securities

Kaupthing Bank

Férvary och dverldtelse av egna aktier
Vid féreg&ende ordinarie bolagsstémma
bemyndigades styrelsen att fatia beslut om
férvary och dverlételse av egna aktier.
Syftet var att underlétta och i vissa fall
méjliggéra framtida férvarvy genom betal-
ning med bolagets akfier. Nagot férvary
eller &verlételse av egna akfier har inte
férekommit under &ret.

Styrelsen kommer infe aff férelégga bolags-
stdmman négot nytt férslag om &terkdp av
egna akfier i bolaget. Bakgrunden &r att
det inte beddms foreligga négot behov av
aff anvdnda egna akier vid férvarv.

Aktiekursutvecklingen
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—— Aktiekurs Genomsnitiligt antal omsatta
Carnegie Smabolagsindex | aktier per bérsdag
Data per aktie
2)
Y 2003 2002 2001 2000 1999
Antal akfier st 23.480.000 23.480.000 23.480.000 23.480.000 23.480.000
Aktiekurs den 31/12 Kr 127,50 63,75 48,00 34,25 30,25
Vinst efter full skatt/aktie Kr 6,15 4,50 3,56 3,67 (3,14 2,73
Eget kapital/akiie Kr 27,55 23,56 20,58 17,20 14,04
Féreslagen utdelning Kr 1,85 1,38 1,06 0,94 0,75
Kurs/eget kapital 4,63 2,71 2,33 1,99 2,16
Direkiavkastning % 1,45 2,16 2,21 2,74 2,48
Operativt kassafléde/aklie  Kr 0,67 1,40 0,63 -0,37 [-0,56) 1,18
Utdehingsandel % 30,1 30,5 29,8 256 (29,9 27.5
PE+al efter full skatt 20,7 14,2 13,5 9,3 (10,9) 11,1
Borsvarde Mkr 2.994 1.497 1.127 804 710
EBIT multipel qgr 15,3 10,1 10,5 77 (89 8,6
EV/sales agr 1,46 0,92 0,84 0,77 10,78) 0,72
Omsétiningshastighet % 22,3 15,1 17,4 24,0 13,8

Y Samtliga nyckeltal/aktie har omrdknats med hansyn fill split 4: 1, genomford i juni 2003.

2 Samtliga nyckeltal inom parentes Gr bercknade exklusive jamfdrelsestérande poster;

dvs exklusive éverskottsmedel frén SPP

Definitioner

Vinst efter full skatt per aktie
Resulfatet efter full skatt dividerat med genom-
snitfligt antal akfier.
Eget kapital per aktie
Eget kapital dividerat med antal aktier.
Kurs/eget kapital
Aktiekurs per aktie dividerat med eget kapital per
aktie, bada per balansdag.
Direktavkastning
Utdelning i procent av aktiekurs per balansdag.
Operativt kassaflsde/aktie
Kassafléde effer investeringar men fére férvarv av
bolag/verksamheter dividerat med genomsnitligt
antal akfer.
Utdelningsandel
Utdelning i procent av drets vinst per akfie.

PE-tal efter full skatt
Aktiekurs per balansdag dividerat med vinst per
aktie.
Borsvérde
Aktiekurs per balansdag multiplicerat med antal
akfier.
EBIT multipel
Bérsvéirde plus netfoskuld (rénfebdrande skulder
minus finansiella omsdttningstillgéngar) plus mino-
ritefsiniresse dividerat med rérelseresuliatet.
EV/sales
Bérsvéirde plus neffoskuld (rénfebdrande skulder
minus finansiella omséttningstillgéngar) plus mino-
rifefsintresse, dividerat med nettoomsdtiningen.
Omsttningshastighet
Totalt omsatta akfier under &ret i procent av
genomsnitiligt antal aktier.
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Afarskoncept

Internationalisering
med Sverige som bas

Vision
Var vision &r aft skapa ett varmeféretag i
vérldsklass.

Affarsidé

At erbjuda marknaden hégkvalitativa
och innovativa varmeprodukter inom
affarsomradena Element, Villavarme
och Brasvarme. Basen for defta ar NIBE-
koncernens breda kunnande inom utveck-
ling, fillverkning och marknadsféring.

Ml

NIBE Industriers dvergripande malscitt
ning &r att kunna kombinera en kraftig
och uthéllig tillvéxt med god I&nsamhet
och hérigenom skapa vardetillvaxt for
aktiedgarna, vara en infressant och ut-
vecklande arbetsplats fér de anstéllda
samt ha trygga och néjda kunder.

Koncemen har dessufom fyra évergripande
ekonomiska mélsatiningar;

= Tillvéixten skall genomsnitiligt uppgd
fill 20% per ér, varav hélften skall
vara organisk och hélften férvérvad.

= Rorelseresultatet fér respekiive afférs-
omréde skall, &ver en konjunkturcykel,
uppgd fill minst 10% av omsdtiningen.

= Avkastningen pa eget kapital skall,
Sver en konjunkiurcykel, uppgé till
minst 20% efter schablonskatt.

= Soliditeten i koncernen skall e under-
stiga 30%.




Tillvéixten
skall upprétthallas genom;

= Okade marknadsandelar pd prioriterade
marknader

= Safsning pd nya marknader och mark-
nadssegment — géma med hjélp av
unika produkter

= Positionsférstérkande férvary pad utvalda
marknader — garna med starka varu-
marken, kompletterande produkisortiment
och nya feknologier.

Konkurrenskraften
skall férstérkas genom;

= Standig produkiutveckling av tekniskt
ledande produkfer, i néra samarbete
med marknad och kunder

= Standiga rationaliseringar i produk-
tionen genom mekanisering och auto-
matisering samt optimalt fidsutnyttjande
genom rérliga [&nesystem

= Standardisering, komponentsamordning
och modularisering

» Skalférdelar p& sé&val inképs- som pro-
dukfionssidan

= Umyttiande av [Tstéd fér produkiutveck-
ling, inkdp, produktion, férsélining,
marknadsféring och ekonomi

= Modem design som dterspeglar produk-

fernas kvalitet och prestanda.

Ldnsamheten
skall upprétthéllas genom;

= Snabbare tillvéxt én konkurrenternas

= Kostnadsoptimering, lag kapitalbindning

och kontinuerlig férstérkning av konkur-
rensférmégan

= Hoég féradling

= Varumérkesprofilering

= Bearbetning av flera olika marknads-
och kundsegment fér aff harigenom
reducera kansligheten for variationer
i efterfragan

= Benchmarking mellan sévél interna som
externa enheter

= Integrering av férvarvade enheter enligt
frestegsmodellen "analysfas — férbatt
ringsfas — tillvéxtfas”.

Foretagskulturen
skall ytterligare férstérkas genom;

= Utbildning och utveckling av organisa-
tion och medarbetare

= Att behdlla befintliga och samtidigt attra-
hera nya nyckelmedarbetare

= Delégarskap i den egna koncemen.

Kundnyttan

skall yiterligare férstarkas genom;

= Eit brett produkisortiment som méjliggér
den optimala &sningen fér varje enskild
kund

= Basta service och kundstod

= Hog kvalitet

= Konkurrenskraftiga priser.

Helhetssynen p& miljon

skall vara végledande i produktutvecklings-
arbetet, alliifrén materialval fill produktion,
funktion och slutligen &tervinning.

God etik och uppriktighet

skall vara kénnetecknande for féretaget
och dess anstdllda vad géller séval de
inferna relationerna som de externa rela-
tionerna med aktiedgare, kunder, leveran-
térer, myndighefer och samhdlle.

Maluppfyllelse

Tillvéxt
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Véra étta framgdngsfaktorer

Vér verksamhet har under érens lopp successivt kommit att
préglas av étta grundidéer. Det &r i dessa kraften fér fortsatt
expansion under ldnsamhet finns. Grundidéerna ér den “fog-
massa” som hdller ihop NIBE-koncernen och alla dess

anstallda.

Vid nyanstéllningar eller vid férvéry av féretag far det aldrig
réda négra tvivel om vilka principer vi arbetar efter och vil-
ken milj man som ny kommer in i.

Var &vertygelse &r, att dessa grundidéer, i kombination med
vara mal och strategier samt den historiska omséttnings- och
resultatutvecklingen, skall ytterligare stérka den nédvéndiga
l&ngsiktiga tilliten till NIBE-koncernen och dess framtid.

Ledningsfilosofi

Prioritering av |6nsamheten

Det I6nsamhetsmal som de ansféllda lever
och verkar efter &r, att den verksamhet som
man arbetar i genomsniftligt skall ha en
rérelsemarginal p& 10 procent seff &ver
en konjunkturcykel.

De tv& ursprungliga bolagen inom NIBE-
gruppen, Backer BHV AB och NIBE AB,
har aldrig uppvisat n&got &r med operafivt
underskott i sina respektive verksamheter.
Detta skapar respekt fér aft det faktiskt all-
tid gér aft tjéna pengar Gven om mark-
nadsférhéllandena ér svéra samt att god
lonsamhet inte ar s& mycket knuten till
négon speciell bransch utan snarare fill eft
féretags ménniskor och deras vinnarinstinkt.

Vi &r dessutom vertygade om att god
lénsamhet &r den enskilt stérsta trivsel- och
trygghetsfakiorn fér de anstéllda somt att
ett [6nsamt féretag ocks& attraherar nya,
dukfiga medarbetare.

Vidare framstér just god l&nsamhet som
den vikfigaste férutsétiningen fér aft kunna
klara av kontinuerlig och god tillvéixt.

Hoég produktivitet

NIBE-gruppens oberoende och expansion
har fill stor del skapats genom hég produk-
fivitet baserad pé& enkla organisationsstruk-
turer, rationella produktionsupplagg, hogt
fidsutnytfiande samt genom aft mofivera s&
stor del som majligt av personalen med rér-
liga l6nesystem.

Var évertygelse @r att rérliga l6nesystem
utgdr en mycket viktig faktor fér en industri-
verksamhets framgéng. Medarbetare som
utfér merprestationer skall naturligtvis moti-
veras med férbdtirade fértjénsimajligheter,
vilket i sin tur sporrar ill yiterligare férbatt-
ringar.

De nya administrativa rafionaliseringsverk-
tyg som [Tutvecklingen fillfért passar vél-
digt val in i vér filosofi, nar det géller exem-
pelvis konstruktionshiglpmedel, inképseffek-
fivisering, produkfionsstyring, orderhante-
ring och marknadsféring.




Egen produktutveckling

NIBE-koncemen satsar kontinuerligt avse-
varda resurser p& egen produkiutveckling.
Detia for att sakerstalla att marknadens skif-
tande krav snabbt féingas upp och bearbe-
fas samt for aft fidigt kunna erbjuda de
béasta 1&sningarna i varje given marknads-
situation.

En marknadsledande produktutveckling ér
helt avgérande fér att méjliggéra saval
nya marknadsinbrytingar som fortsatt mark-
nadsandelstillvaxt. Den utgdr ocksa en vik-
tig funktion nér det géller den sakliga be-
démningen av konkurrenternas 1&sningar.

En produkiutveckling av yppersta klass for-
starker ocksd bolagets image och utgér ett
vikfigt signalsystem bade fér konkurrenter
och potentiella férvarvskandidater.

Kvalitets- och miljorientering

Samiliga stérre fillverkningsenheter inom
NIBE-gruppen ér kvalitetscertifierade enligt
ISO 9001, vilket egentligen bara ar en
formalisering av det kvalitetstéinkande som
genomsyrat verksamheterna dnda sedan
deras respekiive efableringar.

Kvalitet kan aldrig skapas genom engéings:
insatser eller genom eft certifikat som séits
upp pd& vaggen. Kvalitet &r négot som ska-
pas varie dag genom alla anstélldas ofér
trutna arbete med aft standigt géra saker
battre och genom att alltid vara lyhérda
fér synpunkter p& ytterligare férbéttringar.

Miliemedvetenhet blir dessutom eft allt vik-
tigare komplement fill den direkia produkt-
kvalitefen.

Arbetet med att milidcertifiera véra ftillverk-
ningsenheter p&gdr och ett antal av verk-
samheferna ar redan certifierade enligt
ISO 14001.

Personalens engagemang och
utvecklingsméjligheter

Féretagen inom gruppen dr kanda fér att ha
en fin laganda eftersom man arbetar med
enkla organisationer, ger medarbetarna stor
frihet under eft lika sjcilvklart ansvar och tidigt
ger unga manniskor ansvarsfulla befatt-
ningar. Personer i chefsbefatiningar bér ald-
rig bli enbart styrande befattingshavare,
utan de skall ocks& vara operativt oriente-
rade. Detta fér aft i detalj férstd sin egen
verksamhet och fér aft minimera de fasta
l6nekostnaderna. En &g personalomsdit-
ning efterstrévas for aft bibehalla kunnande
och flexibilitet, vilket i sin tur &r viktiga fér-
utséttningar fér en hég och jémn kvalitet.

Just att vé&rda och utveckla medarbetare Gr
en avgdrande framgdngsfaktor nér dess-

ufom s& ménga nya medarbetare sténdigt
kommer in i gruppen, séval genom nyan-
staliningar som genom forvary.

Koncentration p&
tre karnverksamheter

Vi &@r koncentrerade fill vérmeprodukter och
har farblivit vid elektriska element dnda
sedan starten 1949, villavérme sedan
1952 och brasvarme sedan 1965. Har
igenom har vi kunnat behélla fokus p& det
som alltid b&de kan och méste géras bdtire
inom de redan existerande verksamheterna,
samfidigt som riskexponeringen hallits p&
en rimlig niv&.

Utéver de uppenbara férdelarna med
denna filosofi for de redan existerande
verksamheterna, s& ar den vid férvary
av férefag inom né&got av véra fre karn-
omré&den ett utomordentligt vérdefullt analys-
instrument. Redan p& utvarderingsstadiet
av eft férefag fér vi, genom aff j&@mféra det
t&nkia projektets nyckeltal med véra egna,
en klar uppfafining om vad som kan och
maste forbattras s& snart férvarvet val ar
genomfort. Detta kommuniceras ocksé fill
respekiive bolagsledning fére eft férvary,
for att sckerstalla forsidelsen och fér aft
underlétta genomférandet nér férvérvet
vél &ér genomfért.

Eftersom avsikten @r att &ven framgent for-
varva féretag i en fortsatt hdg takt och
dessutom sannolikt i de flesta fall i utlan-
det, kommer defta analysinstrument att bli
annu mer betydelsefullt i framfiden.

Forst ledande p& hemmamarknaden
— darefter utlandssatsningar

Denna filosofi baseras framfér allt pd tre
grundléggande erfarenheter.

For att skapa frovérdighet utomlands ér en
stark position p& hemmamarknaden néd-
vandig.

Vidare kostar en utlandssatsning mycket
pengar och tar léng tid, varfér en stabil
resultatgenerering p& hemmamarknaden
&r nédvandig for att orka n& fram till mélet.

Slutligen méste leveranskapaciteten fill de
nya utlandsmarknadema vara sdkerstélld
ndr orderingéngen val kommit igéng. Att
samfidigt férséka bygga upp hemmamark-
nad och utlandsmarknader slutar allifér ofta
med aft de nérliggande kunderna, det vill
séiga hemmamarknaden, f&r den férmén-
ligaste behandlingen.

NIBEs tre affdrsomr&den &r idag marknads-
ledande pé sina respektive hemmamark-
nader, varfér savél den fortsatta organiska
filvéixten som framfida férvéary huvudsak-
ligen kommer att koncentreras fill andra
lénder i Europa.

Vara utlandssatsningar féljer den enkla,
handfasta "ringarna pé& vatinet”-regeln
att de férsta genomféres i véra nordiska
grannlénder. Dérefter kommer Europa och
s& smaningom ocks& andra vérldsdelar.

Langsiktigt,
klart definierat dgande

Konfinuiteten i Ggandet ar en mycket vikiig
faktor bakom NIBE-gruppens framgéngar.
All kraft har dérmed alltid kunnat laggas
p& sidlva verksamhetens utveckling.

Genom bérsintroduktionen tillférdes bola-
get ett avsevart och helt nédvéndigt kapi-
tal avsett fér fortsatt expansion samfidigt
som &garbilden breddades.

At bérsintrodukfionen kunde 18sas pd eft
sadant st aff vi &ven fortsdtiningsvis kunde
forbli helt sjgivsténdiga var samfidigt mycket
angeldget. Det har ocksa i et flertal for-
varvssituationer varit helt nédvéndigt aft
kunna peka p& NIBE-gruppens sjélvstan-
diga stéllning och industriella l&ngsiktighet.

I



Anstéllda per afférsomrade

’7 NIBE Brasvarme
6%

NIBE Villavérme
30% NIBE Element

64%

Nyckeltal
2003 2002 2001

Genomesnitfligt

antal anstéllda 2.881 2.444 2.183

tiéinsteman % 24 24 25

produktionspersonal % 76 76 75

mén % 69 69 72

kvinnor % 31 31 28
Genomsnitisalder a 39 39 40
Genomsnitlig

anstdliningstid ar 8 8,5 9
Personalomstining % 4,5 7.3 10
Antal hégskoleutbildade 304 216 113

Andel anstéllda i Sverige % 38 42 45

Andel ansfdllda utomlands % 62 58 55

Medeltal anstallda
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Vér ambition &r att NIBE skall vara en
attraktiv arbetsplats full av m&jligheter
for savél de som sker nytt arbete som
for de som redan &r anstéllda hos oss.

NIBEs vérderingar med mycket sunt fér-
nuft och enkelhet blandat med frihet
under ansvar och prestationsbaserade
ersdttningar i form av rérliga I6nesys-
tem har visat sig attrahera ménga duk-
tiga mdnniskor och har ocksé under-
léttat den omfattande rekrytering som
skett de senaste dren.

Méiligheternas foretag

Al arbeta h&rt och m&lmedvetet i en stimu-
lerande miljé upplevs av manga positivt
och visar sig ocksa i den fortsatt laga sjuk-
frénvaron p& 6,6% (6,7%), vilken mar-
kant skiljer sig frén samhdllet i Svrigt.
Aven personalomsatiningen pé endast
4,5% (7,3%) ar lag. Detta beror sckert
ocks& pé& ett chosefritt och operativt chef-
skap och en, sedan l&ng tid, naturlig sats-
ning p& olika fritidsaktiviteter, som medfér
aft olika personalkategorier umgds pd ett,
fér oss, sjglvklart satt. Defta ger en sam-
harighet och gér aft ménga drar &t samma
hall samtidigt som det ger en fungerande

friskvard.

Var kraftiga expansion ger ocksé manga
méjligheter till intern karriér fér persona-
len. Effersom vi hyllar operativt och detal-
kunnigt ledarskap ar manga av véra
ledare infernrekryterade.

Internationella NIBE

NIBE blir i takt med uflandsexpansionen en
allt mer internationell arbetsgivare. | dags-
laget har féretaget drygt 3.000 anstéllda
i tolv lander. Fortfarande &r Sverige det
land dér konceren har flest anstdllda
och numerdren har ocksé dkat har under
2003. Under de senaste fre &ren har
emellertid andelen anstallda i Sverige
minskat till 38%. Idag &r Polen med sina
24% nast stérsta land vad avser antalet
ansféllda.

Utbildning fér framtiden

At std val rustade infér framtiden vad
avser raft kunskaper och attityder ér det
évergripande syftet med all utbildning
som bedrivs inom NIBE.

Utbildningen ér infe eft sjglvandamdal utan
ett direkt svar p& val definierade och rele-
vanta behov. Vi efterstrévar en enkel och
féretagsndra utbildning som snabbt och

kosinadseffekiivt leder mot malet.

IT, projekiledning, sprék och logistik @r
exempel pd prioriterade utbildningsomré-
den. Utbildningar i fackdmnen genomférs
kontinuerligt. En annan viklig utbildningsdel
ingér i véra infrodukfionsprogram dé& nyan-
stllda medarbetare fér léra kéinna NIBEs
férefagskultur och genomgd produktutbild-
ning pd olika nivder, stalld i relafion fill de
blivande arbetsuppgifterna.

Genom aft i férsta hand utnyttja interna
lGrarresurser sprids vikliga NIBE-specifika
kunskaper inom organisationen p& eft aktivt
och systematiskt satt. Méanga medarbetare
far chansen att utveckla sina egna yrkes-
kunskaper genom ait Iéra andra. NIBE sam-
arbetar &ven med externa utbildningsinsti-
tut och deras experter, vilket vidgar kun-
skap och synsatt p& ett naturligt satt.

For att underlatia infegrationen av de forvér-
vade utléndska enheferna &r undervisning i
engelska prioriterat i de bolagen dér detia
sprék infe tidigare &r s& vanligt att anvénda.

Morgondagens medarbetare

Att kombinera en effektiv och kunnig kama
av anstéllda med l&ng anstéliningstid med
vélutbildade och motiverade yngre medar-
betare tror vi ér en lyckad personalstrategi.
Var kraftiga expansion méjliggér pé eft
naturligt sétt denna kontinuerliga férstérk-
ning med nya medarbetare.

En viktig del i det langsiktiga rekryterings-
arbetet ér de omfattande kontakfer som
vi har med hégskolor och universitet s&-
som exempelvis examensarbeten, prakfik-
perioder och arbetsmarknadsdagar. Under
den senasfe tv&arsperioden har nérmare
200 personer med examen frén hdgskola
eller universitet anstdllts.

Vi har ocksd eft omfattande samarbete
med lokala skolor, vilket ger elever i alla
&ldrar en ﬂdig inblick i en modern tillverk-
ningsindustri.
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Kvalitet

Kundfokus och sténdiga férbéttringar
Var grundsyn &r aft kvaliteten p& vara
produkter och fignster skall vara s& hég
aft den utgér eft starkt képmotiv. For att
kunna uppfylla kundemas krav &r det dér-
fér mycket viktigt att var kvalitetspolicy
genomsyrar verksamheten och att alla
anstéllda inom véra olika verksamhets-
omr&den verkligen ser den som sin egen
angelégenhet. Kvalitetspolicyn utgér
ocksé grunden fér kvalitetsmal, forbatt-
ringsarbete och kundtillfredsstéllelse.

