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Koncernens resultat for &r 2003 uppgick till 338 Mkr, vilket mot-
svarade 7:65 kronor per aktie.

Latouraktiens substansvirde den 31 december 2003 var 154 kronor.
Industri- och handelsféretagens rorelseresultat uppgick till 173 Mkr.

Aktieférvaltningens resultat uppgick till 248 Mkr.

Styrelsen foreslar en utdelning med 6:00 kronor per aktie.
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Koncernchefens oversikt

orhoppningarna f6r 2003 var lage stillda. Det fanns
F dock en tro pd att vi under &ret skulle se en succes-

siv f6rbittring av konjunkreurliget for vira heldgda
industri- och handelsféretag. Tyvirr kan vi nu konstatera
att nigon mirkbar forbittring i konjunkturliget inte har
kommit till stdnd. Detta har inneburit ligre efterfrigan
pa vara varor och tjinster, vilket lett dill prispress och ligre
marginaler. Marknadens virdering av vira virdemissigt
viktigaste innehav, Assa Abloy och Securitas, har minskat
under 4ret, vilket paverkat aktieportféljens
virdeutveckling som justerat for kép och
forsiljning 6kat med endast 3% eller
163 Mkr.

Industri- och handelsrorelserna

Svag efterfrigan inom framforallt textil

och investeringsvaror ledde till att orderin-
gingen under dret sjonk med 3% till 4 170
Mkr. En positiv utveckling for insatsvaror
till verkstadsindustrin, filterprodukter och
ventilationsaggregat begrinsade nedgingen.

Eftersom industri- och handelsrorelserna
arbetar med korta ledtider och relativt sma Jan Svensson
orderstockar, undantaget maskinhandeln,
innebir den minskade orderingingen att
faktureringen minskade i samma take, det vill siga med
3% jaimfort med 2002. Omsittningen blev 4 169 Mkr
och rorelseresultatet 173 Mkr motsvarande 4,1% rorelse-
marginal.

Affirsomrade Verkstadstekniks rérelseresultat okade
med hela 29% till 71 Mkr samtidigt som orderinging och
fakturering bara skade med 4 respektive 1%. Det ir fram-
forallt framg&ngar inom hydraulik, fordonskomponenter
och insatsvaror till verkstadsindustrin som astadkommit
resultatférbittringen.

Hultafors AB fortsitter att prestera fina resultat. I slutet
av dret forvirvades Prisident Messwerkzeugfabrik GmbH
och med detta féretag en produktionsanliggning i
Ruminien. Hultafors blir genom forvirvet storst i virlden
pd att producera och silja tumstockar. P4 léng sikt forstirker
vi vir konkurrenskraft tack vare produktionskapaciteten i
Ruminien. Anliggningen i Ruminien kommer att byggas
ut under 2004 for att méjliggdra flytening av viss arbets-
kraftsintensiv produktion frin Hultafors. Képet av Prisi-
dent innebir ocks att andelen tumstockar med reklamtryck
okar och detta har inneburit nyanstillningar i Hultafors.

Aven for andra foretag i koncernen innebir etable-

ringen i Ruminien att vi har en bas som gor det littare att

flytta framforalle arbetskraftsintensiv produktion for ate
forstirka var konkurrenskraft.

Som ett led i en fokusering pé ett mindre antal olika
verksamheter har Stig Wahlstrom AB sélts till Addtech
Components AB. Foretagets verksamhet med import och
forsiljning av el-, elektronik-, pneumatik- och hydraulik-
komponenter till svensk industri omsatte ca 100 Mkr
och var det enda bolaget med denna inriktning i Latour-
koncernen. I Addtech Components har Stig Wahlstrom
AB blivit del i en féretagsgrupp som
bedriver liknande verksamheter och pa
detta sitt har foretaget fact forucsitt-
ningar for en bittre utveckling pa lang
sike.

Affirsomridet bedriver ocksi handel
med verktygs- och tribearbetningsmaski-
ner i Sverige, Danmark och sedan slutet
av dret i Finland, dir MTT Machine
Trading Team Oy f6rvirvats. Bolaget
omsitter ca 30 Mkr och representerar i
huvudsak samma verktygsmaskinleveran-
tdrer som vi redan representerar i Sverige
och Danmark.