For att leva upp till detta genomférs plane-
rad utbildning av personalen inom olika

arbetsomréden som fill exempel produkt-
kannedom och kvalitetsteknik.

Produktionsmili® och produktionsutrusining
forbatiras och utvecklas ocksé@ kontinuerligt.

Kvalitetsforbétiring ar ett nyckelbegrepp
och arbefet bedrivs bland annat i kvalitets-
grupper och projekigrupper. Matbara kva-
litetsmél finns uppsatta och fljs regelbun-
det upp. Vi utvecklar kontinuerligt verksam-
hefen genom nya mé&lséttningar. | néra
samarbete med kunder och leverantérer
i&@mfor vi oss ocks& med omvarlden, allt
i syfte aff vara ledande i véra respekiive
tre branscher.

Produkternas kvalitet ar hég men férbétt-
ringsarbetet pagdr sténdigt och koncentre-
ras dessutom p& omréden som leverans:
tider, leveransscikerhet, produktutveckling
och kundservice fér att utveckla verksam-
hefen mot totalkvalitet. Vé&r bedémning &r
némligen aft det &r férmégan att leva upp
fill totalkvalitet som kommer att vara av-
gorande fér fortsatt positiv utveckling i en
allt hérdare konkurrenssituation.

Kvalitetssakring

Det &r av yttersta vikt att koncernens pro-
dukter och tjcnster uppfyller kundernas
specificerade och underférst&dda krav.
Kvalitetsarbetet bedrivs inom ramen fér
integrerade ledningssystem med infern
och extern kontroll och revision.

De stérre tillverkningsenheterna inom kon-
cernen arbetar med kvalitetsledningssystem
enligt ISO 9001:2000. Malsattingen &r
aft samtliga verksamheter i koncemen skall
vara certifierade enligt ISO Q001

Kvalitetsledningssystemet anvénds som eft
redskap fér att styra verksamheten och
processemna mot uppstdllda mél. Styrmingen
av kvalitetsarbetet och férbéttringsarbetet
kundfokuseras fér att uppfylla marknadens
krav och férvéntingar men skiftar nagot
mellan de olika afférsomrédena beroende
p& deras karakiar.

NIBE Element som underleverantér ar
mycket beroende av aft produkterna héller
en hoég och j@mn kvalitet eftersom detta
8r en mycket viktig konkurrensfaktor. Samt-
liga produker testas dérfor fore leverans.

Det stélls mycket héga kvalitetskrav p&
NIBE Villavérmes produkter, speciellt p&
hégteknologiska funktioner och kompo-
nenter som alltid mé&ste fungera fillfreds-
stallande fér slutkonsumenten. Testing av
produkierna genomférs kontinuerligt i pro-
duktionen efter de olika produktionsmomen-
ten. Dessutom sker en omfattande slut-
kontroll av produkten fére leverans.

| kvalitetsbegreppet fér NIBE Brasvérme

ing@r funktion och prestanda men mycket
viktigt &r ocksé att ing&ende komponen-

ter &r av hog kvalitet och att slutproduk-

ten har en hag finish.




Milje

Fortsatt tillvaxt med mindre miljs-
belastning

Inom NIBE-koncernen é&r eft antal av verk-
samheterna certifierade enligt ISO 14001
medan resterande arbetar efter principerna
i milisledningssystemet.

Milidarbetet sker dvergripande under mottot
"fortsatt tillvéxt med mindre miljsbelast-
ning” dar fem huvudomré&den prioriteras;

= minskade ufslapp

= mindre avfallsméngder

u 6kad energieffektivitet

= mindre miljidbelastande kemikalier
= Skad naturresurseffektivitet

Genom utbildning och dppen information
engageras personalen aft bidra ill siandiga
frbétringar for att dstadkomma minskad
milidp&verkan och harigenom skapa férut-
sattningar for en langsiktigt héllbar milis.

Fér att kunna kontrollera resultatet av milis-
arbefet och kunna se trender, har milj¢-
nyckeltal relaterade fill 100 kg produce-
rad produkt inférts inom hela koncemen.

| nyckeltalsredovisningen har redan tydligt
posifiva och métbara effekter kunnat note-
ras i form av minskade avfallsméngder,
effektivare révaruanvéndning samt mins-
kade utslépp till luft och vatten.

Forutom uppsikt dver milidpaverkan som
gér att omsétta i métbara tal finns alltid
milidaspekterna med i bilden vid nyutveck-
ling och processférandringar. Nar det gal-
ler nya produkter fas éven hénsyn fill fram-
tida méjligheter fill atervinning.

Ett antal projekt p&gdr i syfte att finna och
verifiera tekniska alternativ som ur miljésyn-
punkt &r bdtire &n dagens fillverknings-
metoder. Arbetet bedrivs med hdg prioritef
men kréiver noggranna tester eftersom pro-
dukternas livsléingd och tillférilighet aldrig
far aventyras.

Koldioxidutslépp
lkg/ 100 kg produki)
40

Avfallsméngd
lkg/ 100 kg produki)
20

Lésningsmedelsutslépp  Energiférbrukning

[g/ 100 kg produki)
150

100

50

01 02 03

Vattenférbrukning
(/100 kg produki)

(kg/ 100 kg produki)

Under dret har bland annat féljande miljs-
atgarder méjliggjort en positiv trend:

il Installation av vérmepumpar fér att minska
olieberoendet.

i Nya styrsystem fér vérme och ventilation
som ger energibesparing.

i Installation av vérmevéaxlare pa maskiner
dar kylvatten anvénds fér vérme- och vatten-
&tervinning.

1 Frekvensstyrning av kompressorer fér att
minska energidtgdngen.

1 Vakuumindunstare f6r att minska méngden
farligt avfall och kemikalier.

1 Nya platbearbetningsmaskiner fér hogre
materialutnyttjandegrad.

(kWh/100 kg produki)

Forbrukade kemikalier

15 I




producenten av fi@rvéarmeprodukter NETEK.

[ forvarvar NIBE Villavarme danska beredartillverkaren METRO THERM samt danska

férvéirvar NIBE Element enheten fér elekiriska belastningsmotsténd i finska Finohm,
80% av elementféretaget Danotherm i Danmark, holléndska Sinus Bobé samt Facsa i Spanien.

forvarvar NIBE Element elementverksamheten i italienska REBA.

4‘: forvarvar NIBE Brasvarme 21,7% av aktierna i norska, bérsnoterade Jotul
som fillverkar braskaminer i gjutjam.

— forvérvar NIBE Villavéirme tyska importéren Heise Systemtechnik.

— férvarvar NIBE Element folieelementtillverkaren Norells och danska elementféretaget S. A. Nielsen.
— férvarvar NIBE Brasvarme braskassettillverkaren Roslagsspisen.

r férvarvar NIBE Villavarme polska beredartillverkaren Biawar.

— férvarvar NIBE Element elementverksamheterna i italienska FER, norska Coates,
fieckiska ETA samt elementféretaget Elfop i Tjeckien.

— forvarvar NIBE Brasvérme Cronspisen Kakelugnar.

forvarvar NIBE Villavarme den finska beredartillverkaren Haato Varaaiat.

férvéirvar NIBE Villavarme vérmepumpsverksamheten i danska Lodam.

farvarvar NIBE Element rorelementtillverkarna Bréderna Hé&kanssson och danska JEV
samt folieelementtillverkaren Calesco.

efablerar NIBE Villavarme dotterbolag i Polen.

férvéirvar NIBE Villavarme vérmepumpstillverkaren Energi-Produkter i Di.
blir OBR helagt dotterbolag i NIBE Element.

bsrsnoteras NIBE-aktien den 16 juni.

farvarvar NIBE Villavéirme verksamheten i pannfabrikanten TMV-Pannan.

[ forvéirvar NIBE Element finska rérelementféretaget Loval.

férvarvar NIBE Villavarme verksamheten i danska beredar- och panntillverkaren Velund Varmeteknik.

[ férvarvar NIBE Brasvérme braskaminféretaget Contura.

etablerar NIBE Element verksamhet p& den polska marknaden genom férvérv av 32%
i rérelementforefaget OBR.

— bildas NIBE Industrier av ledande befattningshavare i NIBE och Backer tillsammans med externa
investerare. Bolaget férvarvar NIBE och Backer och tre affédrsomraden véixer successivt fram.

férvérvar NIBE braskaminféretaget Handsl.

efablerar Backer dotterbolag i Norge.

startar NIBE legotillverkning av Handéls braskaminer.

—— baérjar NIBE tillverka varmvattenberedare.

grundar Nils Bernerup NIBE-Verken i Markaryd.

grundar Nils Bernerup Backer i Sésdala for fillverkning av elekiriska rorelement,
—— baserade p& Christian Backers patent.

NIBE [




Verksamheten
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NIBE K]

NIBE Element

NIBE Element &r marknadsledande i norra
Europa och en av de ledande tillverkarna i
Europa av komponenter och system for
elektrisk uppvérmning. Affarsidén ér att
forse bade producenter och anvéndare av
véirmeprodukter med komponenter och
system for elektrisk uppvérmning. Mark-
naden kan indelas i tva huvudgrupper,
OEM (Original Equipment Manufacturing)
dar ett element anvénds som en kompo-
nent i kundens produkt respektive Industri
dér kunden primért anvéinder elementet i

sin egen tillverkningsprocess.

Sortimentet omfattar ett flertal teknologier
fér ett stort antal applikationsomraden;

m Rorelement

m Aluminiumelement
m Folieelement

m Tjockfilmselement
m PTC element

m Hogeffekiselement
m Varmekabel

m Keramiska element

Mélsatiningen &r att uppnd en tillvéxt p&
minst 20% per &r, varav hélften organisk,
och att rérelseresultatet skall uppgd till
minst 10% av omsatiningen &ver en kon-
junkturcykel.

Strategin &r aft vara en av de ledande
aktérerna p& europeisk niva. Antalet
hemmamarknader i Europa skall dérfér
successivt utdkas genom lampliga for-
varv. P& hemmamarknadema ér strategin
att genom lokal nérvaro marknadsféra et
komplett sortiment. Utanfér hemmamarkna-
dema &r den priméra inrikiningen medel-
stora och sfora serier. Unika specialproduk-
ter marknadsférs globalt.




Verksamhetsaret 2003

Marknadsutvecklingen p& vara hemma-
marknader har haft en stagnerande tendens
&ven under 2003. De framsta orsakerna @r
en allmént svag industrikonjunkiur och den
strukturomvandling som sker inom vissa
kundsegment. NIBE Element har genom ett
antal genomférda férvéry haft en fillvéxt

p& 13,5%.

Ett flertal atgérder har genomférts fér att
méta marknadsutvecklingen och reducera
afférsomrédets kostnader. Bland annat
har produktionsenheten fér folieelement i
Frankrike awecklats och verksamheten éver-
forts ill tillverkningsenheten i Polen. Arbets-
intensiv produkfion frén flera av de évriga
enheferna har ocks& &verférts fill de produk-
tionsenheter som &r beldgna i lénder med
lagre arbetskrafiskosinder. Fér att skapa for-
utsétiningar for fortsatt omstrukturering har
produktionsenheten i Polen byggts ut yiter-
ligare. Denna verksamhet &r numera var
storsta produktionsenhet, métt i antalet
anstallda.

Parallellt med genomférda omstrukiureringar
har rationaliseringsarbetet fortsaft i dvriga
enheter. Trofs defta har éverkapacitet, pris-
press och omstrukiureringskostnader sam-
mantaget férsémrat rérelsemarginalen

med 2,8%.

Under inledningen av éret férvérvades
danska Danotherm. Bolaget ar ett av de
ledande i Europa inom omrédet belastnings:
motstéind som har flera tillémpningar inom
kraftelektronik.

Under mars férvarvades den spanska rér
elementtillverkaren Facsa. Genom férvarvet
av Facsa har vi, tillsammans med enheterna
i Italien, skapat en plattform fér vér etab-
lering som ett av de ledande bolagen i
sédra Europa inom komponenter fér elekt-
risk uppvarmning.

| mars férvérvades ocksa tillgangama i det
holléndska industrielementbolaget Sinus-
Bobé. Féretaget har en stark marknads-
stéllning vad géller elekirisk uppvérmning
inom process- och oljeindustrin. Verksam-
heten har omstrukturerats och infegrerats
med v&r danska enhet JEVI.

Framatblick fér 2004

Vi bedémer att marknaden fér 2004 kom-
mer atf vara sfabil, vilket ocks& inledningen
av &ret har bekraftat.

Priskonkurrensen inom volymsegmenten fér
sm&apparater, vitvaror och fordon beréknas
fortsétta. Med stor sannolikhet kommer det
aft medféra att ett antal konkurrenter av [6n-
samhetsskdl tvingas lémna vissa marknads-
segment.

Inkdpspriserna har varit relafivt stabila
under inledningen av éret. Uvecklingen
for resten av dret ér déremot svarbeddmd.
Ett intensivt arbete pagér att reducera
materialkostnaderna och effekiivisera pro-
duktionen fér aft yiterligare stérka vér kon-
kurrenskraft. Takten i éverflytiningen av
produktion till v&ra fabriker i lénder med
lagre arbetskraftskostnader kommer att éka
ytterligare under &ret.

Strax fére &rsskiftet undertecknades eft avial
om att férvérva det engelska rérelement-
bolaget Shel. Overtagandet planeras fill
forsta halvéret efter att vissa villkor har
uppfyllts. Shel har en &rsomsatining pé
cirka 50 Mkr och bedriver produktion i
England och Kina. Syftet med férvarvet ér
dels aft fa en lokal platform p& den vikiiga
engelska marknaden dels att f& fillgéng fill
marknad och produktion i Kina. Den kine-
siska produktionen kommer ocks& ge oss
méjlighet att leverera till de vasteuropeiska
féretag som efablerat produktion i framst
Kina och till andra kunder i Asien.

Vi bedémer att de strukiur- och rationalise-
ringsatgarder som genomférts under 2003
och de som é&r planerade att genomféras
under 2004 kommer att bidra fill en posi-
fiv utveckling under é&ref.

Nettoomsdattning
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B Sverige
B Utlands-

férsalining

Nettoomsdttningen
okade med 13,5%
under 2003

Rérelseresultatet
minskade med
34,5% under 2003
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Branschindelning med exempel pa
applikationer och (teknologier)

2% ]
|

Smaapparater
Strykjam
(Rérelement)

Vitvaror konsument
Ugn

(Tr&delement)

Professionell
utrustning
Kaffeautomat

(Vakuumlstt rérelement)

Komfort — luft
Bastuaggregat
[Rérelement aluminium)

Komfort - vatten
Vérmepump
[Rérelement)

Fordon
Backspegel
(Folieelement)

Process/projekt
Processuppvarmning
(Rérelement)

Underhall/
reservdelar
Formspruta
(Bandelement)

Special
Belastningsmotstéind
(Aluminiumelement)

Marknaden

Marknaden fér komponenter och system fér
elekirisk uppvéirmning féljer till stor del eft
lands industriella utveckling och dérmed ut-
vecklingen av BNP. Detta har inneburit aft
utvecklingen p& flertalet av vara hemmao-
marknader har varit stagnerande inom de
flesta marknadssegment, Gven om det finns
segment som kraftigt avviker frén denna
frend.

Vart mal ér att successivt ka antalet
hemmamarknader genom aff etablera
lokala verksamheter med fillverkning som
kan leverera smé&serier och ge lokal feknisk
support. De férvary som genomférts under
&ret har utékat hemmamarknaderna med
England, Holland, Spanien och Kina.

P& vissa huvudmarknader dar vi av exem-
pelvis kosinadsskél infe etablerat egen fill-
verkning har vi istllet efablerat egna sl
kontor. Fér nérvarande finns sdljkontor i

USA, Tyskland och Frankrike.

| eft flertal kundsegment har takten i sfrukiur-
omvandlingen &kat under &ret. Denna struk-
turomvandling har olika utveckling beroende
p& bransch. Inom de mycket konkurrensut-
satta segmenten fér sm&apparater och vit-
varor finns en fendens att efablera produk-
tion i Kina eller aft képa férdiga produkter,
producerade och utvecklade av kinesiska
leverantérer. Denna utveckling innebér en
dkad press pa bade volymer och priser i
Europa. Fér vitvaror som fill exempel tvétt-
maskiner och spisar ar utvecklingen inte
lika entydig. Huvudirenden inom detta seg-
ment &r att specialisera de europeiska till
verkningsenheterna och parallellt bygga ut
kapaciteten i &stra Europa. Vi bedémer att
vi &r vél rustade att méta dessa utvecklings:
frender med véra enheter i Polen, Tieckien
och Kina.

For utrustning som &r avsedd for profes-
sionell anvandning &r utvecklingstrenden
annorlunda én fér hushdlisapparater. Tren-
den hos de flesta av dessa kunder é&r fort-

satt tillverkning i befintliga produktions-
enhefer och eft &kat intresse fér kdp av kom-
pletia system frén underleverantérema. Vi
méter denna utvecklingstrend med ett bre-
dare produkiprogram och utckade resurser
fér att uveckla och fillverka kompletta system.

Branschens utveckling

Branschen har under flera &r préglats av
infensiv priskonkurrens och sjunkande mar-
ginaler. Detta har under det senaste dret
inneburit att eft antal konkurrenter &t lamna
vissa produkisegment. Var bedémning ar
aft denna utveckling pé& sikt kommer aft
medféra en stabilisering av prisutvecklingen.

Branschen genomgér en successiv utveck-
ling mot stérre féretagsgrupper. Historiskt
seft har branschen bestétt av mindre och
medelstora, lokalt starka familieféretag men
vid generationsskiften sker idag ofta en av-
ytiring av bolaget. Denna utveckling har fér-
starkts under de senaste aren pé& grund av
aft 1énsamheten hos ménga av bolagen har
férsamrats i den konkurrenssituation som
rader. Utvecklingen férstcrks yiterligare av
kundemas sfrévan mot férre leverantdrer.

Flera konkurrenter har liksom vi etablerat
produktion i lénder med I&gre arbetskrafts-
kostnader i 8stra Europa och idag sker
&ven etablering av produkfionsenheter i
Kina.

Vi bedémer att vér strategi &r vél anpassad
fill branschens utveckling, vilket ocks& be-
déms starka vér position och véara méjlig-

hefer ytterligare.

Produkterna

NIBE Elements produkisortiment bestar
huvudsakligen av komponenter och system
for elekirisk uppvérmning.

Rérelement som fortfarande &r den domi-
nerande teknologin, har ett brett anvénd-
ningsomréde, allt frén massproducerade
fritoselement fill enstyckstillverkade process:
varmare fér offshoreanléggningar som sdljs
fill oljebolag. Grundteknologin har varit




densamma under l&ng tid men produkterna
har successivt utvecklats vad géller material-
val, tekniska prestanda, kvalitet och produk-
tionsteknologi.

Folieelement, som bestér av en etsad metall-
folie laminerad med isolerskikt, ér en starkt
véxande produkigrupp. Stora anvéndnings-
omréden &r uppvarmning av bilbackspeg-
lar och vattensdngar. NIBE Element ar
ledande i vérlden inom dessa anvandnings:
omr&den. Det finns ocks& manga special-
fillémpningar inom andra omréden, exem-
pelvis medicinsk utrustning och elekironik.

| samband med férvérv har sorimentet
successivt kompletterats med produkter fér
olika specialiilldmpningar. Syftet &r att bli
en heltéckande leverantér av komponenter
och system for elekirisk uppvarmning. Exem-
pel p& kompletteringar &r hégeffektselement
och bandelement som primért anvands i
plastindustrin. Det finns ocksé exempel dér
de teknologier som existerar inom grup-
pen har anvéndningsomréden utanfér om-
rédet for elekirisk uppvérmning. Ett sédant
omréde &r vakuumlddningstekniken som nu
anvands for produkfion av varmevaxlare.

Utvecklingsprocessen
Utvecklingsprocessen inom NIBE Element

kan delas i fyra delar.

Produktutvecklingen &r inrikiad pé& aft ut-
veckla nya elementtyper eller at férse ele-
mentet med ytterligare funktioner som fill
exempel styrning eller reglering. Produkt-
utvecklingen kan ocksa syfta till att fér-
batira elementets egenskaper, exempelvis
temperaturomréde eller isolationsegenska-
per. Under é&ret har dubbelisolerade ele-
ment med temperaturbegrénsande egen-
skaper utvecklats. Ett vikfigt anvandnings-
omréade fér dessa &r handdukstorkar.

Produktanpassning sker huvudsakligen fill-
sammans med kunden fér att finna en [6s-

ning som passar den enskilde kundens spe-
ciella behov. Detia kan ocksé innebdra l6s-
ningar dar vi far eft stdrre systemansvar
om kunden s& &nskar. En s&dan utveckling
har under &ret varit komplett vérmare fér
skidvallning baserad p& tiockfilmsteknik.

Processutveckling bedrivs i syfte att optimera
produkien avseende materialval, kvalitet

och tekniska prestanda. Under 2003 har

stora resurser investerats i aft férbatira pro-
cessen fér aluminiumelement bé&de ur kva-

litefs- och tekniksynpunkt.

Produktionstekniska utvecklingen syftar fill
aft uiveckla produktionsmetoder och maski-
ner som effektiviserar fillverkningen. Denna
utveckling har under &ret bland annat inne-
burit investeringar i aufomater fér att ratio-
nalisera 16dning och svefsning av rérele-
ment avsedda fér varmvattenberedare.

Produktionen

Produktionen bedrivs i arfon olika anlégg-
ningar runtom i Europa. Den vikfigaste
orsaken till aft produktionen sker i flera lén-
der och anldggningar &r att en sfor del av
konkurrenskraften bygger pé& leveranser av
smé& och medelstora serier, med krav p&
korta leveranstider. For stérre serier och
unika produkter sker daremot en successiv
specialisering av de olika enheterna.

Under @ret har den franska enheten for
folieelement avvecklats och produktionen
har éverflytiats till den polska enheten. Eft
antal produkigrupper har dessutom &ver-
flyttats frén dvriga vésteuropeiska enheter
fill enhefer med lagre arbetskraftskostna-

der.

Den svenska folieelementverksamheten har
byggts ut fér att kunna hantera det gods-
flsde som genereras av dkade volymer
och fér att m&jliggéra uppbyggnaden av
en separat enhet fér specialelement.

NIBE Element

Omséittning per geografisk region

Sverige 17%

Oviiga 25%“

USA/
Canada 5%
Tieckien 7%1
Norge 7% —
Finland 8%

Tyskland 12%
——Frankrike 10%

Danmark 9%

Distribution

OEM INDUSTRI

INDUSTRIELL INDUSTRIELL
KUND KUND
Anvéindning Anvéindning
som komponent i den egna
i sin produkt  verksamheten

Konsument
eller annan

industriell kund

Mgijligheter och risker

+ Branschstrukturering och expansion
genom férvéry

+ Samordningsvinster inom inkép och
produkfion

+ Marknadspositionen p& hemmamark-
naderna ger méjlighet att marknads-
féra eft breddat produkiprogram

+ Starka varumarken
+ Rationell och flexibel produktion

+ Tillgang fill rationell produkfion i lén-
der med lagre arbetskraftskostnad

+ Marknadspositionen som en av de
absolut ledande tillverkarna i Europa

+ Intensiv produktutveckling

- Nya feknologier

- Okad konkurrens

- Kostnadsutvecklingen i Norden
- Lagprissortiment

- Produktansvar och seriefel
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NIBE Villavéarme

NIBE Villavérme &r Nordens stdrsta till-
verkare av villavérmeprodukter och har
en marknadsledande position i norra
Europa inom huvudomrédena varmvatten-
beredare och vérmepumpar. Afférsidén
&r att férse bostéder med produkter for
inomhuskomfort och uppvérmning av tapp-
vatten. Sortimentet har successivt utveck-
lats frén enklare produkter f&r uppvérm-
ning fill avancerade produkter for véirme,
ventilation, kyla och vérmedtervinning.
Under verksamhetséret 2003 breddades

sortimentet med ficrrvdrmeprodukter.

Sortimentet omfattar sex produkiomr&den
m Vérmepumpar

m Villapannor

m Fjgrmvérmeprodukter

m Varmvattenberedare med direkt eller
indirekt uppvarmning

m Genomstrémningsberedare

m legoproduktion av korrosionsskyddade
fryckkérl

Méluppfyllelse tillvéxt Andel av koncernens netioomséitiing

Mélséttiningen &r aft uppnd en tillvéxt pd
o och rérelseresultat 2003 PP P

minst 20% per &r, varav hélffen organisk,
och att rérelseresultatet skall uppgd fill minst

10% av omsdtiningen &ver en konjunktur-
cykel.

30%

0% "|al= 20% Strategin @r aft yiterligare sférka den mark-
nadsledande positionen i norra Europa
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fivi genom etablering av egna dotterbolag
eller genom utnyttjande av andra efable-
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Verksamhetsaret 2003

Den svenska marknaden for vérmeprodukter
har vuxit under &ret. Vi har dessutom dkat
véra marknadsandelar inom i stort sett
samiliga produktomréden, vilket gor oss
fill klar marknadsledare i Sverige. Aven
férsaliningen p& véra utlandsmarknader
har ckat under &ret.

Konsumenternas infresse fér energibespo-
rande och miliévénliga uppvérmningspro-
dukter é&r fortfarande stort och véirmepumps-
marknaden i Sverige har under &ret fortsatt
aft &ka. Sé&val en skad nybyggnation av
sm&hus som en dkad renoverings- och ut-
bytesmarknad har bidragit fill den kraftiga
marknadstillvéxten fér vérmepumpar.

B&de den svenska varmvattenberedar och
villapannmarknaden har ékat négot under
&ret med den stérsta procentuella dkningen
inom segmentet vedpannor.

P& samtliga nordiska marknader har efter-
frégan p& NIBE Villavérmes varmepumps-
program &kat, vilket geft en god omsatt-
ningstilvéxt och dkade marknadsandelar.
Utanfér Norden visar Polen, Tyskland,
Iland och Tieckien de starkaste fillvéxt-
siffrorna.

Forvarvet av den danska beredartiliverkaren
METRO THERM A/S &r drefs viktigaste
strategiska héindelse och innebdr att vi yiter-
ligare starker var marknadsposition i norra
Europa inom detta huvudomréde. Dessutom
utvidgar vi produkisortimentet med fjéir-
vérmeprodukter. METRO THERM har en
&rsomsdtining pd cirka 340 Mkr och 250
anstéllda i fem bolag.

Strax fére &rsskiftet forsicirkies koncernens
fiarrvérmeverksamhet genom férvarvet av
verksamheten i danska féretaget NETEK
Odense A/S med en &rsomsdtining p&
cirka 13 Mkr.

Den polska verksamheten har utvecklats
positivt och visar en klart dkad férsdljnings-
fillvaxt och lénsamhet.

Den sfora ordering&ngen under &ret har
tyvérr medfért aft leveranstiderna pd vissa
produkter inte kunnat innehdllas trots en
relativt stor lageruppbyggnad under véren
och en kraftig utdkning av produktions-
kapaciteten under hasten.

Framatblick fér 2004

Den svenska hemmamarknaden har haft en
god efterfrgan éven under inledningen
av innevarande ér. Forfsatt héga energi-
priser leder till &kat intresse for alternativa
uppvarmningsprodukter fér varmedtervin-
ning. Varmepumpar kan klassas som pro-
dukter som utnyttjar fémyelsebar energ,
vilket ar eft allt mer prioriterat omréde
b&de nationellt och internationellt.

Beddémningen &r aff den svenska markno-
den fér sévél villapannor som varmvattenbe-
redare kommer att vara stabil under 2004.

Marknadsutsikterna ér vara utlandsmark-
nader varierar men vi ser stora majligheter
fill vidare expansion. Med en forstarkt och
vél intimmad organisation skall vi stérka

va&r marknadsposition p& véra, sedan fidi-
gare, prioriterade marknader som férutom
de nordiska landerna &r Tyskland, Polen,
Holland och Storbritannien. Aven nya mark-
nader i Europa kommer aft bearbetas i syfte
aft n& véra fillvéxtmal och minska beroen-
det av den svenska hemmamarknaden.

Infegreringen av METRO THERM kommer
att fortsétta under @ret och malsétningen
ar aft utveckla verksamheten bade vad
géller omséttning och rérelsemarginal.

Mot bakgrund av sévdl fioldrets utveckling
som den goda férséliningsutvecklingen

under inledningen av dret kénner vi god
tilférsikt vad avser majligheterna att kunna
fortséitta expansionen bé&de i Sverige och
utomlands med bibehéllen god &nsamhet.

Marknaden

Sverige

Den svenska marknaden ar NIBE Villa-
varmes verksamhetsbas. Marknaden kan
indelas i tv& segment, dels nyproduktion
av enfamilisbostader dels ROTmarknaden
(ROT = Reparation, Om- och Tillbyggnad)
som for nérvarande stér fér huvuddelen av
omsattningen.

Med dagens l&ga ranfenivéer dkar b&de
nybyggnationen av villor samt intresset fér
renovering av bostéder. Under 2003 ckade
nyprodukiionen av sméhus fran cirka 8.000
fill cirka ©.000 enhefer i Sverige och be-
démningen &r att marknaden kommer aft
8ka ytterligare n&got under 2004.

MSEK
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Nettoomsdttningen
okade med 35,0%
under 2003

Rérelseresultatet
Skade med 52,7%
under 2003
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Franluftsvéirmepumpar installeras i mer-
parten av nybyggda smé&hus. Samtidigt
finns det et stort antal éldre uppvérmnings-
produkter i det svenska villabest&ndet dér
utbytestakten fill moderna, mer miliériktiga
produkter &kar kontinuerligt. Defta mark-
nadssegment domineras idag av mark-
varmepumpar.

Utlandsmarknaderna

P& de europeiska marknaderna finns en
mycket stor férsaliningspotential fér vart
sorfiment. Aven om vi har en marknads-
ledande position i norra Europa, s& ér vi
annu s& lange en mindre akiér i sédra
Europa inom varmvattenberedning, upp-
varmning och villakomfort.

P& de nordiska hemmamarknaderna mark-
nadsférs et komplett produktsortiment med
marknadsanpassade produkter under lokala
varumérken. Varmvattenberedarférséliningen
&r stabil samtidigt som infresset for véirme-

pumpar dkar kontinuerligt.

Den tyska konjunkturen ér fortsatt svag och
byggnationen av smé&hus minskar fortfarande.
Infresset fér energieffektiva uppvérmnings-
produkfer som vérmepumpar dkar déremot
men utgér forffarande en 1&g andel av mark-
naden, eftersom gas och olja fortfarande
&r helt dominerande som uppvarmnings-
alternativ.

| Polen, som &r en av véra stérsta utlands-
marknader, har ekonomin och dérmed kép-
kraften varit lag under flera ér. NIBE-
BIAWAR har en marknadsledande stdlining
i Polen vad gdller varmvattenberedare och
utgdr ocksd basen fér en kostnadseffektiv
produktion av varmeprodukter inom sfarkt
prispressade marknadssegment fér évriga
Europa.

Infresset fér energieffektiva, miliévanliga
uppvérmningsalternativ dkar Gven i lénder
som exempelvis Irland och Tjeckien. Vi har
sedan négot &r fillbaka varit represente-
rade p& dessa marknader och kan notera
en kraftigt dkande fillvéixt.

Branschens utveckling

Den europeiska VVS-branschen kénnefeck-
nas av eft stort antal akiérer av varierande
storlek. En strukiurrationalisering pagar dér
NIBE Villavérme akfivt deltar. Vart varme-

pumpskunnande samt vér bredd inom ftill-
verkning av varmvattenberedare é&r tvé
avgérande faktorer i denna process.

De olika lénderna skiljer sig at vad géller
produkternas utformning och distribution
men en tydlig trend mot allimer energieffek-
tiva och miljdanpassade produkildsningar
finns p& de flesta marknader. Dessutom
skar kraven pd ventilation och varmedter-
vinning i nya fastighefer. Processen att upp-
n& gemensamma normer och krav inom
EU &r delvis uppstartad men mycket arbete
kvarstér. Fortfarande styr ofta lokala nor
mer och féreskrifter produkternas tekniska
egenskaper.

Okad konkurrens och dérmed ékad pris-
press inom eft flertal produkiomréden leder
fill aft m&nga av akidrerna p& marknaden
etablerar produkfion i lénder med lagre
arbetskraftskostnader. NIBE Villavarme
med sina moderniserade och rafionella
produkiionsanlédggningar i séval Sverige
som i flera andra lénder har goda méjlig-
heter att hdvda sig pd den framtida euro-
peiska marknaden.

Produkterna

NIBE Villavarme har eft breft sortiment av
villavérmeprodukter fér aft kunna erbjuda
det lampligaste uppvarmningsalternativet
utifrén slutkundens behov. Den unika kom-
pefensen, att exempelvis kunna erbjuda fre
alternativa korrosionsskydd i en varmvat-
tenberedare — rostfritt, koppar eller emalj
— understryker var strévan att tillgodose
varje kunds individuella behov.

Ambitionen &r aft vé&ra produkter skall
praglas av

= basta tekniska prestanda
= hdg innovationsgrad

= konkurrenskraftig prisniva
= hdg kvalitefsnivé

Fér att kunna leva upp till detta krévs en
kontinuerlig fokusering och effektivisering
av hela utvecklings-, produkfions- och mark-
nadsféringsprocessen.

Under aret har en ny generation markvérme-
pumpar som inkluderar eft trygghetspaket
for slutkonsumenten marknadsintroducerats.
En ny uppgraderad franluftsvérmepump




med férbétirad prestanda och kommuni-
kationsmajlighet har nétt stor framgéng.
En vidareutveckling av konceptet utelufts-
vérmepumpar har gett ett bredare sortiment.
Infrodukfion av nya modeller av s&val villa-
pannor som varmvattenberedare med ny
design sker i sfort seft kontinuerligt.

Sortimentet har utckats med ytterligare varm-
vattenberedarmodeller och figmvérmepro-
dukter genom férvarvet av METRO THERM.
Inom figrrvérmesidan, som é&r eft nytt pro-
duktomrade for oss, @r vi fortfarande en
mindre akiér. Den klara mélsdtningen &r
aft éka marknadskunskapen och att fortsatia
expandera inom detta omréade.

Utvecklingsprocessen

Marknadens skade krav p& energieffek-

fiva, miliériktiga och kostnadseffektiva

uppvarmningslésningar stéller stora krav

p& utvecklingsorganisationen. Framtidens

produkter utvecklas med féliande para-

metrar som bas;

» okad effektivitet och battre energi-
anvandning

= Skade styrningsméjligheter (kommuni-
kation/styming fr&n distans)

= konverterbara system (vérme pd vin-
tern/kyla p& sommaren)

= &fervinning och milidanpassningar

= kontinuerliga designférbattringar

= bdatire ekonomiska totallésningar

En stor del av utvecklingsresurserna alloke-
ras fill vérmepumpsverksamheten som har
en mycket hég innovationsniva. Marknads-
kraven varierar och ambitionen &r att il
métesgé de olika dnskemdlen med eft s¢&
standardiserat grundkoncept som méjligt
men med mdjligheter fill marknadsanpass-
ningar.

Teknologin inom produktsegmenten villa-
pannor respeklive varmvattenberedare &r
véletablerad. Resurserna koncentreras dar-
for till att utveckla miljidanpassade och
kostnadseffektiva kvalitetsprodukter med
filllalande design som ocks& blivit en allt
vikligare parameter fér slutkonsumenten.

Milidaspekten &r ocks& mycket viktig, fram-
forallt p& villopannor dér optimerade ut-
slépps- och férbranningsnivéer &r vé vik-
tiga parametrar i utvecklingsprocessen.

Under &ret har arbetssattet i produkiutveck-
lingsprocessen effekiiviserats. Utvecklings-

resurserna har samtidigt utckats fér att ytter-
ligare férstcrka var tekniska konkurrenskraft.

Produktionen

Produktionen bedrivs i sju olika anlégg-
ningar i Sverige, Polen, Danmark, Norge
och Finland. Tre av anléggningarna har
fillkommit vid férvarvet av METRO THERM.

Samtliga produktionsenheter arbetar konti-
nuerligt med effektivisering av produktions-
metoder och modernisering i form av inves-
feringar i nya maskiner och produkfions-
utrustning.

Vid NIBE Villavarmes produktionsanlagg-
ningar i Markaryd, som ocks& &r afférsom-
r&dets stérsta, har ett omfattande investe-
ringsprogram genomférts under senaste
fredrsperioden.

En stérre omstrukiurering av fillverkningspro-
cessen fér varmvattenberedare p&gér och
investeringsprogrammet omfattar s&vél ny
produkfionsutrusining som utdkad produk-
fionsyta. Inledningsvis har en helt ny plét
verkstad fardigstéllts och tagits i bruk.

Under 2003 har ocks& en utbyggnad av
varmepumpsfabriken fardigstallts, vilket ger
dkad produkfionskapacitet.

| den polska produktionsanlaggningen
genomférs [6pande investeringar i nya
maskiner och byggnader fér att utdka méj-
ligheterna fill kostnadseffektiv produktion
av varmeprodukter for saval den polska
hemmamarknaden som fér prispressade
marknadssegment p& vé&ra andra priori-
terade marknader.

De nyférvérvade produktionsanléggning-
arna i Danmark och Norge har en mycket
modern tillverkning av emaljerade respek-
five rostfria varmvattenberedare. Integre-
ringen av dessa enhefer pagdr.

Var uppfatining &r att uppnadda effekfivi-
seringsresultat hos oss, ocksd skall komma
kunden tillgodo. Darfér har vi ocksé under
flera &r successivt sankt prisnivén p& flera
av véra produkter.

NIBE Villavérme

Omséttning per geografisk region

Ovriga 6% i .
Polen 5% Sverige 67%
Tyskland 7%
Finland 7% ——

Danmark 8%

Distribution
SVERIGE EXPORT
_ Importér alt
Grossist Dotterbolag/Filial
Grossist alt
Installator installatér
Slutkund Slutkund

Méjligheter och risker

+ En mycket stor marknad utanfér
Norden

+ Starka varumdarken
+ Brett produktprogram
+ Europas modemaste varmepumpsfabrik

+ Tillgang till rationell produkfion i lénder
med légre arbetskraftskostnad

+ Egen, avancerad produktutveckling
+ Energi- och milispolitiska beslut

+ Expansion genom férvary

- Nya lagar, myndighetsbeslut, energi-
skatter efc med fér snév tidshorisont

~ Okad konkurrens

- Nya teknologier utanfér var nuvarande
kompetens

- lagprissortiment

- Nya distributionskanaler

NIBE
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Andel av koncernens nettoomséttning
och rérelseresultat 2003
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Nettoomsattning Rérelseresultat

NIBE Brasvdarme

NIBE Brasvéirme &r stdrsta tillverkare och
marknadsledande i Sverige p& brasvérme-
produkter. Afférsidén &r att férse markna-
den med miljgvanliga och férbrénnings-
effektiva brasvéirmeprodukter/skorstens-
system f3r uppvérmning av luft i interidra

miljer.

Basen i produkisortimentet utgérs av pro-
dukter med skandinavisk design som an-
passas fér de prioriterade utlandsmarkna-
derna nér det gdller sévél design som tek-
nik. Sortimentet omfattar fem olika produkt-
grupper

m Braskaminer, rena eller med omram-

ningar av t ex fdljsten eller kakel

m Murspisar
m Gjutiérnskaminer
m Kakelugnar

m Braskassetter

Malsatiningen &r att uppnd en tillvéxt p&
minst 20% per &r, varav hélften organisk,
och att rérelseresultatet skall uppgé fill minst
10% av omsdtiningen Gver en konjunktur-
cykel.

Strategin &r aff vara en bred och kompleft
leverantér av brasvérmeprodukter och dar
igenom befdsta och yiterligare stérka den
marknadsledande positionen i Sverige.
Utlandsférsaliningen utvecklas kontinuer-
ligt, fér att som férsta delmal uppgd fill
30% av den fotala férsdliningen.




Verksamhetsaret 2003

Efterfrégan p& brasvérmeprodukter i Sverige
har varit synnerligen god under hela dref.

Héga energipriser och hushéllens fortsatta
stora intresse fér renovering och ombygg-
nad av bostéder gynnar efterfrégan pa
brasvarmeprodukter. Vér position som mark-
nadsledare har ytterligare férstérkts under
Gret.

Brasvdrmemarknaden i Norge uppvisar en
liknande uppgdng som i Sverige och an-
ledningen &r huvudsakligen de hdga el
prisemna. | Tyskland har brasvarmemarkna-
den stagnerat fill f8lid av den allménna l&g-
konjunkturen i Europa. Trots de olika mark-
nadsférutsdtiningarna har vér férsélining
och véra marknadsandelar p& bé&da dessa
marknader &kat kraftigt.

Under forsta halvaret lanserades en helt
ny braskaminserie med infernationell design
under varumarket Contura. Modellserien
ligger i eft produkisegment som volym-
mdssigt ar mycket stort pd alla marknader
i Europa och modellserien har blivit en stor
succé. Under hésten utség Konsument-
verket i Sverige Contura 500 fill bras-
kaminen med marknadens bésta verk-
ningsgrad.

Kapaciteten i vér produktionsanléggning
har successivt utdkats under hela &ret
genom yfterligare investeringar i produk-
tionsutrustning, maximal skiftstillampning
och eff stort antal nyanstéliningar. Trots
dessa mycket krafffulla &tgérder har pro-
duktionskapaciteten inte fullt ut motsvarat
efterfragan, vilket framfér allt under hag-

Framatblick fér 2004

Efter féra drets stora marknadsuppgéing for
brasvérmeprodukter i Sverige ar bedém-
ningen aff efterfrégan ligger p& en fortsatt
hog niva. Vi bedémer att vart breda sorti-
ment fillsammans med var starka marknads-
position ger oss goda méjligheter aff fort-
sétta dka vé&r marknodsandel i Sverige Gven

under 2004.

Vart sortiment som successivt utdkats med
produkter med en mer internationell design,
attraherar kunderna p& den europeiska
brasvérmemarknaden. Detta i kombination
med &kad marknadsbearbetning ger férur
sétningar for att kunna dka var utlandsfér
sélining, dven om det allménna konjunkiur
laget i Europa &r fortsatt svagt.

Produktionskapaciteten motsvarar i dags-
laget efterfrégan men kommer successivt aft
utdkas under forsta halvaret for att garan-
tera god leveranssckerhet och marknads-
massiga leveranstider under kommande
hagsdsong.

Vart minoritetségande i Jotul har kantats
av manga turer. Fram fills i mitten av mars
tycktes allt peka p& aft bolagets verksam-
het skulle sdljas till ett amerikanskt riskkapi-
talbolag men det har nu dragit sig ur den
ténkia afféren. Vi avvakiar fér nérvarande
yiterligare information frén bolagets styrelse
samt huvudaktiedgare.

Sammantaget bedéms férutsétningarna
som goda fér fortsaft positiv férsdljnings-
utveckling med god &nsamhet.
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sésongen medfért lagre leveranssakerhet ' skade med 96.7%
och onormalt l&nga leveranstider. Under Sverige 0 under 2003

forsta kvartalet 2004 har vi kapacitets-
méssigt kommit helt i fas med marknadens
efterfrégan.