Affirsomrade Textil, som omfattar
producerande textilforetag, filtertillverk-
ning och textila handelsféretag, har paverkats kraftigt av
den svaga konjunkturen, mycket kraftig prispress, framfor-
allt pa leveranser till bilindustrin, och en fortsatt krym-
pande marknad for hemtextil, handarbeten, tyger och
sybehér. Marknaden for viv till sport- och fritidsklider
fortsitter dessutom att forskjutas mot Fjirran Ostern.
Sévil orderinging som omsittning har sjunkit och resul-
tatet kraftigt forsimrats till 35 (60) Mkr. Personalned-
dragningar och 4tgirder for att minska kostnaderna i
produktion har pibérjats. Arets resultat har belastats med
kostnader f6r uppbyggnad av ett gemensamt lager for
handelsforetagen i Dalsjéfors. Detta kommer att ge
sinkta kostnader framgent.

Filtertillverkningen fortsitter att leverera bra resultat.
Under 4ret har beslut fattats som innebir en 6kad foku-
sering pa tillvixt inom Norden. IF Luftfilter har dirfor
etablerat separata marknadsbolag i Danmark, Norge och
Finland. En ny sylinje tas i bruk i bérjan av 2004. Denna
kommer att ge ett vilbehévligt kapacitetstillskott och
méjlighet till produktivitetsforbittringar.

Avvecklingen av verksamheterna i Marieholm och
Malax i Finland ir slutfrd. Detta har bidragit positivt till
Arets resultat.



Affirsomrade Luftbehandling har under &ret kiimpat
med en svag byggkonjunktur pd i stort sett alla marknader.
Sévil orderinging som fakturering har minskat. Hardast
drabbat 4r Stifab Farex, eftersom kommersiellt byggande
minskat kraftigt pd samtliga marknader dir vi ir verk-
samma. PM-LUFTs ventilationsaggregat GOLD innebir
ett nytinkande inom ventilation som successivt vinner
allt storre gehor, inte bara pA hemmamarknaden utan dven
pa export och detta har lett dill 6kade marknadsandelar
och bittre resultat. Affirsomridets omsittning minskade
med 4% till 1 023 Mkr och rérelseresultatet sjonk till 67
(73) Mkr.

Resultat, finansiering och likviditet
Koncernens sammanlagda resultat efter finansnetto upp-
gick till 381 Mkr. Aktier har képts for 478 Mkr, exklusive
dterkop av egna aktier, och sdlts for 826 Mkr. Detta har
givit ett resultat pd 116 Mkr. Aktieutdelningar har erhallics
med 182 Mkr. Finansnettot har foérbittrats med 12 Mkr.
Det sammanlagda resultatet efter skatt motsvarar 7:65
kronor per aktie, varav 5:05 kronor kommer frin aktie-
forvaltningen och 2:60 kronor frén industri- och handels-
rérelserna. Inklusive dvervirden i aktieportfoljen uppgick
soliditeten vid arsskiftet till 72%.

Styrelsen foreslar en utdelning pa 6:00 kronor per aktie,
vilket ger en direktavkastning pa 4,7%, riknat p& boksluts-
dagens kurs.

Latouraktien

Latouraktiens (B-aktien) marknadsvirde har under dret
minskat med 10% till 127 kronor. Stockholmsbérsen
All-Share index har under samma period skat med 30%.
Koncernens sammanlagda substans uppgick till 6 755 Mkr
per den 31/12 2003, motsvarande 154 kronor per aktie.
Detta innebir en substansrabatt pd 18%. Under aret har
750 000 egna aktier dterkopts till ett genomsnittspris av
114 kronor per aktie. Antalet utestdende aktier per bok-
slutsdagen var 43 820 000 st.