En ¢kad andel omsatining p& egentillver-
kade produkter i kombination med den
kraftiga volymtillvéxten, som kunnat &stad-
kommas fill rimliga expansionskostnader,
har bidragit till érets mycket starka rérelse-
resulfat.

Brasvérmemarknaden fljer i huvudsak den
allménna ekonomiska utvecklingen. Okar
det ekonomiska utrymmet ékar ocksd kon-
sumtionen av séllanképsvaror. Energipriser
och energipolitiska beslut p&verkar ocksé
efterfrégan. Efterfragan p& brasvarmepro-
dukter har &kat kontinuerligt sedan mitten
av nittiotalet, tack vare dkat ekonomiskt
utrymme fill konsumtion fér de svenska hus-
h&llen och stigande energikostnader.

Medeltal anstéllda
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150
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Den huvudsakliga férséliningen sker fill
&gare av befintliga hus och fritidshus. For
sdliningen fill nyproducerade smé&hus och
grupphus 8kar emellertid kontinuerligt efter-
som husképaren allt oftare véljer en bras-
vérmeprodukt som fillval i det nya huset.

NIBE Brasvérme har en klart marknads-
ledande position i Sverige tack vare et
breft och komplett produkisortiment med
valkanda varumarken. Mélsatiningen &r
aff befésta och yiterligare stérka denna
position genom kraftig marknadsbearbet
ning och kontinuerlig lansering av nya
modeller.

Utlandsmarknaderna

Fakiorerna som péverkar efferfragan pé
brasvarmeprodukfer ar desamma for
utlandsmarknademna som fér hemmamark-
naden. Den allmént svaga konjunkturen i
Europa har under de senaste aren péverkat
efterfrégan negativt framfér allt i Tyskland
och dess narliggande lander. Var egen
frsaliningsutveckling har trots detta varit
mycket positiv p& samiliga bearbetade
marknader. | Norden, och speciellt i
Norge, har efterfrégan varit god fill
félid av stigande energipriser.

Efterfragan skilier sig mellan lénderna vad
géller produkternas design, material och
teknik. Den svenska marknaden domineras
av braskaminer med inhemsk design, fill
verkade i stalplét. | Finland saljs det i
huvudsak tunga vérmeackumulerande
produkter i olika stenmaterial och kakel,
medan det i Norge framférallt ér gjutiéirns-
kaminer samt gjuti@rnsinsatser med en
murad omramning som efterfrégas. De
tyska och danska marknaderna ar relafivt
lika, dar latta platkaminer med modern
design har den stérsta andelen. De stora
variationerna i efterfrdgan kan till stor del
forklaras av att en eller flera inhemska fil-
verkare etablerat en viss stil p& respekfive
hemmamarknad.

Den senaste trenden dr att flera marknader,
i mycket stérre utstréckning én tidigare,
accepterar nya produkter med ny design
&ven fran utlandska fillverkare.

Branschens utveckling

Den svenska brasvérmebranschen har under
den senaste fio&rsperioden omstrukturerats
frén et stort antal mindre fillverkare till en
knapp handfull akisrer. NIBE Brasvérme
har left denna process genom férvéry av
marknadens starkaste varumdrken. NIBE
Brasvérmes strategi att vara en komplett
leverantdr med ett stort och heltéckande
sortiment har ocksé blivit en trend bland
dvriga akiérer i branschen.

Situationen skilier sig n&got om man ser fill
de &vriga nordiska marknaderna. | Norge
finns det f& inhemska fillverkare och mark-
naden domineras av en enda stor fillver-
kare. | Finland finns det eft antal relafivt
stora tillverkare, i huvudsak p& tunga acku-
mulerande produkter. P& den danska mark-
naden finns det ménga smé& och medel-
stora fillverkare av brasvérmeprodukter,
vilka ndsfan uteslutande producerar pro-
dukter i stalplat. Dessa férefag har lang
tradition av férsaljning fill framfér allt Tysk-
land. Aven i Mellaneuropa finns det eft
stort antal tillverkare av varierande storlek.
Ménga av dessa fillverkare har ocksé ofta
andra produkfer och verksamheter én enbart
brasvérmeprodukter. Sammantaget innebér
det sannolikt att flera marknader i Europa
kommer aft genomg& nagon form av struk-
turomvandling under de nérmaste &ren.

Trenden pd& de flesta marknader &r aft
efterfrégan pé relativt billiga, létta eld-
stdder dkar medan stérre, dyrare och acku-
mulerande produkter gér tillbaka. Tillvaxten
framéver bedéms finnas inom de produkt-
segment dér man lyckas kombinera modem
design med konkurrenskraftiga priser.

De flesta akidrerna i brasvarmebranschen
har i dag egen produkiutveckling men det
férekommer ocksé kopieringar av fram-
gangsrika modeller som sedan produceras
i s& kallade l&glénelénder och séljs fill
laga priser, i huvudsak via de sfora euro-
peiska byggvaruhuskedjorna. Detta inne-
bér att det i framtiden Gven kommer att bli
andra fakiorer &n de rent produkitekniska
som avgér fillverkarens framgdng. Fére-
tagefs l&ngsikfighet, ekonomiska stabilitet,
milisriktighet och férméga aff ta hand om
sina &terférsdliare och slutkunder kommer
aft f& en allt stérre betydelse.




Varumérkena, som kommunicerar véra bud-
skap mot kunderna, kommer ocks& att bli
allt viktigare som konkurrensférdel i fram-
tiden. NIBE Brasvérme har idag flera vél-
kénda varumarken och en klar strategi for
aff stérka, infegrera och vidareutveckla
dessa.

Produkterna

NIBE Brasvérme utvecklar och sdljer egna
produkter under varumarkena Handdl,
Contura, Cronspisen och Roslagsspisen.
Dessutom har affdrsomrédet pd exklusiv
basis forséliningsagenturen i Sverige for
Morse (Danmark) som &r klart marknads-
ledande pé& sin hemmamarknad. Eftersom
varumérkena @r mycket starka p& framfér
allt den inhemska marknaden &r samtliga
varumdrkesskyddade.

I de fall képarna av brasvarmeprodukter
infe har en befintlig skorsten erbjuder NIBE
Brasvérme kompletta skorstenssystem som
&r anpassade for produkterna.

Vart skorstenssystem ar mycket lattmonterat,
tillverkat i rostfritt material, kan monteras
ufan schakt och ér dessutom det mest pris-
varda skorstenssystemet p& den svenska
marknaden.

Det mérks en tydlig trend att produkterna
blir allt mer lika i Europa nér det galler
utseende och funktion. Var bedémning ar
att den infernationella designtrend som fér
narvarande r&der, innebdrande latta eldstd-
der med rena linjer och sfora glasytor, dkar
p& i princip alla v&ra bearbetade markna-
der. Véra senaste marknadsintroduktioner
av braskaminer med just s&dan design har
déarfér blivit mycket sfora férsdliningssuccéer.

Utvecklingsprocessen

NIBE Brasvarme har l&ng tradition av pro-
duktutveckling. Stora resurser Iéiggs ned pé

att utveckla produkiernas férbrénningsteknik,
fréimst for att minimera produkfernas miliepé-
verkan och optimera verkningsgraden.

Ett synligt bevis p& detta ar att NIBE Bras-
varme som férsta aktér i Sverige har féft
eft stort anfal produkter P-markia. Detfta &r
en utdkad kvalitets- och milidgaranti som

utférdas av Sveriges Provnings- och Forsk-

ningsinstitut, innebdrande aft kaminens
effekiavgivning kan regleras och samfidigt
klara krav pd laga utslépp.

Vidare har véra produkfer haft de hégsta
verkningsgraderna i jamférelse med kon-
kurrenterna vid ett flertal officiella tester i
Sverige.

Produkidesignen utgér ocks& en stor del av
utvecklingsarbetet eftersom produkterna fill
stor del féljer inredningstrenderna. Var ut
vecklingsavdelning arbetar i néra samar-
bete med externa industridesigners i saval
Sverige som ufomlands.

Fér att p& bade kort och lang sikt upprétt-
halla eft atiraktivt och [6nsamt sortiment
kombineras utvecklingsprojekt av helt nya
brannkammare med utveckling av nya
modeller baserade pé befintliga brénn-
kammare. Vi har en mycket tydlig strategi
fér hur eft modellprogram skall se ut och
alla produkter utvérderas kontinuerligt
utifrén eft [dnsamhetsperspekfiv.

Den allménna trenden a@r att utvecklings-
takten och antalet lanseringar av nya
modeller hela tiden ékar. Tack vare vér
rationella produktutveckling har produkter-
nas utvecklingstid kunnat reduceras avse-
véirt. Exempelvis sker en stor del av utveck-
lingsarbetet i tredimensionell datormilié
och prototyperma testas i eft foppmodernt
laboratorium.

Eftfersom en stor del av vér framgéng hand-
lar om design strévar vi efter att alla nya
modeller som fas fram erhdller monster-

skydd.

Produktionen

Huvuddelen av NIBE Brasvarmes egentill
verkade produkter fillverkas i den moderna
produktionsanlaggningen i Markaryd som
invigdes sommaren 2002. Anléggningen
anpassas kontinuerligt i syfte att hela tiden
forbétira produktiviteten samt att klara en
framtida volymexpansion.

Cronspisens kakelugnar produceras i en
separat produkiionsanléggning i Emma-
boda eftersom denna fillverkning helt skiljer
sig frén den évriga brasvarmeprodukfionen.

NIBE Brasvarme

Omséittning per geografisk region

Ovriga 6%

Sverige 74%

Norge 10%
Tyskland 10%

Distribution

SVERIGE  EXPORT

Aterforséliare  Aterforséliare

Slutkund Slutkund

Majligheter och risker

+ Forsaliningspotential inom vissa seg-
ment p& den inhemska marknaden

+ Mycket stor utlandsmarknad

+ Egen, stark produkiutvecklingsfunktion
+ Starka varumarken

+ Brett produkiprogram

+ Ménga olika produkityper fillfreds-
staller ett breft kundsegment och
minimerar darmed riskexponeringen

+ Rationell produkfion

+ Expansion genom férvéirv

- Nya energipolitiska beslut med
fér snév fidshorisont

- Lokala kommunala beslut om
inskrénkningar av vedeldade
produkter

- Lagprissortiment

~ Allman ekonomisk utveckling
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Leif Gustavsson, ekenomidirektér

Resultatrakning

Femarsoversikt

Koncernens resultatrékning

Resultatrékningen under fem ar
Séval omsdtting som resultat har under
den senaste femd&rsperioden stadigt dkat.
Mélsétiningen har varit att ha en fillvéxt p&
20% per &r. Under femarsperioden har
omsdttingen stigit fran 1.026,8 Mkr till
2.451,1 Mkr. Defta har skeft dels genom
organisk tillvéxt, dels genom en offensiv
férvarvsstrategi. Eft tjugotal féretags- och
rorelseférvary har genomférts.

Tillvéixten har under femdrsperioden i

genomsnitt varit 19,0%. Den organiska
omsdfiningen har svarat fér 11,3% och
den férvérvade omsdttningen fér 7,7%.

Resultatmalsatiningen har varit att koncer-
nens afférsomréden genomsnittligt skall
uppnd en érelsemarginal p& minst 10%
och att koncemens avkastning p& eget
kapital genomsnittligt skall uppgd till 20%.

NIBE Elements rérelsemarginal har under
femarsperioden genomsnitiligt uppgétt fill
6,1%. NIBE Villavérmes rérelsemarginal
har som ett genomsnitt under perioden
uppgéit fill 11,6% medan NIBE Brasvérmes
genomsnitiliga rérelsemarginal uppgdtt till

14,2%.

Koncernens avkastning p& eget kapital
har under femarsperioden genomsnittligt
uppgéit till 22,5% exklusive SPP och 22,9%
inklusive SPP.

(Mkr) 2003 2002 2001 2000 1999
Nettoomsdttning 24511 1.944,2 1.677,1 1.304,2 1.168,2
Kostnad for salda varor -1.736,3 -1.389.3 -1.242,7 -059,5 - 864,6

Bruttoresultat 714,8 554,9 434,4 344,7 303,6
Forsdliningskostnader -360,5 -281,0 -221,5 -175,9 -150,8
Administrationskostnader -144,8 -108,3 -023 -67.5 - 62,6
Jamférelsestdrande poster !l - - - +17.4 -
Ovrigo intakter + 24,3 + 12,1 + 13,6 +12.3 +77

Rérelseresultat 233,8 177,7 134,2 131,0 97,9
Finansiellt netfo -16,0 -22.7 -11,9 -7,0 -3,8

Resultat efter finansiellt netto 2178 155,0 122,3 124,0 94,1
Skatt -729 -497 -38,9 -379 -29,8
Minoritetens andel av resultat efter skatt -0,5 +04 +0,2 - -0,2

Nettoresultat 144,4 105,7 83,6 86,1 64,1
Planenliga avskrivningar ingdr med 895 70,9 58,7 46,3 41,4

1l Avser éverskottsmedel frén SPP
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Resultatrakningen 2003

Nettoomsdttning

Koncernens nettoomsdttning steg med
26,1% 1ill 2.451,1 Mkr (1.944,2 Mkr).
Okning har skett inom koncemens samtliga
tre affdrsomréden. NIBE Elements ékning
med 13,5% var i sin helhet férvérvad. For
NIBE Villavérme var skningen 35,0%,
varav 23,3% var organisk fillvaxt och
11,7% forvarvad. For NIBE Brasvérme var
filvaxten p& 47,4% i sin helhet organisk.

Koncemens netfoomsdtining utanfor Sverige
uppgick fill 1.313,0 Mkr (1.066,7 Mk,
en okning med 246,3 Mkr eller 23,1%.
Den utlandska nettoomsdttingen uppgick
darmed till 53,6% (54,9%) av den totala
neftoomsattningen. P& den svenska mark-
naden ékade koncernens nettoomsatining

med 29,7% fill 1.138,1 Mkr (877,5 Mkr).

Av koncernens tofala neffoomsattnings-
kning pa 506,9 Mkr var 287,0 Mkr
organisk fillvaxt. Resterande 219,9 Mkr
har fillférts genom férvary. Av den férver
vade omsdfiningen hanfér sig 124,5 Mkr
till NIBE Element och 95,4 Mkr ill NIBE
Villavarme.

Rorelseresultat

Koncernens rérelseresultat uppgick fill
233,8 Mkr, en 8kning med 31,6% jamfort
med féregdende drs rérelseresultat pd
177,7 Mkr. Rérelsemarginalen uppgick
darmed till 9,5% (9,1%).

Rorelseresultatdkningen var beloppsmdassigt
stérst i NIBE Villavérme, dér den uppgick
till 50,3 Mkr eller 52,7%. Procentuellt sett
var NIBE Brasvarmes resuliatékning pé& hela
96,7% storst och uppgick ill 29,1 Mkr.
NIBE Elements rérelseresultat reducerades

med 21,7 Mkr eller 34,5%.

Goodwillposter

Rérelseresultatet belastades med goodwill-
avskrivningar p& 19,1 Mkr (14,8 Mkr).

Avskrivning p& goodwill som férvéarvats
under dret ar medréknad frén férvérvs-
dagen. Full arsavskrivning p& den good-

will som fanns vid &refs utgéng motsvarar
22,4 MSEK.

Resultat efter finansiella poster
Resultatet efter finansiella poster kade

med 40,5% till 217,8 Mkr (155,0 Mk,

motsvarande en netfovinstmarginal p& 8,9%

[8,0%). Finansnettot fér koncernen uppgick
till = 16,0 Mkr [~ 22,7 Mkr). Det forbatt-
rade finansnetot p& 6,7 Mkr beror fill
ungefédr hélften var p& valutavinster res-
pekfive akfieutdelningar.

Skatt

Skattekostnaden uppgick till 72,9 Mkr
[49,7 Mkr) mofsvarande en skattesats pé
33,5% (32,1%). Den nominella skattesat-
sen i Sverige dr 28%. Den huvudsakliga
anledningen fill den hdgre skattesatsen ar
frémst ej avdragsgill goodwillavskrivning
och outnyttjiade férlustavdrag men ocksa
att viss del av resultatet har genererats i
utléindska dotterféretag med hégre skatte-
satser.

Koncernen

Nettoomsétining 1999 — 2003

MSEK|
2250

B Sverige
B Utlands-
2000 férsalining
1750

1500

Nettoomsatiningen
okade med 26,1%
under 2003

99 00 01 02 038

Rorelseresultat 1999 — 2003

MSEK WExkl SPP
= 1 Inkl SPP

Rérelseresultatet
Skade med 31,6%
under 2003

99 00 01 02 03

Resultat efter finansiella poster
1999 - 2003

MSEK Wkl SPP
= M Inkl SPP

Resultat efter finan-
siella poster skade
med 40,5% under
2003

99 00 01 02 03

31




Avkastning 1999 — 2003
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Balansrakning

Koncernens balansrékning och nyckeltal

Balansrékningen under fem é&r
Balansomslutningen har under femérsperio-

den skat frén 671,2 Mkr till 1.870,8 Mkr.

Varulager samt korffristiga fordringar som
huvudsakligen bestar av kundfordringar
utgér cirka 50% av balansomslutningen.
Dessa bada poster star principiellt i direkt
relation fill omsdttningen och darmed fill
fillvéixten. Immateriella tillgéngar bestér
huvudsakligen av goodwill som uppstét

i samband med forvary av féretag eller
rérelser. Goodwill avskrives regelméssigt
p& 10 &r men strategiska férvéry kan av-
skrivas p& 20 é&r. Till det senare réknas for-
varvet av METRO THERM A/S som genom-
férdes under 2003. All férvarvad good-
will férutom den som uppstétt i samband
med forvérvet av METRO avskrivs p& 10 ér.

Okningen i finansiella anléggningstillgangar
under femérsperioden p& 44,0 Mkr be-
st&r néstan uteslutande av aktier i norska

Jatul ASA.

Avsattningar bestér framst av pensions-
skulder, garantiriskreserv och uppskjuten
skatt. L&ng- och kortfristiga réntebdrande
skulder bestér uteslutande av lén i bank
eller annat penninginstitut. Under den

senaste fem&rsperioden har dessa kat frén
140,0 Mkr 1ill 631,8 Mkr. Okningen har
fillkommit dels genom att befintliga enheter
i NIBE-koncernen expanderat dels genom
aft det ingétt réintebdrande skulder i férvar-
vade féretag och rérelser. Kortfristiga icke
rantebdrande skulder som under de senaste
fem @ren ékat fran 167,0 Mkr 1ill 422,6 Mkr
bester ill cirka 80% av upplupna kosina-
der och traditionella leveranstdrsskulder,
vilka b&da stér i direkt relation fill verksam-
hetens expansion.

Koncernens mélsétining @r att soliditefen
inte bor understiga 30%. Soliditeten har
under femé&rsperioden genomsnitiligt upp-

gatt till 39,9%.

Balansrakningen 2003

Soliditet och avkastning

Koncernens soliditet uppgick vid &refs slut

till 34,6% (41,8%). Det egna kapitalet inklu-
sive minoritetsandel uppgick fill 649,71 Mkr

[554,4 Mkr).

Koncernens avkastningsmdl &r att avkast
ningen p& eget kapital l&ngsiktigt skall
uppgd fill 20%. Under 2003 uppgick

(Mkr) 2003 2002 2001 2000 1999
Immateriella anléggningstillgéingar 191,6 99,7 84,8 77,5 68,7
Materiella anléggningstillgéingar 659,3 426,9 394,5 303,6 219,1
Finansiella anléggningstillgangar 47,2 43,4 26,2 10,2 1,4

Summa anléggningstillgéangar 898,1 570,0 505,5 3913 289,2
Varulager 4456 3777 331,6 289,8 223,7
Kortfristiga fordringar 443,3 3006, 1 2892 2322 186,4
Kortfristiga placeringar 2,3 0,9 3,1 0,7 0,9
Kassa och bank 81,5 67,1 53,4 34,3 34,1

Summa omsdittningstillgéngar 9727 751,8 677,3 557,0 4451

Summa tillgéngar 1.870,8 1.321,8 1.182,8 948,3 734,3
Eget kapital 646,9 553,2 483,2 403,9 329,6
Minoritetsintresse 2,2 1,2 3,0 4.4 0,6
Avsattningar 160,8 124,2 102,4 92,0 78,6
Langfristiga skulder, icke réntebdrande 6,5 7.4 0,2 0,2 0,2
Langfristiga skulder, réintebdrande 576,1 204,8 2741 190,5 122,1
Kortfristiga skulder, icke réntebérande 4226 2996 2827 237.3 185,8
Kortfristiga skulder, réntebérande 55,7 41,4 37,2 20,0 17,4

Summa eget kapital och skulder 1.870,8 1.321,8 1.182,8 948,3 734,3




avkasiningen pa eget kapital fill 26,1%
(21,5%). Avkastningen p& sysselsatt kapital
uppgick fill 21,8% (20,8%). Fér afférsom-
rédena &r I6nsamhetsmdlet att rérelsemar
ginalen &ver en konjunkiurcykel i genom-
snift skall uppgd ill minst 10% fér respek-
five resultatenhet. NIBE Elements rérelse-
marginal uppgick till 3,9% (6,7%), NIBE

Villavarmes 1ill 13,2% (11,7%) och NIBE
Brasvarmes till 19,0% (14,2%). Rérelse-
marginalen fér koncernen som helhet

uppgick till 9,5% (9,1%).

Likvida medel

Koncernens likvida medel (kassa och
bank) uppgick vid verksamhetsdrets slut

till 81,5 Mkr (67, 1Mkr), vartill kommer
outnyttjade checkkrediter p& sammanlagt
2591 Mkr (196,1 Mkr). Under dret
dkade koncernens checkrékningskrediter
med 115,9 Mkr, varav 90,3 Mkr fillforts
genom férvéry.

Nyckeltal 2003 2002 2001 2000') 20002 1999
Nettoomsdtining Mkr 2.451,1 1.944,2 1.677,1 1.304,2 1.304,2 1.168,2
Tillvéxt % + 26,1 + 159 + 28,6 +11,6 +11,6 +13,8
Resultat efter finansnetto Mkr 217,8 155,0 122,3 106,6 124,0 94,1
Nettoinvesteringar i anléggningstillgéngar Mkr 350,6 136,3 151,0 124,6 132,9 58,8
Bruttomarginal % 13,2 12,8 11,5 12,3 13,6 11,9
Rérelsemarginal % 9,5 91 8,0 8,7 10,0 8,4
Nettovinstmarginal % 8,9 8,0 7,3 8,2 9,5 8,1
Sysselsatt kapital Mkr 1.307,5 Q18,0 823,7 6294 6419 4927
Eget kapital Mkr 646,9 553,2 483,2 391,4 403,9 329,6
Avkasining p& sysselsatt kapital % 21,8 20,8 19,0 20,9 23,7 21,5
Avkasining pé eget kapital % 26,1 21,5 199 21,3 24,3 21,9
Avkastning pé tofalt kapital % 15,2 14,4 13,1 14,1 16,0 14,5
Kapitalomséttningshastighet agr 1,54 1,55 1,57 1,57 1,55 1,66
Soliditet % 34,6 41,8 40,8 42,0 42,6 449
Andel riskbarande kapital % 39,6 47 .4 46,4 48,3 48,7 51,5
Operativt kassaflsde Mkr 15,6 32,9 14,7 -13,3 -87 27,5
Réntetdckningsgrad agr 9,6 7.0 8,1 11,1 12,8 13,4
Réntebdrande skulder/Eget kapital % 101,8 65,7 69,9 507 57.8 493
Medeltal anstdllda st 2.881 2.444 2.183 1.617 1.617 1.475
1 Exklusive SPP 2 Inklusive SPP
Definitioner
Tillvaixt Eget kapital Soliditet

Féréndring av nettoomséittning jémfért med
féregaende @r i procent.

Bruttomarginal
Rérelseresultat fére avskrivningar i procent
av neffoomsating.

Rérelsemarginal
Rérelseresultat i procent av neffoomséttning.

Nettovinstmarginal
Resultat effer finansnetto i procent av nefio-
omsatining.

Sysselsatt kapital
Summa fillg&ngar minus icke réntebérande
skulder och uppskjuten skatt.

Beskattat eget kapital plus obeskattade reserver

minus skatt.

Avkastning pa sysselsatt kapital
Resulfat efter finansnetto plus finansiella kostnader
i procent av genomsnitiligt sysselsatt kapital.

Avkastning pé eget kapital
Resultat efter finansnetto minus schablonskatt 28
procent i procent av genomsnitiligt eget kapital.

Avkastning pa totalt kapital
Resultat efter finansnetto plus finansiella kostnader
i procent av genomsnitilig balansomslutning.

Kapitalomséttningshastighet
Nettoomséttning dividerad med genomsnittlig

balansomslutning.

Eget kapital i procent av balansomslutning.

Andel riskbarande kapital
Eget kapital inklusive minoritetsintresse och upp-
skjuten skatteskuld i procent av balansomslut-
ningen.

Operativt kassaflsde
Kassafldde efter investeringar men fére férvary
av bolag/verksamheter.

Réntetdckningsgrad
Resultat efter finansnetto plus finansiella kostna-
der dividerat med finansiella kostnader.

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

o
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Koncernens kassaflédesanalys

Kassaflddesanalys

Kassaflddet under fem ar

Kassaflode fore forandring av rérelse-
kapital

Under senaste femé&rsperioden har kasso-

flodet fran den 16pande verksamheten upp-

visat en positiv utveckling.

Rérelsekapital

Rorelsekapitalet, métt som kortfristiga fill-
géngar minskat med korffrisﬁgo skulder,
skall fér koncernens samtliga enheter ligga

inom intervallet 20 — 25% av omsdttingen.

Koncernens rérelsekapital har de senaste
fem &ren genomsnittligt varit cirka 21% av
omsattningen.

Investeringar i befintliga verksamheter

Investeringarna i befintliga verksamheter
har aren 2000 till 2002 legat runt nivén
100 Mkr medan de uppgétt fill 170 Mkr
under det senaste d@ret. Storre delen av
dessa investeringar har genomférts i kon-
cernens anlaggningar i Markaryd, dar
huvuddelen av produkiverkstéderna fér
NIBE Villavarme och NIBE Brasvérme ar
belégna. Investeringar har ocksé skeft

i samband med sfruktureringen av de
svenska folieelementverksiéderna.

Forvary av verksamheter

NIBE Industrier har under &ren haft en
offensiv férvarvsstrategi. Under femdrs-
perioden har nitton féretags- och rérelse-
férvéry genomférts varav elva inom afférs-
omrédet NIBE Element, sex inom NIBE
Villavérme och tv& inom NIBE Brasvérme.
Malséttningen &r att Gven framéver ha en
offensiv férvérvsstrategi.

Finansiering

| samband med infroduktionen pé&
Stockholms fondbars 1997 genomférdes
en nyemission som inbringade 79,1 Mkr.
Emissionslikviden har, tillsammans med
egna genererade kassafléden och tradi-
tionell bankfinansiering, anvants till genom-
férda férvéry och investeringar i befintliga
verksamheter under femé&rsperioden.

Aktieutdelning

NIBE Industriers malsatining &r att akfie-
utdelningen skall uppgé fill 25 — 30%
av arets vinst efter full skatt. Under femdrs-
perioden har okﬂeufde\nmgen |egot inom
intervallet 27,5 = 30,5% av &rets vinst
efter full skatt exklusive SPP.

(Mkr) 2003 2002 2001 2000 1999
Kassafléde fore féréindring av rérelsekapital 240,7 176,0 134,5 1393 101,9
Férandring av rorelsekapital - 54,7 -34,5 -11,6 - 48,6 -31,5
Kassaflsde fran den 18pande verksamheten 186,0 141,5 122,9 90,7 70,4
Investeringar i befinfliga verksamheter -170,3 -108,6 -108,2 -99.4 - 429
Operativt kassaflode 15,7 32,9 14,7 -8,7 27,5
Forvary av verksamheter -180,3 -27.7 -428 -33,5 -15,9
Kassaflsde efter investeringar -164,6 572 - 28,1 - 42,2 11,6
Finansiering 2128 34,6 67,4 59,5 2,8
Aktieutdelning -32,3 -250 -220 -17.6 -14,7
Arets kassaflsde 15,9 14,8 17,3 -0,3 -0,3
Likvida medel vid drefs bérjan 67,1 53,4 34,3 34,1 36,2
Kursdifferens i likvida medel - 1,5 - 1,1 1,8 0,5 -1.8

Likvida medel vid arets slut 81,5 67,1 53,4 34,3 34,1




Kassaflédet 2003

Kassafléde frén I6pande verksamhet
Koncernens kassafléde efter féréndring

av rérelsekapital uppgick fill 186,0 Mkr
(141,5 Mkr).

Investeringar

Koncernens forvéry av verksamheter/dotter-
forefag uppgick fill 180,3 Mkr (27,7 Mkr).
Investeringar i befintliga enheter genom-
fordes med sammanlagt 170,3 Mkr
(108,6 Mkir| férdelat pé fsljande:

(Mkr) 2003 2002
Maskiner och inventarier 92,8 67,6
Fastighefer 41,0 24,7
Pagdende nyanléggningar 198 -100
Owiiga anléggningstillgéngor 167 26,3

170,3  108,6

Kassaflédet efter investeringar uppgick

darmed till = 164,6 Mkr (5,2 Mkr).

Det operativa kassaflédet, d v s effer
investeringar men exkluderat férvary av
verksamheter/dotterféretag uppgick fill
15,7 Mkr (32,9 Mki).

Krediter fran finansinstitut och pen-
sionsinrattningar

(Mkr) 2003 2002

Lan med rérlig ranta

och amorteringstid 10 &r 507,2 264,5

Unyttiad del av beviljad check-

rgkningskredit med rérlig rénta 1246 71,7

Avsdttningar fill pensioner 26,5 27,5
Totala réntebdrande skulder 658,3 363,7

Ej umnyttiad checkiékningskredit 259,11 1961

Total kreditmajlighet 917,4 5598

Koncernens fotala réntebdrande skulder
uppgick vid &rets slut till 658,3 Mkr
(363,7 Mkr). Den genomsnitfliga rénfe-
kostnaden for totala réntebdrande skulder

motsvarade 4,6% (6,6%).

Koncernens nettoskuld, utgérande rénte-
barande skulder reducerat med kassa och
bank och kortfristiga placeringar, uppgick
fill 574,5 Mkr (295,7 Mki).

Forvary
Under 2003 genomférdes sex férvary,
alla utanfér Sverige;

Danotherm Electric A/S, Danmark (80%),
med en &rsomsdtining p& cirka 70 Mkr,
konsoliderat frén och med januari 2003.

Finohm, Finland [verksamheten for belast-
ningsmotst&nd), med en &rsomséttning pd
cirka 2 Mkr, konsoliderat frén och med
januari 2003.

Sinus Bobé, Nederlénderna, med en drs-
omséttning p& cirka 27 Mkr, konsoliderat
frén och med mars 2003.

FACSA, Spanien, med en &rsomsditning
pd& citka 57 Mkr, konsoliderat frén och
med mars 2003.

METRO THERM A/S, Danmark, med en
arsomsating pa cirka 340 Mkr, konsoli-
derat frén och med oktober 2003.

NETEK, Danmark, med en drsomséttning
p& cirka 13 Mkr, konsolideras frén och
med januari 2004.

Kassaflédeseffekt av forvary

(Mkr) 2003 2002
Immateriella anléggnings-
fillgéngar -99,1 -228
Materiella anldggnings-
fillgéngar -161,0 -158
Finansiella fillgéngar -26 0,0
Korifristiga fordringar -783 -85
Varulager -855 -90
Kassa och bank -72 0,0
Avsttningar 25,7 0,0
Skulder 220,5 28,4
Utbetald kpeskillning -1875 -277
likvida medel i
férvérvade bolag 7.2 0,0
Péaverkan pé koncernens
likvida medel -1803 -27,7

Koncernen

Nettoinvesteringar i anléiggnings-
tillgangar 1999 - 2003
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Koncernens riskhantering

Kundberoende

Samtliga tre afférsomréden arbetar med
en bred kundkrets. Inget afférsomréde ér
s& beroende av en enskild kund eller kund-
grupp aft eft eventuellt bortfall allvarligt
skulle p&verka koncemens lénsamhet.

Kundférluster

| verksamheter dér varor eller fiénster till-
handahdlles mot senare befalning kan infe
kundférluster helt undvikas. Fér aft minimera
riskerna gors arligen kreditbedémningar av
de storre krediterna. Kredittiden ér normalt
30 dagar. Regionala variationer med bé&de
kortare och Iéngre kredittider férekommer.

Var bedémning ér aft koncernen har en
vél fungerande kreditbevakning som hittills
inneburit att koncernen inte drabbats av
kundférluster av néigon betydelse.

Leverantérsberoende

Samiliga komponenter i de produkfer som

koncemens fre afférsomraden marknadsfér
fillhandahalles av ett flertal leverantorer

i Europa och varlden i évrigt. Vid val av

leverantér sker en grundlig genomgéng av
leverantérens majligheter att svara upp mot
de krav koncernen stdller. Till samiliga kom-
ponenter finns det alternativa leverantérer.

Var bedémning ar aft koncernen inte all-
varligt skulle skadas p& grund av att en
enskild leverantér inte skulle kunna upp-

fylla stéllda krav.

Materialpriser

Koncemens produkter bestdr fill inte ovasent-
lig del av material vars priser &r faststéllda
i dollar och noterade p& Londons metall-

bors. For att motverka eft beroende av en-
skilda valutor och marknader har inképs-

forfarandet globaliserats.

Ovriga driftskostnader

Ovriga driftskostnader foljer prisutveckling-
en pd de marknader koncernen bedriver
verksamhet.

Valutarisker

Lépande transaktioner

Koncernens fakturering fran Sverige sker
till 66,6% (63,4%) i svenska kronor. | de
fall fakturering och inkép gérs i annan
valuta sker terminsscikring 16pande av be-
réknade framtida nettofléden fér en period
av 6 = 12 ménader. Det tofala nefoflédet
av utléndsk valuta omréknad fill svenska
kronor var under 2003 cirka 301 Mkr.
De storsta nettoinflddena under @ret upp-
kom i EUR 176 Mkr och NOK 51 Mkr
medan det stérsta neffoutflédet uppkom

i DKK 12 Mkr.

Investeringar i utléindsk valuta

Vardet av ullandska netiotillgéngar enligt
koncemnbalansrdkningen per 2003-12-31
uppgick fill cirka 329 Mkr varav 109 Mkr
uigjordes av nefiotillgangar i DKK, 65 Mkr
i EUR, 65 Mkr i PIN, 61 Mkr i NOK,
28 Mkr i CZK, och T Mkr i USD omrék-
nat fill svenska kronor.

Om svenska kronan férsvagas med 1%

mot ndmnda valutor innebdéir det att kon-
cernens egna kapital &kar med 3,3 Mkr.
Om svenska kronan forstérks med 1% mot
n&mnda valutor blir férhéllandet omvént.

Rénterisker

Koncernens rantebdrande skulder uppgick
vid &rets utgang till ©58,3 Mkr. Den genom-
sniffliga ranfesatsen uppgick fill 4,6%. En
férandring av réntesatsen med 1%, vid
konstant skuld, innebdr fér koncernen en
resultaférsémring alternativt resultatférbatt-

ring med 6,6 Mkr.




Kanslighetsanalys

Koncermen &r utsatt fér eft antal riskfakforer
som paverkar resultatutvecklingen. Flera av
dessa risker ligger utanfér bolagets kontroll.
| tabellen har intill aterges nagra férénd-
ringar och dess pé&verkan p& koncernens
resultat. Féréndringama ér berdknade
med utgangspunkt frén 2003 é&rs resultat-
rakning.

Framtida kapitalbehov

Koncernen har och bedéms éven i fram-
tiden ha ett bra kassafléde. Detta ér av
vasentlig betydelse fér att nédvéndiga
investeringar skall kunna genomféras och
fér aft évriga &taganden skall kunna upp-
fyllas. Koncernen har ocksé en offensiv
politik nér det galler férvary av verksam-
heter. Policyn ar en fillvaxt p& 20% per ér
dér hélfren bér komma fréin organisk fill
vaxt och halften fran férvarv av verksam-
heter.

Det samlade kapitalbehovet kan enskilda
&r komma att dverstiga det interna kassa-
flodet. Finansiering av detta berdknas
kunna fillgodoses, dels via det traditionella
banksystemet dels via akfiemarknaden.

Risker héanférliga till patent- och
rattstvister

Det finns f& patent inom koncernen och
endast komponenter som ingér i slutproduk-
ter &r patenterade. Déremot férekommer
ett anfal ménsterskydd och varumarkes-
skydd. Vi bedémer aft inga intréing géres

i andras patent. Ingen verksamhet i koncer-
nen &r indragen i n&gon rétistvist av be-

tydelse.

Andra risker

Mot traditionella férsakringsrisker sdsom
brand, stdld, ansvar, avbrott och liknande
anser vi att koncernen har eft tillfredsstal-
lande skydd genom de férscikringar som
tecknats. S]d|vris|<emo |igger inom inter-
vallet 1 = 5 basbelopp.

Inom koncernens produkiomréden finns
det alltid en risk i aft produkter p& grund
av seriefel skulle behéva &terkallas pé
grund av materialfel eller annan s& kallad
"recall”. Riskerna minimeras av att flertalet
av koncernens bolag ér certifierade enligt
ISO 9001. Certifieringen innebdr aft det
finns kontrollerade rutiner fér séval den
inferna hanteringen och fillverkningen som
fér anvéndningen av komponenter tillver-
kade av andra leverantérer. Som en yiter-
ligare riskavicickning fér liknande héndel
ser har férsékringar tecknats.

Kénslighetsanalys

Berdik- Forand- Resultat
ningsbas fing  pdverkan
MSEK % Mkr
Nettoomsatining
(marginal konstant) 2.451,1  +/- 1,0 9,6
Rérelsemarginal
[volym konstan) +/- 01 25
Materialkostnader 0504 +/- 10 95
Lonekostnader 6726  +/- 10 67
Rantebérande skulder
(réinta konstant) 6583  +/-100 3,0
Réntesats %
(rantebdrande skuld
konstant) 4.6% +/- 10 66

Baserat pé resultaircikning 2003

Valutakénslighet i utléndska nettotillgéngar

SEK Resuliat-
forandring  paverkan
% Mkr
Svenska kronans férstérkning
mot samtliga valutor dér NIBE
Industrier har neftotillgangar +10 -33
Svenska kronans férsvagning
mot samtliga valutor dér NIBE
Industrier har neftotillgangar -1,0 +3,3

Baserat p& netiofillgéngar 2003-12-31

K@l NIBE



NIBE [eR]

Forvaliningsberdttelse

Styrelsen och verkstéllande direktsren for
NIBE Industrier AB (publ) f&r harmed
avge drsredovisning for verksamhets@ret
2003. Uppgifter inom parentes avser
foregaende ar.

Information om verksamheten

NIBE AB-koncernen bestar av verkstads-
féretag vars huvudsakliga fillverkning och
férsdlining utgdrs av markvarmepumpar,
franluftsvérmepumpar, vattenvérmare,
pannor och braskaminer. Tillverkning sker
i Markaryd, Trelleborg och Emmaboda i
Sverige samt i Finland och Polen. NIBE AB
bedriver ocksa verksamhet genom filialer i
Danmark och Finland.

METRO THERM A/S-koncernens fillverk-

ning och férsélining utgérs av varmvatten-

beredare och figrrvérmevaxlare. Tillverk-
ning sker i Danmark och Norge. Férsalj-
ning sker Gven i Sverige och Finland via
egna bolag.

BACKER-gruppens huvudsakliga fillverk-
ning och férsdlining uigdrs av rérelement.
Tillverkningen sker, férutom i Sésdala och
Tiomarp i Sverige dven i Norge, Finland,
Danmark, Polen, Tieckien, ltalien och
Spanien. loval Oy, Jevi A/S och Svend
A. Nielsen A/S verkar inom samma om-
réde som Backergruppen och &r de sférsta
akiérerna p& den finska respektive den
danska marknaden.

Calesco Foil AB inklusive Norells-gruppen
har fillverkning och férsélining av folie-
element i Kolback och Polen. Férsalining
sker dven via ett eget bolag i USA.

Omséttning

Koncernens neffoomsdtting uppgick fill
2.451,1 Mkr (1.944,2 Mkr). Av omsctt-
ningsékningen p& 506,9 Mkr avser
287,0 Mkr j@mférbara enheter.

Resultat

Koncernens resuliat efter finansiella poster
uppgick till 217,8 Mkr (155,0 Mkr).
Rantabiliteten p& totalt kapital uppgick
till 15,2% (14,4%).

Investeringar

Koncernens neffoinvesteringar uppgick
totalt till 350,7 Mkr (136,3 Mkr) varav
180,3 Mkr (27,7 Mkr) i verksamheter,
92,8 Mkr (67,6 Mkr) i maskiner och
inventarier, 41,0 Mkr (24,7 Mkr) i bygg-
nader och mark, 19,8 Mkr (-10,0 Mkr)
i pg&ende nyanléggningar, 15,0 Mkr
(9,3 Mkr] i goodwill, 0,4 Mkr [~ 0,2 Mkr)
i immateriella tillgéngar, = 0,6 Mkr
(39,3 Mkr) i intresseféretag och évriga
langfristiga vérdepapper samt 2,0 Mkr
[ 22,1 Mkr) i langfristiga fordringar.

Finansiell stéllning

Koncernens likvida medel inklusive kort-
fristiga placeringar uppgick till 83,8 Mkr
(68,0 Mkr). Dérutéver hade koncernen
beviliade oumytiiade krediter pa 259,1 Mkr
(196,1 Mkr). Under aret har koncernens
checkrakningskrediter utdkats med 115,9 Mkr
varav 90,3 Mkr har tillkommit genom
forvary.

Vasentliga hdndelser under dret
Under éref genomférdes sex férvary, alla
utanfér Sverige. Av den férvarvade helérs-
omsattiningen p& cirka 500 Mkr, var det
storsta forvarvet METRO THERM-koncernen,
Danmark.

En split av NIBE-akfien p& 4:1 har genom-
férts under aret.

Vésentliga handelser efter arsskiftet
Vid &rsskiftet undertecknades avtal om att
férvérva engelska rérelementbolaget Shel
som &ven bedriver verksamhet i Kina.




Framtida utveckling

NIBE har fortsatt att stérka sina positioner
p& de prioriterade marknaderna. Férutséitt
ningama bedéms som goda fér fortsatt
marknadsandelstillvéxt inom samtliga tre
afférsomréden. Ett arbete med aft férbétira
den inre effektiviteten pagar kontinuerligt
for att stérka konkurrenskraften. Férutsétt-
ningarna fér ett antal ytterligare féretags-
férvéirv bedéms som goda och fillférsikien
ar stor vad gdller NIBEs méjligheter dven

under 2004.

Overgang till IFRS 2005

Bérsnoterade féretag inom EU skall i rap-
portering fér 2005 redovisa enligt IFRS
(International Financial Reporting Stan-
dards). Redovisningen enligt IFRS kommer
aft ske med start 2005-03-31 med jam-
forelsesiffror for 2004.

Anpassning har skeft gradvis genom att
nya rekommendationer frén Redovisnings-
rédet inforts. Under 2004 kommer rekom-
mendationen "Ersétmingar fill anstéllda” att
implementeras.