Utsikter for 2004

Mitt forsta &r som VD har till stor del dgnats 4t att resa
runt och besoka foretagen i syfte att lira mig de olika verk-
samheterna och att triffa s& minga medarbetare som méj-
ligt. Detta har varit mycket givande, nyttigt och absolut
nddvindigt for att kunna bilda sig en uppfattning om hur
vi bist gir vidare. Det har ocksa bekriftat den bild jag
hade sedan tidigare att vi har ett antal fina foretag med
duktiga och engagerade medarbetare, fina vilskétta fabri-
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ker och genomgiende bra management. Vi idr emellertid
spridda pa ménga branscher och beroendet av konjunktur-
utvecklingen i framférallt Sverige 4r inom flera verksamhe-
ter stort. Det 4r min uppfattning att vi inom industri- och
handelsrorelserna méste satsa pd en dkad internationalise-
ring samtidigt som vi fokuserar pa ett mindre antal verk-
samhetsomrdden dir vi kinner att vi har en plattform uti-
fran vilken vi kan vixa vidare. Att skapa tillvixt, organisk
sdvil som genom f6rvirv, inom utvalda verksamhetsomra-
den har hag prioritet. Detta kan vi inte dstadkomma i alla
branscher dir vi idag dr verksamma. Vi mdste inse att
enskilda foretag eller foretagsgrupper kan utvecklas bittre i
ett annat sammanhang och da skall vi verka for att s blir
fallet. For ate tydliggora denna delvis nya inrikening
genomfor vi en omorganisation, dir nuvarande tre affirs-

omriden blir nio. Dessa nio kommer att vara:

* Textil produktion
e Textil handel

e Filter

e Hydraulik

e Maskinhandel

e Automotive

*  Handverktyg

* Luftbehandling

o Ovrig verkstad

P4 detta site blir varje affirsomride en mera homogen
grupp av foretag som verkar inom samma bransch, mot
samma kunder, med liknande teknik och med samma
fokus.

Vi dr dvertygade om att den f6rindring vi nu genomfor
innebir att vi kommer att vara vil rustade for att mota en
eventuell konjunkturuppging under 2004. Vi ser ingen
anledning att betvivla att de verksamheter som uppvisat
fina resultat under 2003 kommer att géra det dven under
2004. Bygg- och investeringskonjunkturen i Norden inger
dock en viss oro. Bérsportf6ljen med innehav i intressanta,
villskdtta och framgingsrika foretag och industri- och han-
delsforetagens relativt stabila intjining och positiva kassa-
fléde torde dven i fortsittningen betyda att Latouraktien ir

<A

* Jan Svensson

Verkstiillande direktor

en intressant, ldngsiktig aktieplacering.



Latours aktieportfolj och agande 2003

nder 2003 kunde vi efter ett par hirda r bérja

se tecken pa ett bittre affirsklimac i virlden.

Detta innebar dock inte att véra problem blev
mindre. Av olika skil fick vi arbeta med nigra ganska stora
utmaningar under ret. Nir 2003 avslutades kunde Latour
dock konstatera att dessa utmaningar blivit hanterade och
att forutsiteningarna for 2004 ser bra ut.

Alla foretag med internationell verksamhet paverkades
av den stora dollarférsvagningen. Det blev alltid en killa
till felaktiga analyser av vira forutsittningar och forstirkee
tvivlen hos de som 6nskade tvivla. De storsta innehaven,
Assa Abloy och Securitas paverkades forvisso av dollar-
nedgingen men det handlade dir mest om ”6versittnings-
differenser” innebirande att verksamheten i dollarekono-
mier kom att minska i relativ betydelse jimf6rt med dem
som fanns exempelvis inom euro-ekonomier. Men till skill-
nad frin de foretag som tillverkade i eurolinder och silde
till dollarlinder hade vi inte deras dramatiska genomslag i
l6nsamheten. Vinsterna blev reducerade ungefir med
samma procentsats som gillde for omsittningen. Men for
tillvixtforetag 4r det alltid bekymmersamt nir tillvixten i
volym stannar upp eller rentav sjunker.

I tilligg till valutafrdgor och ett allmint grinigt affirs-
klimart hade vi ocksd "hemmagjorda” frigor. I Securitas fick
vi ett allvarligt bakslag i den tyska virdetransportverksam-
heten. I efterhand kan vi konstatera att missgreppen dir
har gjorts i minga foretag tidigare. Den tyska virderdrelsen
hade inte riktigt svetsats ihop utan arbetade i alltfor hog
grad som en grupp foretag. Férvirven hade helt enkelt inte
drivits till en enhetlig organisation med en gemensam fore-
tagskultur. I detta lige kom s& inférandet av euron — en
stor, svar och tyvirr oemotstdndlig utmaning. En svag
organisation tog pd sig en helt ny utmaning och di gick
det helt enkelt mycket illa. Securitas hade dessutom i USA
problem med jimforelser bakét. Den 11 september spelade
en stor roll for verksamheten och nir den effekten gradvis
klingade av var det temporirt slut med expansionen i
USA.

I Assa Abloy fick vi ett byte av verkstillande direktor i
ett lige som man kanske inte skulle ha 6nskat sig eftersom
det sammanfoll med ett dvergingsskede for foretaget
— frdn en intensiv forvirvsperiod till inre omstrukturering.
Marknaden har alltid en tendens att sitta ett orimligt
fokus pd VD, snarare dn den grupp personer som i sam-
arbete leder foretaget. Detta fokus sammanf6ll med ett
besvirligt lige och oro for konjunkturer. Allt detta 4r ett
konstaterande snarare 4n en kritisk betraktelse. Carl-Henric
Svanberg har gjort en enastdende insats f6r fretaget. Den

Gustaf Douglas, styrelsens ordforande

frimsta 4r nog 4nd4 att han samlade en ledning kring sig
som kommer kunna fortsitta framgingen linge 4n.

For bdde Securitas och Assa Abloy har det varit en hird
tid nir svirigheter utldst ganska mycket illvilja och miss-
tinkliggoranden. Detta ir upplevelser som f6r berdrda tar
hardare 4n man tror.

Kursutvecklingen for Latour ir helt priglad av den
mediokra kursutvecklingen f6r Securitas och Assa Abloy. I
vér portfolj har vi frimst en vinnare nimligen Getinge som
haft en mycket fin utveckling 2003. Det fortjinar nimnas
att Elanders som ett par 4r varit ett sorgebarn nu under ny
ledning verkar ha vint utvecklingen. Elanders uppging ir
den procentuellt sett stérsta i portfdljen (+141%).

Latour har under knappt 20 ar haft en mycket fram-
gingsrik verksamhet. Alltsedan starten har aktieinnehavet
varit koncentrerat till relative fi innehav i foretag som vi
kinner vil och dir vi medverkar i arbetet. Detta 4r en avgs-
rande faktor for framgéngarna.

Under 4ret har skattesystemet dndrats sd att skillnaden
mellan innehav éverstigande tio procent av rosterna och
mindre innehav blivit betydande. Denna skillnad ir sirskilt
kinnbar f6r huvudigarens bolag. Mot bakgrund av vér



historia 4r dessa skattemissiga skillnader inte motsatt vart
sdte ate arbeta. Emellertid har vi d4 anledning att fortsitt-

ningsvis endast ha 10% innehav i Latours portfolj.
Situationen 4r nu f6ljande:

Assa Abloy dir vi sedermera uppnétt 16,5% av ros-
terna genom kop av Wirtsilds A-aktier.

Elanders dir har vi 10% av résterna och ser positivt
pé innehavet.

Fagerhult dir har vi éver 30% av réster och detta 4r
ett kirninnehav.

Getinge dir gick det inte att nd 10% och detta

innehav ir nu praktiske taget avvecklat.
Hexagon véra méjligheter att nd 10% var praktiske
taget obefintliga. Innchavet har dirfor

avvecklats.

Holmen
Hufvudstaden

dir var innehaven aldrig avsedda att vara
kirninnehav och 10% hade inte

varit mojligt att uppna.

Munters har nu blivit ett 10%-innehav fér Latour.
Vi ser i Munters ett av 8 foretag som
globalt har stora marknadsandelar pa en
intressant och vixande marknad.

NEA ir ett kompetent tjinsteforetag med
mdjligen f6r stark balansrikning ddr vi har
13% av résterna. Vi ser positivt pd fortsatt
innehav.

Securitas ir ett av kiirninnehaven som har gett en
fantastisk utveckling frn 1985. Dir har
vi nyligen f6rvirvat roststarka akeier och
dirigenom kommit éver 10%.

SWECO ir ocks3 kirninnehav dir vi ser stor

potential. Latour #dger ca 25% av rosterna i

SWECO.