Arbefet med aft identifiera skillnaden mel-
lan nuvarande redovisningsstandard och
IFRS har sedan en tid p&bdriats. Malsat-
ningen &r att omrékning fér kvartal 1:2004
kommer att vara klart effer semestern 2004
och uppgifter om utdkade tillaggsupplys-
ningar skall vara slutfért under maj 2004,

Styrelsens arbete

NIBE Industriers styrelse bestar av sex
ledaméter valda av bolagsstémman.
Tignsteman i bolaget deltar vid behov
i styrelsens sammantréden som féredra-
gande eller sakkunniga i enskilda &ren-
den. Styrelsen behandlar alla frégor av
betydelse och nagra kommitiéer &r e
utsedda.

Under verksamhetsaret 2003 hade sty-
relsen 14 sammantréden varav 9 per tele-
fon. Styrelsesammantradena har héllits i
samband med avgivande av del&rsrappor
ter och bokslutskommuniké. Ett samman-
irade har behandlat budget. Ovriga méten
har behandlat stérre investeringar och
féretagsforvéry. Vid sammantrédena har
profokoll férts.

Styrelsen erhéller varje mé&nad en rapport
om bolagets resultat och stallning. Vidare
har verkstéllande direkiéren kontinuerligt
kontakt med styrelsens ordférande.

Koncernens fria egna kapital
Koncernens fria egna kapital uppgick p&
balansdagen fill 451,2 Mkr. N&gon avsétt-
ning fill bundna fonder féreslas ej.

Vinstdisposition

Styrelsen och verkstéllande direkicren fére-
slar att il bolagsstémmans férfogande
stéende vinstmedel 106,9 Mkr disponeras
pd& foliande satt:

Lémnas i utdelning 43,4
Overféres i ny rékning 63,5
Totalt 106,9

Legal struktur

(Sverige)

Dotterbolag i
Nederlénderna, Polen,
Tyskland

(Danmark)
Dotterbolag i
Danmark, Finland,
Norge, Sverige

(Sverige)

Dotterbolag i

Danmark, Finland, ltalien,
Norge, Polen, Spanien,
Tieckien

(Sverige)
Dotterbolag i
Sverige, USA

(Finland)

(Danmark|
Dotterbolag i
Nederlénderna

(Danmark)
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Bokslut 2003

Resultatrékningar
Koncernen Moderbolaget
(Mkr) 2003 2002 2003 2002
Nettoomsattning Not 1 2.451,1 1.944,2 2,1 3,2
Kostnad for salda varor -1.736,3 -1.389,3 - -
Bruttoresultat 7148 554,9 2,1 3,2
Férsaljningskosinader - 360,5 -281,0 = -
Administrationskostnader Not 3 - 144,8 -108,3 -11,1 -10,8
Cvrigo rorelseintakter 24,3 + 12,1 - 0,4
Rérelseresultat Not T -6 233,8 177.7 -9,0 -72
Resultat fran finansiella investeringar
Resultat frén andelar i koncernféretag Not 7 - - 53,2 52,3
Resultat frén andelar i intresseféretag Not 7 3,7 - 3,7 -
Rénteintéikter och liknande resultatposter Not 8 5,6 3,0 71 4,1
Réntekostnader och liknande resultatposter Not 9 -253 -257 -8,7 -11.7
Resultat efter finansiella poster 217,8 155,0 46,3 37,5
Bokslutsdispositioner Not 10 - - 0,0 1,5
Skaitt pa érefs resultat Not 11 -729 -49.7 -0,3 -04
Minoritetens andel av resultat efter skatt -0,5 0,4 - -
Arets vinst 144,4 105,7 46,0 38,6
Planenliga avskrivningar ingér med 89,5 70,9 0,0 0,0
Anial akiier vid érets sl 1/ 23.480.000  5.870.000
Nettovinst per akfie, kronor 2) 6,15 4,50
Féreslagen utdelning per aktie, kronor 2) 1,85 1,38

1) I'juni 2003 genomférdes en split 4:1

2) Nettovinst och féreslagen utdelning &r omréknad med hénsyn fill split 4:1
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Kvartalsdata

Resultatrakning koncernen

2003 2002
(Mkr) Kv 1 Kv 2 Kv 3 Kv 4 Kv 1 Kv 2 Kv 3 Kv 4
Nettoomsdtining 508,5 555,8 574, 812,7 428,9 449,3 475,6 590,4
Rérelsekosinader -4756  -520,4 -5082 -713,1 -401,9  -422,5 -4272 -5149
Rérelseresultat 32,9 35,4 65,9 99,6 27,0 26,8 48,4 75,5
Finansiellt nefto — 28 -0,3 -57 -772 -572 -43 -772 -6,0
Resultat efter finansiellt netio 30,1 35,1 60,2 92,4 21,8 22,5 41,2 69,5
Skatt -10,3 -12,1 -19,2 -31,3 -8,/ -7.5 -12.9 -20,6
Minoritetens andel av resultat efter skatt +0,1 -0,1 -0,1 -04 +0,2 +0,2 -0,1 +0,1
Nettoresultat 19,9 22,9 40,9 60,7 13,3 15,2 28,2 49,0
Nettoomsattning affarsomradena
2003 2002
(Mkr) Kv 1 Kv 2 Kv 3 Kv 4 Kv 1 Kv 2 Kv 3 Kv 4
NIBE Element 258,9 260,3 2471 292,3 236,5 223,6 216,8 2557
NIBE Villavéirme 185,7 242,0 262,6 410,3 156,1 193,4 213,6 252,3
NIBE Brasvarme 68,1 58,8 69,1 1156 40,8 359 48,2 86,4
Koncernelimineringar -4,2 -53 -4,7 -55 -4,5 -3,6 -3,0 -4,0
Koncernen 508,5 555,8 574,1 812,7 428,9 449,3 475,6 590,4
Rorelseresultat affdrsomradena
2003 2002
(Mkr) Kv 1 Kv 2 Kv 3 Kv 4 Kv 1 Kv 2 Kv 3 Kv 4
NIBE Element 14,0 4,5 11,0 11,7 15,1 10,4 14,1 23,3
NIBE Villavéirme 15,0 28,6 43,8 58,3 11,6 16,7 30,3 36,8
NIBE Brasvarme 6,6 6,1 13,4 33,1 2,8 2,8 6,4 18,1
Koncermelimineringar -27 -3.8 -23 -3,5 -2,5 -3,1 -24 -2.7
Koncernen 32,9 35,4 65,9 99,6 27,0 26,8 48,4 75,5
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Koncernen Moderbolaget

(Mkr) 2003-12-31 2002-12-31 2003-12-31 2002-12-31
Tillgéngar
Anlaggningstillgangar

Immateriella anldggningstillgéngar

Goodwill Not 12 187,1 98,0 = -
Ovrigo immateriella fillgangar Not 13 4,5 1.7 — -
Summa 191,6 99,7 - -
Materiella anléggningstillgéingar
Byggnader och mark Not 14 201,7 186,4 - -
Maskiner och inventarier Not 15 3252 216,9 0,2 0,3
Pagé&ende nyanléggningar Not 16 42,4 23,6 = -
Summa 659,3 426,9 0,2 0,3
Finansiella anléggningstillgangar
Aktier i dotterféretag Not 17 - - 457 .4 206,7
Fordran hos koncernféretag - - 58,9 64,6
Akfier i intresseféretag Not 18 39,6 39,3 39,6 39,3
Langfristiga vérdepappersinnehav 0,1 0,1 = -
Uppskjuina skattefordringar Not 11 3.6 0,8 - -
Andra langfristiga fordringar 3,9 3,2 - -
Summa 47,2 43,4 5559 400,6
Summa anléggningstillgangar 898,1 570,0 556,1 400,9
Omsdittningstillgangar
Varulager
Ravaror och fémadenheter 238,7 188,1 - -
Varor under fillverkning 83,7 712 - -
Fardiga varor och handelsvaror 123,2 118,4 - -
Summa 445,6 377,7 - -
Korffristiga fordringar
Kundfordringar 392.7 266,7 - -
Fordran hos koncernféretag - - 0,3 0,2
Skattefordran 8,1 5,0 0,5 -
Ovriga fordringar 30,9 23,6 0,2 0,2
Férutbetalda kostnader och upplupna infékter 11,6 10,8 0,1 0,1
Summa 443,3 306,1 1,1 0,5
Kortfristiga placeringar Not 19 2,3 09 - -
Kassa och bank 81,5 67,1 0,3 0,1
Summa omséttningstillgéngar 9727 7518 1,4 0,6

Summa tillgéngar 1.870,8 1.321,8 557,5 401,5



Koncernen Moderbolaget

(Mkr) 2003-12-31 2002-12-31 2003-12-31 2002-12-31

Eget kapital och skulder

Eget kapital
Bundet eget kapital
Aktiekapital Not 20 58,7 58,7 58,7 58,7
Bundna reserver 137,0 108,0 74,9 74,9
Summa 195,7 166,7 133,6 133,6
Fritt eget kapital
Fria reserver 3006,8 280,8 60,9 54,6
Avets vinst 144,4 105,7 46,0 38,6
Summa 451,2 386,5 106,9 93,2
Summa eget kapital 646,9 553,2 240,5 226,8
Minoritetens andel av eget kapital 2,2 1,2 - -
Obeskattade reserver
Periodiseringsfonder - - 1,6 1,6
Overovskrivmngor - - 0,1 0,1
Summa obeskattade reserver - - 17 1,7

Avsattningar

Avsétiningar fér pensioner Not 21 29,5 27,5 = -
Avséttningar fér skatter Not 11 91,1 71.8 - -
Garantiriskreserv 34,7 11,5 = -
Ovriga avsétiningar, icke réntebdrande Not 22 55 13,4 - -
Summa avséttningar 160,8 124,2 = -
Langfristiga skulder Not 23
Checkréikningskrediter Not 24 124,6 71.7 - -
Skulder ill koncemféretag - - 43,3 38,4
Skulder ill kreditinstitut 4514 223,1 2377 113,5
Ovriga skulder, réntebdrande 0,1 - - -
Ovrigo skulder, icke rantebdrande 6,5 7.4 3,8 3,8
Summa léngfristiga skulder 582,6 302,2 284,8 155,7

Korffristiga skulder

Skulder till kreditinstitut 55,7 414 27,1 14,1
Leverantorsskulder 150,3 113,0 - 0,1
Forskott fran kunder 1,3 0,9 - -
Skulder till koncernféretag - - 0,1 0,2
Skulder fill intresseféretag 0,3 - = -
Skatteskulder 23,4 10,4 - 0,1
Ovr'\go skulder 65,6 31,1 0,1 0,1
Upplupna kostnader och férutbetalda intéikter Not 25 181,7 1442 3,2 2,7
Summa korffristiga skulder 478,3 341,0 30,5 17,3
Summa eget kapital och skulder 1.870,8 1.321,8 557,5 401,5
Stallda sakerheter Not 26 1.003,8 822,2 253,2 253,2

Ansvarsforbindelser Not 27 8,8 3,4 24,9 25,2




Férandringar i eget kapital

Aktie- Bundna Fritt eget Summa eget
(Mkr) kapital reserver kapital kapital
Koncernen
Eget kapital 2001-12-31 58,7 86,8 337,7 483,2
Valutakursdifferenser -1,2 -95 -10,7
Férskjuiningar mellan bundet och fritt eget kapital 22,4 -224 -
Avets vinst 105,7 105,7
Utdelning -250 -250
Eget kapital 2002-12-31 58,7 108,0 386,5 553,2
Valutakursdifferenser -0,7 -17.7 -18,4
Forskjutningar mellan bundet och fritt eget kapital 29,7 -29,7 -
Avets vinst 144.4 144,4
Utdelning -32,3 -32,3
Eget kapital 2003-12-31 58,7 137,0 451,2 646,9
Moderbolaget
Eget kapital 2001-12-31 58,7 74,9 79,6 213,2
Avets vinst 38,6 38,6
Utdelning -250 -250
Eget kapital 2002-12-31 58,7 74,9 93,2 226,8
Avets vinst 46,0 46,0
Utdelning -32,3 -32.3
Eget kapital 2003-12-31 58,7 74,9 106,9 240,5
Specifikation av arets kursdifferens i eget kapital
Avets kursdifferens vid omréikning enligt dagskursmetoden av
utléndska dotterféretag -10,6
Ovriga kursdifferenser redovisade direkt mot eget kapital -7.8
Summa periodens kursdifferens -18,4
Specifikation av ackumulerad kursdifferens
vid omrékning av utléindska dotterféretag
Ackumulerad kursdifferens vid drets bérjan 6,9
Avrets kursdifferens i utléndska dotterfretag -10,6
Ackumulerad kursdifferens vid arets slut -37

NIBE ¥




Koncernen Moderbolaget

(Mkr) 2003 2002 2003 2002

Den l8pande verksamheten

Rorelseresultat 233,8 1777 -9,0 -72

+ avskrivningar som belastat detta resultat 89,5 70,9 0,0 0,0

- minoritetens resultatandel -0,4 0,4 - -
Summa 3229 249,0 -90 -7,2
Erhalina réntor och liknande poster 10,5 4,4 10,8 4,2
Betalda réintor och liknande poster - 257 -259 -8,7 -11,6
Betald skaft - 67,0 -51,5 -0.9 0,0
Kassaflsde fore foréndring av rérelsekapital 240,7 176,0 -78 -14,6

Féréndring av rérelsekapital

Forandring av varulager 9,2 -41,9 - -
Féréindring av korffristiga fordringar -67,1 -8,1 0,0 1,0
Forandring av kortfristiga skulder 3,2 15,5 13,3 2,6
Kassaflsde fran den [spande verksamheten 186,0 141,5 55 -11,0

Investeringsverksamheten

Nettoinvestering i intresseféretag och évriga langfristiga virdepapper 0,6 -39,3 =03 -39,3
Nettoinvestering i maskiner och inventarier -928 - 67,6 - -
Nettoinvestering i byggnader och mark -41,0 -24,7 = -
Férandring aov pagéende nyanléggningar -19,8 10,0 = -
Nettoinvestering i goodwill -15,0 -9,3 - -
Nettoinvestering i andra immateriella anléggningstillgéingar -04 0,2 = -
Férandring av langfristiga fordringar -20 22,1 5,8 -1.8
Kassaflsde fran investeringsverksamheten -170,4 -108,6 55 -41,1
Operativt kassaflode 1) 15,6 32,9 11,0 -52,1
Forvary av verksamheter ) -180,3 -277 -160,8 -177

Finansieringsverksamheten

Férandring av minorifefsintresse 1,2 -1.5 - -
Resuliat frén andelar i koncemféretag - - 53,2 52,3
Amortering av l&ngfristiga lan -124,1 -38,9 -13,7 -11,1
Owriga féréndringar av langfristiga skulder och avstiningar 335,8 75,0 142,8 53,7
Utdelning till aktieigama -32.3 -250 -32,3 -250
Kassaflsde fran finansieringsverksamheten 180,6 9,6 150,0 69,9
Arets kassaflsde 159 14,8 0,2 0,1
Likvida medel vid drets bdrjan 67,1 53,4 0,1 0,0
Kursdifferens i likvida medel -1,5 -1,1 - -
Likvida medel vid arets slut 81,5 67,1 0,3 0,1

1) Fér vidare information om operativt kassaflsde och férvéirv av verksamheter, se sid 35



"

Redovisnings- och varderingsprinciper

NIBE-koncernen faljer arsredovisninglagen

och Redovisningsrédets rekommendationer.

De rekommendationer som trétt i kraft under
2003 har inte p&verkat koncernens resultat-
och balansrékningar.

Koncernredovisning
Koncernredovisningen omfattar moderbolaget
NIBE Industrier AB [publ] och de dotterfére-
tag i vilka moderbolaget direkt eller indirekt
innehar mer én 50 procent av réstefalet eller
p& annat st har eft bestimmande inflytande.
Forvarvade och avytirade bolag ingér i kon-
cernens resultatrékning under innehavstiden.

Koncernredovisningen har uppréttats enligt
frvarvsmetoden. Fér koncernredovisningen
fillémpas rekommendation RR1:00.

De utléndska dotterféretagen klassificeras som
sialvstandiga verksamheter varfér resultat- och
balansrékningar omréknas enligt dagskurs-
metoden. Detfta innebdr att de utléindska dot-
terféretagens tillgangar och skulder omréknas
fill balansdagens kurs. Samtliga poster i resul-
tatrékningen omréknas fill &refs genomsnitts-
kurs. Omrékningsdifferenser fors direkt il kon-
cernens eget kapital.

Rekommendationen RR1:00 frén Redovisnings-
radet innebér bland annat aft det egna kapi-
talet i det férvarvade bolaget bestams utifrén
en marknadsvardering av fillgéingar och skul-
der vid férvérvstidpunkten. Dessa marknads-
vérden utgdr koncemens anskaffningskostnad.
Skillnad mellan anskaffningsvérdet pé& dotter-
féretagsaktier och det vid férvérvsanalysen
bercknade vardet av egef kapital redovisas
som koncernméssig goodwill. Endast den del
av dotterféretagets fria egna kapital, som kan
utdelas till moderbolaget utan att akfien be-
héver nedskrivas, ingdr i koncerens fria egna
kapital.

Vid upprattandet av koncembalansrdkning-
en har de obeskattade reservemna uppdelats
i en del som redovisas som uppskjuten skatte-
skuld under rubriken avsétiningar och en dter
stdende del som redovisas under bundet eget
kapital, det vill sdga inte utdelningsbara
medel. | koncernresultatrékningen bortfaller
séledes sédana bokslutsdispositioner som
innebdr féréndring av obeskatiade reserver.
Skattedelen i dessa féréndringar redovisas till
sammans med drets skattekosinad i resultat-

rakningen, medan egetkapitalandelen ingér i
&rets resultat. Procentsatsen fér berdkning av
uppskjuten skatt i svenska dotterféretag ér 28
procent och fér uléindska dotterférefag respek-
five lands géllande skattesats. Fér internvins-
ter har erforderliga reserveringar gjorts.

Minoritefens andel av érefs resuliat redovisas
i koncernresultatrékningen som en separat
post. Minoritetens andel i dotterféretags kapi-
tal redovisas i separat post i koncernens
balansrakning.

Intresseféretag

De féretag i vilka NIBE Industrier AB inne-
har ett langsikfigt aktieinnehav som mot-
svarar mellan 20 och 50 procent av réste-
talet eller p& annat sétt har eft betydande
inflytande &ver den driftsméssiga och finan-
siella styrningen, klassificeras som intresse-
foretag.

Koncernbidrag

Foretaget redovisar koncernbidrag och akfie-
agartillskott i enlighet med uttalandet fran
Redovisningsr&dets Akutgrupp.

Kassaflddesanalys

Kassaflédesanalysen &r upprétiad enligt
Redovisningsrédets rekommendation RR7.
Den indirekia metoden har anvants vilket
innebdr att neforesultatet justeras fér fransak-
tioner som infe medfért in- eller utbetalningar
under perioden, samt fér eventuella intékter
och kostnader som hénférs fill investerings-
eller finansieringsverksamhetens kassafléden.
I likvida medel ingé&r kassa och bank.

Int&ktsredovisning

Intakt vid férsélining av varor redovisas vid
leverans i enlighet med férsélinings- och
frakivillkor. Férsalining redovisas netto efter
avdrag fér moms och rabatter.

Redovisning av inkomstskatter
For redovisning av inkomstskatter tillémpas
Redovisningsradets rekommendation RR9.

Redovisade inkomstskatter innefattar akiuell
skatt, justeringar avseende fidigare &rs aktuella
skatt och féréndringar i uppskjuten skatt. Vérde-
ring av samiliga skatteskulder/fordringar sker
till nominella belopp och gérs enligt de skatte-
regler och skattesatser som &r beslutade eller
som aviserats och med stor sdkerhet kommer
aff faststallas.

For poster som redovisas i resultafrdkningen,
redovisas aven déarmed sammanhdngande
skatteeffekter i resultatrékningen. Skatt redo-
visas direkt mot eget kapital om skatten &r
hanférlig till poster som redovisats direkt mot
eget kapifal.

Uppskjuten skatt berdknas enligt balansrék-
ningsmefoden p& alla vasentliga tfempordra
skillnader som uppkommer mellan redovisade
och skattemdssiga vérden pa fillgéingar och
skulder. De temporéra skillnaderna har huvud-
sakligen uppkommit genom obeskattade
reserver.

| moderbolaget redovisas, p& grund av sam-
bandet mellan redovisning och beskattning,
den uppskjuina skatteskulden p& obeskat-
tade reserver, som en del av de obeskattade
reserverna.

Kurssakring av kommersiella floden
Baserat p& prognostiserad volym tecknar
koncernen terminskontrakt fér att sékra fram-
tida floden s k kommersiell flsdessckring.
Vinster respektive férluster p& kontrakt redo-
visas samma fidpunkt som resultatet av def
sakrade flédet.

Leasing

Koncermen fillémpar Redovisningsrédets re-
kommendation RR6 betréffande finansiell
leasing. Leasingobijekt som Klassificeras som
finansiell leasing redovisas som anléggnings:
tillgéng och framtida leasingavgifter som
réinfebérande skulder. Fér leasingobjekt som
klassificeras som operationell leasing redo-
visas den é&rliga leasingkostnaden som
rorelsekostnad i resultatrékningen.

Lanekostnader

Fér redovisning av l&nekosinader tillémpas
huvudprincipen, vilket innebér att lanekost-
nader belastar resultat for den period Hill
vilken de hanfér sig.

Goodwill

Bedémd ekonomisk livsléingd p& goodwill
baseras pd séval férvarvade bolags och
verksamheters ekonomiska historik som dess
framtidsutsikter och i marknadsstrategisk be-
tydelse. Detta i kombination med férutsdit-
ningarna fér bolagens produktprogram och
systemldsningar, vilka normalt &r knutna fill
vélkénda och marknadsledande agenturer
och varumérken, motiverar en ekonomisk
livslangd fér goodwill pa 10 = 20 ér.