Latours aktieportfolj och agande 2003

Kravet att vi mste g& frn noll dll tio procent under tid-
rymden ett 4r ir inte problemfritt. Under dren har vi skaffac
oss erfarenhet av att agera ritt snabbt. Men innan opera-
tionen sitter iging giller det att i framtiden géra dn bittre
analyser eftersom misstag blivit 4n svirare att ritea till.

En bas for ytterligare 10%-innehav finns i vira helidgda
dotterbolag. Det kommer att visa sig att ndgra av dessa
kan utvecklas internationellt men att detta forutsitter sam-
gdende med andra foretag. Hellre dn att dd silja ut idr det
naturligt att kombinera vart kunnande med andra dgare.
Detta kan ske i féretag pd och utanfér borsen. Nir det
giller notering har vi under aren sett att Latours aktiedigare
4r mycket trogna inte endast Latour utan ocksd de foretag
ddr Latour medverkat vid noteringen. P4 detta sitt kan vi
anvinda bade vér upparbetade kunskap och bygga pd vira
aktiedigare. Man bér i detta sammanhang notera att det ofta
handlar om flera &r innan man har ritt kunskaper att axla
ett dgaransvar. Detta faktum blir allt klarare med &ren.

Under de senaste aren har vi, som en f6ljd av en del
skandaler och mycket dramatik under bérsraset, fct en
mycket livlig debatt om styrning av féretag. Denna debatt
innehéller mycket gott och tinkvirt. Vi ir lyckligtvis ocksa
ménga som deltar. Emellertid kan man nu bérja friga sig
— med alla de former som skall iakttagas — nir vi skall £&
tid att planera framtiden, forma strategier och analysera
foretagets affirsidé. Det institutionella trycket p& form-
frigorna kinns ibland som den tionde tallriken #rtsoppa.
Niringsrik, nyttig och god men méste det vara s mycket?

Efter att ha fsljt styrfrigor under mycket l&ng tid tror
jag mig kunna siiga att man maste begrinsa de absoluta
kraven till ett minimum och i stillet syna minniskorna och
hur det samspelat till goda eller diliga resultat. Vi kommer
att f3 vinja oss vid att en del som gjort misstag dirigenom
har vunnit erfarenheter och dirigenom lirt sig varifrdn
verkliga faror kommer. Vi méste rekrytera frén en bredare
social, erfarenhetsmissig och aldersmissig bas 4n hittills
och ldra oss att sunt frnuft dr en bristvara, inte minst i
maktens korridorer. Ett grundkrav ir att vi maste vara
oppna trots att medierna systematiske straffar de 6ppna
genom att s mycket verklig analys offras i upplagekriget
och jakten p stora journalistpriset.

Det arbete som fortroendekommissionen gor ir viktigt,
ty det kommer att leda till att precis samma krav pd 6ppen-
het, balans mellan intressen, oberoende revision och rota-
tion kommer att stillas mot offentlig maktutévning. Nir
detta sker kommer kvaliteten i samhillsdebatten lyfta. Nir
ingen lingre ir fredad frén insyn och regler blir debatten
skapande, inte ett spel for gallerierna.



Borsportfoljen

2003-12-31
Aktie Antal Kapitalandel ~ Réstandel  Bokfort virde Borskurs Borsvirde
% % Mkr Kr Mkr
Assa Abloy 20 000 000 6 4 435 86 1710
Elanders 1300 000 16 10 267 91 118
Fagerhult V 4330 000 35 35 309 105 452
Getinge 12 355 000 6 4 318 69 853
Hexagon 605 000 3 2 113 196 119
Holmen 410 000 = = 87 256 105
Hufvudstaden 330 000 = = 10 35 11
Munters 1235 000 5 5 216 174 215
NEA 2215 000 23 13 155 105 231
Securitas 25000 000 7 5 272 97 2 425
Sweco V 5 468 383 33 22 126 74 406
Totalt 2308 6 645
Y Redovisas som intresseforetag i balansrikningarna.
Nettoforandring i Latours borsportfolj 2003
Okning Antal aktier Minskning Antal aktier
Elanders B 110 000 Drott A 15 400
Fagerhult 130 000 Drott B 2 450 000
Hexagon 605 000 Holmen B 590 000
Munters 1235 000 Hufvudstaden A 7 170 000
Sweco A 5348 Getinge B 1 845 000
Securitas B 50 000

Koncernens eget kapital (Mkr)
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De tio storsta aktieagarna

2003-12-31
Aktiedgare Antal Antal % av aktie- Antal %
A-aktier B-aktier kapital roster av roster
Gustaf Douglas, familj och bolag 13 372 100 19 501 500 68,4 153222500 77,3
Bertil Svensson, familj och bolag 1136755 411 370 32 11778 920 5,9
Fredrik Palmstierna, familj och bolag 223720 692 330 1,9 2929 530 1,5
Goldman Sachs Int. Ltd 625 325 1,3 625 325 0,3
Géran Sundblads familj och stiftelse 512 355 32 340 1,1 5155 890 2,6
Riddarhusets fonder 460 500 1,0 460 500 0,2
Kjell 0. Mirta Beijers Stiftelse 200 000 0,4 200 000 0,1
Didner & Gerge Aktiefond 194 050 0,4 194 050 0,1
Birger Wagberg med familj 69 800 101 065 0,4 799 065 0,4
Goran Wirenstam 17 800 111 215 0,3 289 215 0,2
Ovriga aktieigare, ca 6 000 816 595 5341180 12,8 13 507 130 6,8
Investment AB Latour, &terkdpta aktier 537 925 3 665 875 8,8 9045 125 4,6
16 687 050 31 336 750 100,0 198 207 250 100,0
Av kapitalet dgs 68,4% av huvudaktieigaren med familj och bolag. Ovriga personer i styrelsen dger 1,9%.
Institutioner dger 7,0% av aktiekapitalet.
Aktieslag Antal aktier % Antal réster %
Serie A (10 roster) 16 687 050 34,8 166 870 500 84,2
Serie B (1 rést) 31336 750 65,2 31 336 750 15,8
Totalt antal aktier 2 nominellt 2:50 kronor 48 023 800 100,0 198 207 250 100,0

Kursutveckling Latouraktien
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| atouraktien

Data per aktie (kr) 2003 2002 2001 2000 1999
Vinst efter skatt 2 7:65 8:54 19:49 20:63 7:59
Substansvirde 154 156 249 237 197
Bérskurs 31 december 127 141 185 161 130
Borskurs i % av substansvirde 82% 90% 74% 68% 66%
Eget kapital ¥ 60 61 65 58 46
Utdelning kontant 6:00 9 7:10 8:50 4:90 3:50
Direktavkastning 4,7% 5,0% 4,6% 3,1% 2,7%
P/E-tal ® 17 17 9 8 17
Antal utestdende aktier 43820 000 44570000 46045000 49796000 52052500
Genomsnittligt antal utestdende aktier 44179178 45088 108 47520587 51385458 52052500
Aterkopta egna aktier 4203800 3453800 1978800 2256500 -
Genomsnittligt antal dterkdpta aktier 3844622 2716300 3003750 667 042 -

Y Borsportféljen upptagen till marknadsvirde och rérelsedrivande dotterbolag till ett avkastningsvirde motsvarande
P/E 15 for &r 1999 och P/E 10 for efterf6ljande ar.

? Beriknat p3 genomsnittligt antal utestdende aktier.

¥ Beriknat pd antal utestdende aktier balansdagen.

9 Féreslagen utdelning.

9 Aren 1999-2002 iir justerade efter inforandet av intresseféretagsredovisning.

Definitioner: se not 44.

Latouraktiens substansvarde

2003-12-31 2002-12-31
Mkr Kr/aktieV Mkr Kr/aktie"

Rérelsedrivande dotterbolag 1 2462 28 13392 30
Assa Abloy 1710 39 1990 45
Drott - - 239 5
Elanders 118 3 45 1
Fagerhult 452 11 437 10
Getinge 853 20 632 14
Hexagon 119 3 = =
Holmen 105 2 211 5
Hufvudstaden 11 0 203 5
Munters 215 5 - -
NEA 231 5 237 5
Securitas 2 425 55 2 605 58
Sweco 406 9 314 7
Ovriga tillgingar 403? 8 276 6
Skulder -1 539 -34 -1 558 -35
Substansvirde 6755 154 6970 156

Y Beriknat pd antal utestdende aktier.
? Rérelsedrivande dotterbolag virderas till ett avkastningsvirde motsvarande P/E 10.