Ovriga immateriella tillgangar

Enligt RR15 Immateriella tillgéngar, skall ut-

gifter fér utveckling av nya produkter redo-

visas som immateriella fillgdngar om séda-

na utgifter med hdg sékerhet kommer att leda
fill framtida ekonomiska férdelar fér féretaget.

NIBE Industrierkoncernen har inom varje
afférsomréde ett antal anstéllda fér att éka
kvaliteten p& befintliga produkter samt fér
utveckling av nya. | NIBE Villavarme och
NIBE Brasvérme sker utveckling av produkter
till slutkund, medan i NIBE Element sker ut-
veckling som regel fillsammans med bolo-
gefs industrikunder.

NIBE Industrier stéller mycket héga krav fér
aft utgifter for utveckling skall redovisas som
tillgéng. Nagon balansering av utvecklings-
arbefet inom NIBE Element sker inte av prin-
cipiella skél, eftersom afférsomrédet inte
arbetar mot slutkunder. Fér NIBE Villavarme
och NIBE Brasvarme kan som regel den
ekonomiska nyttan med sékerhet faststéllas
férst i eft sent skede, varfér négon balanse-

ring ej skeft under 2002 eller 2003.

Avskrivningsprinciper for immateriella
och materiella anlaggningstillgangar
Planenliga avskrivningar har baserats pé&
anskaffningsvérden och bergknats med
hansyn till uppskattad ekonomisk livsléngd.
Foliande avskrivningsprocent har anvénts:

Goodwill 5-10%
Oviiga immateriella tillgangar 10 - 20%
Byggnader 2,5-5%
Markanléggningar 3,75 -5%
Maskiner och inventarier 10 -25%
Fastighetsinventarier 4%

Varulager

Varderingen av varulagret har skett till det
lagsta av anskaffnings- och dteranskaffnings-
vérdet fér révaror, férbrukningsmaterial och
inképta férdigvaror samt fill fillverkningskost-
nad fér producerade varor. Lagret har i inget
fall upptagits dver nettoférséliningsvardet.
Rénta ingér ej i lagervérdena. Prissétning vid
leveranser mellan koncernféretagen sker fill
marknadspriser. Internvinster i koncernféreta-
gens varulager elimineras i koncernredovis-
ningen. Dessa elimineringar paverkar rérelse-
resuliafet.

Fordringar
Fordringar har upptagits till de belopp som
effer individuell bedémning berdknas bli

betalda.

Fordringar och skulder i utléndsk valuta
Fordringar och skulder i utléndsk valuta har
varderats enligt Redovisningsrédets rekom-
mendation RR8, redovisning av effekter av
&ndrade valutakurser.

Nedskrivningar

Redovisade vérden fér koncemens tillgéngar
kontrolleras vid varje balansdag om det finns
négon indikation om nedskrivningsbehov.

Avséttningar

Avsattningar redovisas nér koncemen har eller
kan anses ha en férplikielse som et resultat av
intréffade handelser och det ér sannolikt att
utbetalningar kommer att krévas fér att fullgéra
forpliktelsen. En férutséittning &r vidare att det
gér aft gora en fillférlilig uppskatining av det
belopp som ska utbetalas.

Pensioner

Koncernens pensionsférplikielser @r i huvudsak
sdkrade genom olika pensionsordningar.
Dessa varierar som en folid av olika lagstif-
ning och avial om fiénstepensionssystem i de
lénder koncemen bedriver verksamhet. | kon-
cernredovisningen foljs respektive lands lokala
lagstiftning fér redovisning och vérdering av
koncernens pensionsataganden.

Redovisningsradets rekommendation nr 29
ang&ende "Erséttning fill anstéllda” skall fill-

lémpas frén 2004-01-01.

| denna rekommendation sker en uppdelning
av avgiftsbestdmda och férmansbestémda
pensioner. Vid férmé&nsbestémda pensioner
skall en berdkning ske av pensionsskuld bl a
med hansyn till framtida 16nedkningar och
inflation.

| de ufléindska dotterféretagen finns endast
premiebaserade pensioner. | Sverige finns
eft fatal férménsbaserade pensioner férutom
[TP-planen som administreras av Alecta/PRI.

Fér narvarande har Alecta inte méjlighet aff
lémna tillracklig information fér att NIBE
Industrier skall kunna bergkna pensionsskul-
den enligt den nya rekommendationen. P&
grund hérav redovisas [TP-planen som om
den vore en avgiftsbesiamd plan, fastan ITP-
planen &r férmansbestémd under kvartal 1,
2004.

Omrékning av pensionsskulden kommer aft
ske i bokslutet fér 2004, varvid féréndringen
av skulden per 2004-01-01 kommer aft
féras direkt mot Eget kapifal.

-



Not T Nettoomsdttningens och rérelseresultatets fordelning

Fordelning per affdrsomréde Fordelning per geografisk marknad

Nettoomséttning Rérelseresultat Nettoomsattning
[Mkr) 2003 2002 2003 2002 [Mkr) 2003 2002
NIBE Element 1.058,6 9326 41,2 62,9 Norden 1.610,8 1.237,9
NIBE Villavérme 1.100,6 8154 145,7 95,4 Europa exklusive Norden 7694 6322
NIBE Brasvdrme 311,6 2113 59,2 30,1 Owriga marknader 70,9 74,1
Koncernjusteringar -19,7 =151 -12,3 -10,7 Totalt koncernen 2.451,1 1.944,2
Totalt koncernen 2.451,1 1.944,2 233,8 177,7

Not 2 Information om afférsomradena

Element Villavérme Brasvérme Eliminering Totalt

(Mkr) 2003 2002 2003 2002 2003 2002 2003 2002 2003 2002
Intkter

Extern forsdlining 1.095,7 Q62,4 1.151,1 853,9 311,6 211,83 - - 2.558,4 2027,6
Infern férsélining -37,1 -29.8 -50,5 -38,5 0 0 -197 - 151 -107,3 -834
Summa infdkter 1.058,6 932,6 1.100,6 815,4 311,6 211,3 -19,7 -15,1 2.451,1 1.944,2
Resultat

Resultat per afférsomréde 41,2 62,9 145,7 05,4 59,2 30,1 -3,3 -3,5 2428 184,9
Oférdelade kostnader -9,0 -7.2
Rorelseresultat 233,8 177.7
Finansiella intakter 9,3 3,0
Finansiella kostnader -253 - 257
Avets skattekostnader -729 - 497
Minoritetens andel av

resultat efter skatt -0,5 0,4
Arets nettoresultat 144,4 105,7

évrigd upplysningar

Tillgéngar 798, 1 660,8 8759  484,6 208,5 1751 -569,2 -400,2 1.313,3 920,3
Oférdelade tillgangar 557,5 401,5
Summa tillgangar 1.870,8 1.321,8
Skulder 690,9 5344 5489 236,1 100,5 99,2 -435,6 -276,9 Q04,7 5928
Oférdelade skulder 3170 1747
Summa skulder 1.221,7 7675
Investeringar 124,0 66,9 281,8 43,2 16,5 51,9

Avskrivningar 46,6 37,2 32,0 241 7.6 6,3
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Not 3  Erséttning till revisorerna

Not 4 forts

Koncemen har under dret debiterats kostnader fér revision med 2,2 Mkr
[varav moderbolaget O,1 Mkr) och fér andra uppdrag én revision med

Medelantal anstéllda samt férdelning mellan mén och kvinnor

0,5 Mkr (varav moderbolaget O, 1 Mkr). 2003 2002
Antal Varav Antal Varav
2003 2002 anstallda  man anstdllda  man
Mk Revisi Anjro Revisi Angra Moderbolaget 4 2 4 2
(Mkr) evision uppdrag evision uppdrag Dotterférelag i
SET Revisionsbyr& AB 1,1 0,3 0,6 0,1 Sverige 1.094 Q06 1.017 833
Ovrigo revisorer 1,1 0,2 1,1 0,2 Norge 62 50 47 36
Totalt koncernen 2,2 0,5 1,7 0,3 Finland 278 157 272 148
Danmark 263 175 140 98
Frankrike 15 2 31 5
Not 4 Personalkostnader, medelantal anstéllda, antal Tyslklc’”d 15 12 13 10
mdn och kvinnor i ledande stéllning Polen 689 430 275 S04
Tjeckien 311 170 287 147
ltalien 62 33 55 34
Léner och andra ersétiningar Nederlanderna 4 9 - ,
(Mkr) 2003 2002 Spanien 70 48 - -
Moderbolaget 3,6 4,4 USA 4 2 3 ]
Dotterféretag 543,7 4426 Totalt koncernen 2.881 1.996 2.444 1.678
Totalt koncernen 547,3 447,0
Fordelning mellan mén och kvinnor i féretagets styrelse/féretagslednin
2003 2002 9 gels sty griecning
Sociala  varav Sociala  varav 2003
kost-  pensions- kost-  pensions- Varav
(Mkr) nader  kostnader nader kostnader Antal man
Moderbolaget 2,5 1,0 2.4 0,7 Féretagets styrelse
Dotterforelag 1708 30,2 1441 243 Moderbolaget 6 6
Dotterféretag 36 35
Totalt koncernen 173,3 31,2 146,5 25,0 5 -
Sretagsledningen
| ek ) ) Moderbolaget 2 2
Av moderbolagets pensionskostnader avser 0,3 Mkr (0,3 Mkr) VD. Dotierforefag 68 o1

Moderbolaget har inga utestdende pensionsférplikielser till styrelse och VD.
Motsvarande belopp fér koncernen ér 1,4 Mkr (1,4 Mkr). Koncernens
utest&ende pensionsforplikielser fill tidigare styrelse och VD uppgér fill

1,4 Mkr (1,2 Mkr).

Léner och andra ersdttningar férdelade per land samt mellan styrelse
och VD och &vriga anstéllda

2003 2002
Styrelse  Ovriga Styrelse  Ovriga
(Mkr) och VD anstdllda och VD anstdllda
Moderbolaget 2,1 1,5 2,1 2,3
Dotterféretag i
Sverige "(0,2 resp 0,2) 2,8 277.,6 3,1 255,3
Norge 1,0 20,2 0,7 16,5
Finland 1,6 60,8 1,3 58,2
Danmark (O resp O,1) 4,0 Q0,0 2,3 49,3
Frankrike - 5,3 - 54
Tyskland 1,0 3,9 0,9 2.7
Polen (0,1 resp O) 2,3 24,7 3,2 18,9
Tieckien "(0,5 resp 0,3) 1,8 12,4 0,9 12,2
ltalien 0,9 12,1 0,9 9.3
Nederlénderna 0,4 2.8 - -
Spanien 0,9 15,5 - -
USA (0,2 resp O) 1,0 0,/ 0,4 1,1
Totalt koncernen 19,8 527,5 15,8 431,2

" varav tantiem i Mkr)

Avtal om avgéngsvederlag
Finns endast for verkstéllande direkiéren i moderbolaget dar avtal tréffats
om avgdngsvederlag uppgéende fill en drslén.

Not 5 Kursdifferenser

Kursvinster av rérelsekarakicr redovisas under Ovriga rérelseinickier och
kursférluster redovisas under Kostnad fér sélda varor.

Koncernen Moderbolaget
(Mkr) 2003 2002 2003 2002
Kursvinster
som péverkat rérelseresulatet 6,8 3,5 - -
Kursférluster
som péverkat rérelseresuliatet -3,5 -28 - -
Netto kursdifferens
som péverkat rérelseresultatet 3,3 0,7 - -

| koncernens valutasakringspolicy ingdr att I6pande férsdliningar och
inkép som sker i utlandsk valuta eller &r knuten till féréindringar i utléandsk
valuta, skall kurssékras enligt en rullande 12-ménaders plan inom inter-
vallet 60 — 100 % av beréknade fléden. Sékerhetsgraden i kommande
fladen avgér var i intervallet andelen skall ligga.

Vid utgangen av &r 2003 har koncernen utelépande kontrakt i EUR, DKK,
NOK, USD, GBP och CHF. Kontrakfen skall inlésas under tiden januari 2004
fill december 2004. Konfrakfens sammanlagda nettovérde omréknat il SEK
efter balansdagens kurs vid utgéngen av & 2003 uppgér fill 153,4 Mkr.

Skillnaden mellan samtliga kontrakts belopp omréknade fill SEK efter
kontraktens valutakurs och samtliga kontrakts belopp omréknade till SEK
efter balansdagens kurs vid utgéingen av & 2003, utgér en orealiserad
kursvinst p& 2,8 MSEK.
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Not 6 Leasing

Not 10 Bokslutsdispositioner

Under aret bokférda kosinader avseende finansiella leasingavial upp-

gér i koncemen fill 0,8 Mkr (0,8 Mkr). Under &ret kostnadsférda leasing-

avgifter avseende operationella leasingavial uppgdr i koncernen till
2,2 Mkr (2,1 Mkr). Moderbolaget har inga leasingavial. Vardet av
avtalade framtida leasingavgifter, avseende avtal dér éterstéende
l&ptid &verstiger eft &r, fordelar sig enligt féljande i koncernen:

Finasiell leasing ~ Operationell leasing

(Mkr) Nuvarde Nominellt varde
Forfaller till betalning 2004 0,4 2.4
Forfaller till betalning 2005 — 2008 0,4 54
Forfaller till betalning 2009 — - 4.4
Totalt 0,8 12,2
Not 7 Resultat frén andelar i koncernfsretag och
intresseféretag
Resultat frén andelar i koncernféretag

Koncernen Moderbolaget
[Mkr) 2003 2002 2003 2002
Koncernbidrag - - 8,0 15,0
Utdelning - - 45,2 37.3
Totalt = - 53,2 52,3
Resultat frén andelar i intresseféretag

Koncernen Moderbolaget
[Mkr) 2003 2002 2003 2002
Utdelning 3,7 3,7 —
Totalt 3,7 - 3,7 -
Not 8 Réinteintékter och liknande resultatposter

Koncernen Moderbolaget
[Mkr) 2003 2002 2003 2002
Rénteintdkter, koncernféretag - 2.9 4,0
Rénteintdkter, dvriga 1,5 2,0 0,2 0,1
Owriga finansiella infékter 41 1.0 4.0 -
Totalt 5,6 3,0 7,1 4,1
Not 9 Réntekostnader och liknande resultatposter

Koncernen Moderbolaget
[Mkr) 2003 2002 2003 2002
Réntekostnader, koncernféretag - - 1,8 1.4
Réntekostnader, évriga 23,4 23,0 6,7 8,8
Ovrigo finansiella kostnader 1,9 2.7 0,2 1,5
Totalt 25,3 25,7 8,7 11,7

Moderbolaget
(Mkr) 2003 2002
Aterféring av periodiseringsfond 0,4 1,9
Avsdtining fill periodiseringsfond -04 -04
Féréndring av periodiseringsfond 0,0 1,5
Skillnad mellan bokfsrda avskrivningar
och avskrivningar enligt plan 0,0 0,0
Totalt 0,0 1,5
Not 11 Skatt
Skatt p& arets resultat Koncernen Moderbolaget
[Mkr) 2003 2002 2003 2002
Aktuell skatt for dret 58,9 41,5 0,3 0,4
Akiuell skatt hénférlig fill tidigare &t = 0,5 -0,9 - -
Uppskjuten skatt 14,5 9,1 = -
Totalt 72,9 49,7 0,3 0,4
Avrets uppskjutna skattekostnad/intéikt

Koncernen Moderbolaget

[Mkr) 2003 2002 2003 2002
Skattekostnader avseende
temporéra skillnader 17.8 11,6 - -
Skatteintékter avseende
tempordira skillnader -3,3 -25 — —
Totalt 14,5 9,1 = -

Skatt avseende poster som redovisats direkt mot eget kapital

Koncernen Moderbolaget
[Mkr) 2003 2002 2003 2002
Uppskjuten skatt hénférlig fill
kursdifferenser pd transaktioner
i utlandsk valuta 1,6 0,4 - -

Skillnaden mellan koncernens skattekostnad och skattekostnad base-
rad pé gdllande skattesats

Koncernen Moderbolaget

(Mkr) 2003 2002 2003 2002
Redovisat resultat fore skatt 217.8 155,0 46,3 39,0
Skatt enligt géllande skattesats 61,0 43,4 13,0 10,9
Avskrivning p& goodwill 3,9 3,1 = -
Ej avdragsgilla kostnader 1,9 0,4 0,0 0,0
Ej skattepliktiga intéikter -1,2 -0,2 - -0,1
Utdelningar frén dotterféretag = - -12,7 -104
Justeringar fér skatter tidigare ér = 0,6 -0,9 - -
Ej balanserade underskotisavdrag 6,6 2,5 = -
Effekt utlandska skattesatser 0,8 0,8 - -
OvrigT 0,5 0,6 = -
Redovisad skattekostnad 72,9 49,7 0,3 0,4
Skattesats

Den géllande skattesatsen har beréknats med utgangspunkt frén den skatte-
sats som gdller fér moderbolaget och har uppgétt fill 28% (28%).




Not 11 forts Not 13 Ovriga immateriella tillgangar

) Hyresrdtter, patent, licenser, varumérken och liknande
Temporéira skillnader

Temporéra skillnader féreligger i de fall tillgéngamas eller skuldernas
redovisade respektive skatteméssiga varden ér olika. Tempordra skillnader [Mkr) 2003 2002

Koncernen

avseende féljande poster har resulterat i uppskjutna skatteskulder och upp- Anskaffningsvéirde
skjuina skatiefordringar. Ingéende anskaffningsvarde 3,5 4,2
Uppskjutna skatteskulder Koncernen Moderbolaget ﬁnsmﬁn‘vwde i férvérvade bolag ;’? o ;
ts i teri
(Mkr) 2003 2002 2003 2002 T : : :
Férséliningar och utrangeringar - =05
Koncernmassiga Svervarden Omklossificeringor 0,1 0,0
i anléiggningsiligéngar [G] 11,0 = = Omrdkningsdifferenser -0,3 -0,3
Obeskattade reserver 73,8 59,3 - - , - -
— Utgéende ackumulerade
Ovrigt 7.2 1.5 — — anskaffningsvérden 8,4 3,5
Totalt 91,1 71,8 = -
Avskrivningar
Ing&ende avskrivningar 1,8 1,4
. . Avskrivningar i férvérvade bolag 0,8 -
Uppskjutna skattefordringar Koncernen Moderbolaget —
Forsaliningar och utrangeringar - -02
(M) 2003 2002 2003 2002 Avets avskrivningar 1,6 0,7
Avsdtiningar fér Omrékningsdifferenser -03 -0]1
pensionsférpliktelser 0,5 0,5 = - Utgdende ackumulerade
Anlaggningstillgangar 2,0 0.3 - - avskrivningar 3,9 1,8
L.J.ndlerskoﬁsovdrog uL - = = Utgdende bokfort vérde 4,5 1,7
Ovrigt 0,7 - = -
Totalt 3,6 0,8 = -
Uppskjutna skatteskulder avseende temporéra skillnader hanférliga fill Not 14 Byggndder och mark
investeringar i dotterféretag redovisas ej d& moderbolaget kan styra éver
tidpunkten fér aterféringen éver de temporérra skillnaderna. Koncernen
[Mkr) 2003 2002
. Anskaffningsvérde
Not 12 Goodwill Ing&ende anskaffningsvarde 2059 2519
Anskaffn.véirde i férvarvade bolag 115,4 24,0
Koncernen Avets investeringar 43,2 25,3
(M) 2003 2002 Férsdliningar och ufrangeringar ~ =0,3 ~ -1,0
Anskaffningsvairde amzokr!ngsd:fererserd -7.4 - 4,3
. - géende ackumulerade
Ing&ende anskaffningsvarde 157,5 1278 anskaffningsvarden 4468 2959
Anskaffningsvérde i
férvarvade bolag 23,5 - Avskrivningar
Arets investeringar 87.5 31.9 Ing&ende avskrivningar 109,9 89,7
Férsliningar och utrangeringar - 08 Avskrivningar i férvérvade bolag 36,2 11,0
OmKlassificeringar -1.3 ~0,1 Eijrsij\iningcxr och utrangeringar 00 -03
Omrékningsdifferenser - 2,6 -1,3 Arets avskrivningar 11,3 9.8
Utgdende ackumulerade Omrakningsdifferenser -1,5 -0,3
anskaffningsvéirden 264,6 1575 Utgé&ende ackumulerade
avskrivningar 155,9 109,9
Avskrivningar Ing&ende uppskrivningar 04 0,6

Ing&ende avskrivningar 59,5 45,8

Uppskrivningar i férvérvade bolag 0,6 -

Avskrivningar i

forvérvade bolag 02 B Arefs avskrivningar p&

ol ) - uppskrivet belopp -0,2 -0.2
Férsdliningar och utrangeringar = -0,8 Utgéende ackumulerade
Omklassificeringar -04 - uppskrivningar 0,8 0,4
Arets avskrivningar 191 148 Utgdende bokfért vérde 2917  186,4
Omrékningsdifferenser -0,9 -0,3
Utg&ende ackumulerade varav mark 25,4 10,4
avskrivningar 77,5 59,5
- . Utgdende bokfért varde
Utgende bokfért vérde 1871 98,0 byggnader och mark i Sverige 108, 1 74,4
Taxeringsvérden (Sverige) 55,6 54,7
varav mark 10,4 10,4

Ny- och ombyggnader i Sverige under 2003 har &nnu inte &satts nagot
toxeringsvérde.
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Not 15 Maskiner och inventarier