Sammanlagt eget kapital i underliggande koncerner uppgick till 1 467 (1 382) Mkr.

¥ Exkl. koncernintern fordran.



Femarsoversikt (Mkr)

2003 2002 2001 2000 1999
Moderbolaget
Mottagna utdelningar 182 191 210 111 66
Limnad utdelning 263" 315 383 235 182
Soliditet 62% 53% 61% 53% 66%
Justerad soliditet ? 82% 79% 89% 85% 92%
Bérsportfoljen
Férindring av borsportféljens virde 3% -34% 3% 25% 34%
SAX All-Share index 30% -37% -17% -12% 66%
Borsportfsljens marknadsvirde 6 645 6913 10 709 11168 8 459
Dold reserv 4337 4302 8 145 8410 6829
Férsiljning av borsaktier 778 491 1014 1 824 522
Realisationsvinster 128 235 591 664 207
K&6p och nyteckning av borsaktier 348 303 229 2288 601
Industri- och handelsrérelsen
Fakturerad forsiljning 4169 4287 4250 3 840 3635
(varav utlandsfrsiljning) 1 964 2035 1996 1639 1545
Rérelseresultat 173 186 233 235 215
Sysselsatt kapital 1730 1794 1812 1507 1398
Balansomslutning 2583 2 676 2726 2 344 2 166
Antal anstillda 2971 3001 3052 2750 2702
Avkastning pd sysselsatt kapital % 10,1 10,6 18,5 17,9 19,9
Rérelsemarginal % 4,1 4,3 5,5 6,1 5,9
Koncernen
Avkastning p3 eget kapital ¥ 13% 14% 32% 40% 18%
Avkastning pd totalt kapital ¥ 8% 9% 19% 24% 13%
Soliditet ¥ 49% 46% 49% 50% 56%
Justerad soliditet 2 ¥ 72% 69% 78% 79% 83%
Justerat eget kapital ¥ % 6976 7022 11117 11290 9198
Nettoskuldsittningsgrad ? 25% 30% 18% 17% 9%

! Foreslagen utdelning beriknad pé antal utestende aktier 2004-02-17.

2 Inkl. dold reserv i bérsportfsljen.

9 Aren 1999-2002 ir justerade efter inforandet av intresseforetagsredovisning.

Definitioner: se not 44.
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PRODUCERANDE FORETAG

Almedahl-Kinna AB
FOV Fabrics AB
Holma-Helsinglands AB

HANDELSFORETAG

Almedahls AB
AS Knappehuset, Norge

FILTERFORETAG

IF Luftfilter AB
Oy Swegon AB, Finland

Andel av koncernens
investeringar

Andel av koncernens
rorelseresultat

Andel av koncernens

omsattning
(Mkr) 2003 2002
Omsattning 1136 1237
(varav export) 771 852
Rorelseresultat 35 60
Rorelsekapital 521 560
Investeringar 27 79
Rorelsemarginal % 3,1 4.8
Avkastning pa rorelsekapital % 6,7 10,7
Antal anstallda 806 880
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Affarsomrade Textil

Affarsomradet omfattar de tre verksam-
hetsomradena Textil produktion, Textil
handel och Filtertillverkning.

Producerande foretag
Utmirkande {6r de producerande
textilfretagen #r att deras kunder har
kvalitetskrav, som befinner sig i det
absoluta toppskiktet. Textilféretagen
har ocksé hogt teknikinnehall
i produkterna, hég leveransbe-
redskap och en hog exportandel.
Produktionsresurser och kompetens
utnyttjas gemensamt i betydande
omfattning.