Not 17 Aktier i dotterforetag

Koncernen Moderbolaget Kapital- Antal Bokfért
(Mkr] 2003 2002 2003 2002 (Mkr) andel aktier varde
Anskaffni ard Backer BHV AB 100% 37.170 55,3
nskaffningsvérde
Ingéiende anskaffningsvéirde 5172 4579 0,3 0,3 Broderna Hékansson Varme AB 100% 15.000 13,4
Anskaffn.vérde i férvérvade bolag 216,2 9,3 = - Calesco Foil AB 100% 10.500 37,5
Avrets investeringar 100,4 70,9 = - Hondélform AB 100% 1.000 0,1
Forsdlining och ufrangeringar ~ —=28,8  -15,7 = - levi A/S 100% ] 29,9
Omklassificeringar 0,9 0,1 - - Loval Oy 100% 768 39,5
Omrékningsdifferenser -12,8 -53 - - METRO THERM A/S ]OO? 3.400 160,8
Utgéende ackumulerade N!BE AB 100% 400.000 103,2
anskaffningsvérden 793,1 517,2 0,3 0,3 Nielsen A/S, Svend A. 100% 13 7.7
Totalt koncernen 457 4
Avskrivningar
Ing&ende avskrivningar 300,3 2614 = - . . .
A\?skrivningqr i férvdgvode bolag 141,8 7,8 - - Akier &gda via dofterféretag
Forsdliningar och utrangeringar - 26,8 - 13,1 = - Kapital- Antal
Omklassificeringar 0,3 0,1 - - andel aktier
Avets avskrivningar 57,4 45,4 0,1 0,0 Archi Form Nemi GmbH 100,0%
Omrékningsdifferenser —51 - 13 - - Backer Elekiro CZ s.ro. 100,0%
Utgdende ackumulerade Backer Facsa S.L. 100,0% 34.502
avskrivningar 467,9 300,3 0,1 0,0 Backer Fer s 1. 100,0%
Utgaende bokfort virde 3252 216,9 0,2 0,3 Backer OBR Sp. z.0.0. 100,0% 10.000
Cronspisen Kakelugnar AB 100,0% 5.500
Danotherm Electric A/S 80,0% 800
. . . . Eltop Praha s.r.o. 100,0%
Not 16 Pagdaende nyanléggningar Héizx AJS 100.0% 1000
Kiloval Oy 100,0% 33
Koncernen KVM-Conheat A/S 100,0% 600
[Mkr) 2003 2002 METRO THERM AB 100,0% 1.000
Belopp vid érefs ingéng 23,6 35,2 METRO THERM AB, Oy 100,0% 15
Under éref nedlagda kosinader 76,9 30,1 Meyer Vastus AB, Oy 100,0% 20
Under aret genomférda NIBE-BIAWAR Sp. z.0.0. 100,0% 83.962
omférdelningar -57.0 -40, NIBE Energietechniek B.V. 100,0% 180
Omrékningsdifferenser - 1,1 - 1,6 NIBE Systemtechnik GmbH 100,0%
Belopp vid drefs utgdng 42,4 236 Norells Automotive Inc 100,0% 100
Norells France SA 99,8% 12.405
Norells Sweden AB 100,0% 3.250
Norske Backer A/S 100,0% 12.000
SinusJevi Electric Heating B.V. 100,0% 180

YT -




Not 17 Forts

Not 19 Kortfristiga placeringar

Uppgifter om dotterféretag Ansk(::ﬁnings- Mcrﬂknads- Bcikféri
o (Mkr) varde varde varde
Organisations-
nummer Sate Marknadsnoterade vérdepapper 2,3 2,3 2,3
Archi Form Nemi Gmbh HRB1490 Elmshorn, Tyskland Totalt 2,3 2,3 2,3
Backer BHV AB 5560530569 Hassleholm
Backer Elekiro CZ s.ro. 60469617 Hlinsko, Tieckien
Backer Facsa S.L. B62.928.361 Aiguafreda, Spanien
Backer FER s.r.. REA: 1613120 . . Not 20 Aktiekapital
(Ferrara) Sant’Agostino, ltalien
Backer OBR Sp. z.0.0. 8358936 Pyrzyce, Polen
Briderna Hakansson Vérme AB 5561080250 Hoor Nominellt  A-akfier  B-aktier  Totalt antal
Calesco Foil AB 5560005034 Hallsichommar belopp (kr) (st} () akfier st
Cronspisen Kokelagnar A 556480:3806  Markaryd Vid érefs ingéng 1000 940008 4.929.992 5.870.000
Danotherm Fleciic A/S 10126061 Redowe, Darmark 20030613 Splt 4.1 2,50 2.820.024 14.789.976 17.610.000
Eliop Praha s.r.o. 44795751 Miretice, Tjeckien Vid arets utgang 2,50 3.760.032 19.719.968 23.480.000
Handskorm AB 556194-1393 Markaryd
Hoiax A/S 936 030 327 Fredrikstad, Norge Foreslagen men énnu ej beslutad utdelning uppgér fill 1,85 kr per akiie for
Jevi A/S 12854277 Vejle, Danmark 2003, motsvarande totalt 43,4 Mkr.
Kiloval Oy 438.072 Lovisa, Finland Varje A-aktie bergttigar till 10 réster pé& bolagsstémman och varje B-akfie fill
KVMConheat A/S 14 46 85 87 Vissenbjerg, Danmark en 13st. Alla akfier har lika rétt fill utdelning.
loval Oy 379.654 lovisa, Finland ) i ) ) L )
YT W i o 2003 o 5 e sl colors
METRO THERM AB, Oy Q314276 Espoo, Finland
METRO THERM A/S 20567112 Helsinge, Danmark
Meyer Vastus AB, Oy 224.101 Monninkylé, Finland
NIBE A8 95600564485 Markaryd Not 21 Avséttningar fér pensioner
NIBE-BIAWAR Sp. z.0.0. KRS 30931 Bialystok, Polen
NIBE Energiefechniek B.V. 20111793 Willemstad,
Nederlénderna Koncernen
NIBE Systemtechnik GmbH HRB 5879 Celle, Tyskland (Mkr) 2003 2002
Nielsen A/S, Svend A. 42 165913 Graested, Danmark FPG,/PRHpensioner 24,9 257
Norells Automotive Inc [d#36-4044600  Chicago, USA Owriga pensioner 4.6 1.8
Norells France SA Q1379344781 Dieuze, Frankrike Belopp vid drefs utgéing 29,5 275
Norells Sweden AB 556184-3581 Véisterds
Norske Backer A/S Q19 799 064 Kongsvinger, Norge
SinusJevi Electric Heating B.V. 37106129 Medemblik,
Nederléndema

Not 18 Aktier i intresseféretag

Koncernens och moderbolagets andelar i intresseféretag

Antal

Namn Organisationsnr  Sate akfier
Jotul ASA 942 674 465 Fredrikstad, Norge  638.300
MZUE Zelmech S.A. 273617536 Mysowice, Polen 11.108
Linmet Glas-Keramik GmbH HRB42968 Berlin, Tyskland -
Koncernens Koncernens

Kapital- Bokfért andel av resultat  andel av eget

(Mkr) andel virde efter skatt 2003 kapital 2003
Jatul ASA 21,7% 396 8,0 43,8
MZUE Zelmech S.A. 40,2% 0,0 -0,2 0,2
Linmet Glas-Keramik GmbH 33,3% 0,0 0,0 0,0

Jatul ASA har ej offentliggjort sitt &rsresultat nér NIBE Indusirier AB l&mnar sin
bokslutskommuniké och redovisas dérfér enligt anskaffningsvardemetoden i kon-
cernredovisningen. Jatuls bérsvirde 2003-12-31 var 78,2 Mkr.

Not 22 Ovriga avséttningar

Koncernen

Personalrelaterade .
[Mkr) avsdttningar Ovrigt ~ Summa
Belopp vid é&rets ingéing 51 8,3 13,4
Avets féréindring 0,4 -8,3 -79
Belopp vid érets utgéng 55 0,0 55
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Not 23 Langfristiga skulder

Not 26 Stéllda sakerheter

Nedan anges den del av langfristiga skulder som férfaller till betalning Koncernen Moderbolaget
senare &n fem ar efter balansdagen. [Mki) 2003 2002 2003 2002
Koncernen Moderbolaget Foretagsinteckningar 134,5 108,8 = -
(Mkr) 2003 2002 2003 2002 Fastighetsinteckningar 181,1 91,3 - -
: . Inventarier med
Skuld t?ll kredmnsﬂ.fui 234,3 95,2 100,2 26,5 dganderdtisforbehd 22 5.4 B B
Skuld fill koncemféretag - - 28,5 28,5 -
Bvioa skuld - o7 - - Fordringar - 3,2 - -
Vl”gc’ S.: —— : Aktier i dofterféretag 6860 6135 2532 2532
Belopp vid refs uigang 2343 953 1287 390 gnmastllda sakerheler 10038 8222 2532 2532
1 Skulder for vilka akfier stdillts
Not 24 Checkrékningskrediter som stikerhet 02 620 31o 420
Beviliat belopp pd checkrékningskrediter uppgar i koncernen till 383,7 Mkr Not 27 Ansvarsforbindelser
[267,8Mki). Under éret har koncernens checkrgkningskrediter dkat med
115,9 Mkr, varav 90,3 Mkr tillkommit genom férvérv.
Koncernen Moderbolaget
(Mkr) 2003 2002 2003 2002
Not 25 Upplupna kostnader och férutbetalda intékter Pensionsforpliktelser som inte
har upptagifs bland skulderna
derbol eller avsétiningamna 0,5 1,6 - -
Koncernen Moderbolaget Ansvarsforbindelser till férman
(Mkr) 2003 2002 2003 2002 fér dvriga koncernféretag - - 24,9 25,2
Upplupna léner 79,8 59,5 1,0 0,9 Oviiga ansvarsférbindelser 8,3 1,8 = -
gpplupno sociala kosinader 38,1 32,9 1,2 09 Summa ansvarsforbindelser 8,8 3,4 24,9 25,2
Ovriga poster 63,8 51,8 1,0 0,9
Belopp vid érets utgang 181,7 1442 3,2 2,7

Markaryd den 19 mars 2004

! e ‘*’\g‘“f\gd

Arvid Gierow Georg Brunstam
Styrelsens ordférande

QOCE e

Sam Strémersten Il Tunbrant

7

Leif Gustavsson

Verkstéllande d/rekror

Balansrékningarna och resuliatrékningarna skall faststéllas pa ordinarie bolagsstémma den 12 maj 2004.
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Revisionsberdttelse

Till bolagsstémman i NIBE Industrier AB (publ)

Org nr 556374-8309

Vi har granskat érsredovisningen, koncern-
redovisningen och bokféringen samt styrel-
sens och verkstéllande direkiérens férvalr
ning i NIBE Industrier AB fér ar 2003.
Det &r styrelsen och verkstéllande direk-
téren som har ansvaret for rékenskaps-
handlingarna och férvaliningen. Vart ansvar
4r att uttala oss om &rsredovisningen, kon-
cernredovisningen och férvaltningen p&
grundval av vér revision.

Revisionen har ufférts i enlighet med god
revisionssed i Sverige. Det innebdr aft vi
planerat och genomfért revisionen fér aft

i rimlig grad férsékra oss om att &rsredo-
visningen och koncernredovisningen infe
innehéller vasentliga fel. En revision inne-
fattar att granska ett urval av underlagen
fér belopp och annan information i réken-
skapshandlingarna. | en revision ingér
ocksa att préva redovisningsprinciperna
och styrelsens och verkstdllande direkidrens
tilldmpning av dem samt att bedéma den
samlade informationen i &rsredovisningen
och koncernredovisningen. Som underlag
for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi

granskat vasentliga beslut, &tgérder och
forhallanden i bolaget for aft kunna be-
déma om né&gon styrelseledamot eller
verkstéllande direktéren ér ersétnings-
skyldig mot bolaget. Vi har éven granskat
om négon styrelseledamot eller verkstél-
lande direkiéren p& annat sétt har handlat
i strid med aktiebolagslagen, drsredovis-
ningslagen eller bolagsordningen. Vi anser
afft vér revision ger oss rimlig grund fér
véra uttalanden nedan.

Arsredovisningen och koncernredovis-
ningen har upprattats i enlighet med
arsredovisningslagen och ger dérmed
en rdtivisande bild av bolagets och kon-
cernens resultat och stélining i enlighet
med god redovisningssed i Sverige.

Vi tillstyrker aft bolagsstémman faststéller
resultatréikningen och balansrékningen fér
moderbolaget och fér koncemen, dispone-
rar vinsten i moderbolaget enligt férslaget
i forvaltningsberdttelsen och beviljar styrel-
sens ledamater och verkstallande direk-
téren ansvarsfrihet for rakenskapséaret.

Markaryd den 23 mars 2004
SET Revisionsbyr& AB
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Willard Méller

Auktoriserad revisor
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Styrelse

Arvid Gierow (fédd 1943)

Ordférande sedan 2003 och styrelseledamot sedan
1997. Civilekonom. Styrelseordférande i AUMI
Féretagspartner Skane AB, Marka Pac AB, Pronea
Miliéteknik AB samt ledamot i Bong Ljungdahl AB, y
SHB, Stortorget, Helsingborg, och Qualidus AB. Arvid Gierow Gerteric Lindquist
Aktieinnehav i NIBE Industrier: 21.600 aktier av serie B. 1

Gerteric Lindquist (fodd 1951)

Styrelseledamot sedan 1989. Koncernchef. VD i
NIBE Industrier AB och NIBE AB. Civilingenjér och
civilekonom. Anstéilld sedan 1988. Aktieinnehav i
NIBE Industrier: 376.140 aktier av serie A och
890.860 akfier av serie B.

Georg Brunstam (f5dd 1957)
Styrelseledamot sedan 2003. Civilingenjér.
Koncernchef och VD i Nolato AB.
Aktieinnehav i NIBE Industrier: O.

Leif Gustavsson (fodd 1945)

Styrelseledamot sedan 1994. Ekonomidirekidr i
NIBE Industrier AB. Ekonomexamen. Anstélld sedan ¥
1966. Styrelseledamot i Markaryds Sparbank. 0 riinstam
Akfieinnehav i NIBE Industrier: 376.032 akfier av T
serie A och 763.328 aktier av serie B.

Sam Strémersten (fodd 1955)

Styrelseledamot sedan 2001. Civilingenjér.
Afférsomrédeschef fér Tetra Paks afférsomréde
Processing Systems. Aktieinnehav i NIBE Industrier: O.

Bill Tunbrant (fodd 1950)

Styrelseledamot sedan 1997. Civilingenijér.

Group Director Cramo Holding BV och

VD i Cramo Instant AB.

Aktieinnehav i NIBE Industrier: 1.600 akier av serie B.

Leif Gustavsson

Ledning

Gerteric Lindquist (fodd 1951)

Se styrelse.

Leif Gustavsson (fédd 1945)

Se styrelse.

Christer Fredriksson (fodd 1955)

Civilingenjor. Afférsomrédeschef fér NIBE Element
samt VD i Backer BHV AB. Ansfélld sedan 1992.
Aktieinnehav i NIBE Industrier: 93.960 akfier av

serie A och 179.240 aktier av serie B.

Kiell Ekermo (fodd 1956) ReVI SO r

Civilingenjor. Afférsomrédeschef fér NIBE Villavérme.

Anstalld sedf]n TQQS., Akfieinnehav i NIBE Industrier: SET Revisionsbyrd AB
26.800 aktier av serie B. Huvudansvarig revisor
Willard Méller (fodd 1943)

Auktoriserad revisor.

Niklas Gunnarsson (fédd 1965)

Ingenjér. Afférsomradeschef fér NIBE Brasvarme.
Anstélld sedan 1987 . Akfieinnehav i NIBE Industrier:
26.800 aktier av serie B.
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Koncernen

NIBE Industrier AB
Box 14

28521 MARKARYD
Tel 0433 - 73 000
Fax 0433 - 73 192

NIBE Element

280 10 SOSDALA
Tel 0451 - 661 00
Fax 0451 -614 37

Backer BHV AB

280 10 SOSDAIA
Tel 0451 - 661 00
Fax 0451 -614 37

Backer Elekiro CZ s.r.o.
Policska 444

CZ-539 01 HUNSKO
Tieckien

Tel +420 - 469 802 524
Fax +420 - 469 313 389

Backer Facsa, S.L.

Ctra De Ribes, km 50

ES - 08591 AIGUAFREDA
Spanien

Tel +34 - 938 44 26 00
Fax +34 - 938 44 20 49

Backer FER s.r.l.
Via Statale 255 no 293

IT- 440 47 SANT" AGOSTINO

ltalien
Tel +39 - 05 32 35 00 00
Fax + 39-05 32 3503 60

Backer OBR Sp. z.0.0.
u.l. Glowackiego 39

PL- 74 200 PYRZYCE
Polen

Tel +48 - 91 481 99 00
Fox +48 - 91 481 99 16

Calesco Foil AB
Vasterasvagen 9
730 40 KOIBACK
Tel 0220 - 453 00
Fax 0220 - 453 50

Danotherm Electric A/S
Naesbyvej 20

DK - 2610 RODOVRE
Danmark

Tel +45-36 73 22 22
Fax +45 - 36 73 22 23

Eliop Praha s.r.o

CZ- 539 55 MIRETICE 32
Tieckien

Tel +420 - 469 344 176
Fax +420 - 469 344 419

JEVIA/S

Godthdbsvej 7

DK - 7100 VEJIE
Danmark

Tel +45-7583 02 11
Fax +45-75 72 29 00

Loval

Pl 112, Vintergatan 5

FI - 07901 LOVISA
Finland

Tel +358-19 517 31
Fax +358 - 19 532 955

Norells Automotive Inc.
The Rice Building

815 West Van Buren Suite 305

CHICAGO, IL 60607
USA

Tel +1-312 4558121
Fax +1-312 455 8131

Norells Sweden AB
Vasterdsvagen 9
730 40 KOIBACK
Tel 0220 - 453 00
Fax 0220 - 453 50

Norske Backer A/S

Postboks 203, Midtbyen

NO - 2202 KONGSVINGER
Norge

Tel +47 - 628 28 828

Fax +47 - 628 17 456

Oy Meyer Vastus AB .
FI - 07230 MONNINKYLA
Finland

Tel +358 - 19 574 02 00
Fax +358 - 19 574 02 20

REBA Div. Industrial Applications

Filial fill Backer Fer s.r.l.
Via Paarca Alto Milanese 1

[T- 21052 BUSTO ARSIZIO (Mi)

ltalien
Tel +39-0331 351395
Fax +39-0331 34 38 50

SinusJevi Electric Heating B.V.
Nijverheidsweg 2

NL- 1671 GC MEDEMBLIK
Nederléndema

Tel +31 - 227 549 100

Fax +31-227 549 150

Svend A. Nielsen A/S
Gillelejevej 30
Esbonderup

DK - 3230 GRASTED
Danmark

Tel +45 - 48 39 88 88
Fax +45 - 48 39 88 98

NIBE Villavéirme

Box 14

28521 MARKARYD
Tel 0433 - 73 000
Fax 0433 - 73 190

NIBE AB

Box 14

285 21 MARKARYD
Tel 0433 - 73 000
Fax 0433 -73 190

Haato Varaajat

Filial il NIBE AB Sverige
PL 36, Polsticmevagen 17
FI- 01450 VANDA

Finland

Tel +358 -9 836 21 60
Fax +358 -9 836 21 643

Haiax A/S

Trippeveien 5

NO -1618 FREDRIKSTAD
Norge

Tel +47 - 69 35 55 00

Fax +47 - 69 35 55 01

KVM-CONHEAT A/S
Industrivej 6

DK - 5492 VISSENBJERG
Danmark

Tel +45 - 64 47 31 00
Fax +45-64 47 31 30

METRO THERM AB
Daléngatan 1

392 39 KALMAR

Tel 0480 - 42 07 30
Fax 0480 - 42 07 31

METRO THERM AB, Oy
Kuutamokatu 8 A

FI- 02210 ESPOO

Finland

Tel +358 - 943 91 230
Fax +358 - 943 91 23 23

METRO THERM A/S
Rundinsvej 55

DK - 3200 HELSINGE
Danmark

Tel +45 - 48 77 00 00
Fax +45-48 79 73 33

NIBE-BIAWAR Sp. z.0.0.
Al. Jana Pawla Il 57
PL-15 - 703 BIALYSTOK
Polen

Tel +48 - 85 66 284 90
Fax +48 - 85 65 103 80

NIBE Energietechniek B.V.
Hofstraat 18

NL - 4797 AC WILLEMSTAD
Nederlénderna

Tel +31 - 1684 73249

Fax +31 - 1684 76642

NIBE Systemtechnik GmbH
Am Reiherpfahl 3

DE - 29223 CELE

Tyskland

Tel +49 - 51417 54 60
Fax +49 - 5141 75 46 99

TMV-Pannan

Filial till NIBE AB
Maskingatan 2

231 66 TRELLEBORG
Tel 0410 - 544 40
Fax 0410 - 544 60

Velund Varmeteknik

Filial of NIBE AB Sverige
Brogardsvej 7

DK - 6920 VIDEBAK
Danmark

Tel +45-97 17 20 33
Fax +45-97 17 29 33

NIBE Brasvarme

Box 134

285 23 MARKARYD
Tel 0433 -75 100
Fax 0433 - 75 140

NIBE AB

Box 14

285 21 MARKARYD
Tel 0433 - 73 000
Fax 0433 - 73 190

Q
o
o

=
S




gy esyeln) spAiesie oAl Buliy3g 1eisuy) ‘uossyiUg [slueq ‘dy uosspiaeQg 8sseT allely ‘gy Wojgyg UnD JelB0io4 :0jo4 “uoss|iey eniblig Yoo uossjoil [9ISUUD ‘gy Jarisnpu) 3gIN UOINNPOId

€606€y €00c AVIN L-€170 IS AHY

Orgnr: 55 63 74 - 8309

INDUSTRIER

NIBE Industrier AB (publ) ® Box 14 285 21 MARKARYD