Inom FOV Fabrics AB har
marknaden for funktionell viv till
de europeiska tillverkarna av sport-
och fritidskonfektion haft en svag
utveckling under &ret, vilket resulterat
i betydande omsittningsminskning

for foretaget. En oférindrad marknad

Hans-Gunnar Arnliv, VD

inom teknisk viv for airbags har
medfore att den relativa dominansen
som airbagsviv har inom f6retaget
yteetligare forstirkes. Den svaga mark-
nadsutvecklingen inom sport- och fri-
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FOV Fabrics utrustning for att kunna leverera airbagviv pi 1 500 metersrullar.



tidsviv, som till storsta delen beror pd
utflyttning av produktion till Asien,
tillsammans med fordonsindustrins
prispress har medfort, att foretagets
lonsamhet kraftigt urholkats.

FOV Fabrics ir kvalitetscertifierat
enligt QS 9000, som ir fordons-
industrins kvalitetskrav. Dessa innebir
en forstirkning av kraven enligt ISO
9000.

Holma-Helsinglands AB har for-
siljning av sina lin- och bomullsgarner
béde till konsument- och industrikun-
der. Konsumentmarknaden har varit
relativt stabil. P4 industrisidan har
konjunkturen varit svag och omsitt-
ningen sjunkit, vilket haft en margi-
nelle negativ inverkan pd resultatet.

Almedahl-Kinna AB utvecklar,
tillverkar och siljer vivar till sol-
skyddsprodukter f6r inomhusbruk
till 6ver 40 marknader i virlden.
Féretagets styrka ir att i produkterna
kombinera aktuell design med funk-
tionella egenskaper. Rullgardinsvivar
4r den storsta varugruppen vid sidan
av vertikallameller och plisségardiner.
Marknaden for skirmgardiner vixer,
framfor alle i USA. Stor vike liggs pd
produktutveckling och utveckling av
mervirden som service och logistik.
Forsiljningen i vistra Europa har
planat ut ndgot, och tillvixten ligger
frimst i USA och Osteuropa.

Gruppen har under dret minskat
med tvd enheter, dd i enlighet med
tidigare beslut verksamheten vid
Marieholms Yllefabriks AB avvecklats
och fastigheten sdlts samt 4ven grup-
pens linspinneri i finska Malax for-
slts. Sammantaget har avvecklingen
bidragit positivt till affirsomridets

resultat.

Handelsforetag

Tv4 av gruppens foretag, Almedahls
AB och AS Knappehuset, marknads-
for mot konsument ett till stora delar

Skiirmgardiner frin Almedahl-Kinna.

samordnat sortiment inom omridena
hemtextil, handarbeten, tyger och
sybehér. Marknadsandelarna ir
genomgdende hga.

I likhet med tidigare &r 4r den
langsiktiga marknadsutvecklingen av
konsumentprodukterna negativ, vilket

kriver ett kontinuerligt rationalise-

ringsarbete. Som ett led i detta arbete

har under aret lager och distribution
flyttats frin AS Knappehusets lokaler
i Bergen till Dalsjéfors. Gruppen

har dirmed fitt ett gemensamt
logistikcentrum. Bolagen har ocksd i
samband med flytten samordnat sina

sortiment, vilket ocksa inkluderat en

11



Affarsomrade Textil

sortimentssanering. Ombyggnation
och flyttkostnader belastar arets
resultat. De gemensamma logistik-
kostnaderna kommer genom de
genomforda dtgirderna att sjunka
avsevirt. Dessutom kommer lager-
nivan att kunna minskas.

Under 2003 har gruppen &nyo bli-
vit licenstagare pa biddprodukeer 4t
Disney och har under 4ret haft skade
kostnader for design och inkép. Detta
kommer att resultera i 6kad omsitt-
ning under féljande ar.

Till offentlig miljé marknadsférs
inredningstextilier med hogt design-
virde. Produktionen av dessa artiklar
sker i stor utstrickning vid affirs-
omradets tryckeri i Kinna. P4 grund

av foresatt vikande konjunktur och

betydande dverskott pa kontorsytor
har omsittningen inom denna pro-
duktgrupp minskat och dirmed ocksi
lonsamheten.

Resultatet f6r dessa bdda foretag
ir inte tillfredsstillande, varfor per-
sonalneddragningar och sortiments-
begrinsningar genomfors.

Enheten i Alingsds marknadsfor
vérdtextilier, hotell- och restaurang-
textilier, viv for arbetsklider samt
textilier, som anvinds av myndigheter.
En allt storre andel av omsittningen
utgdrs av konfektionerade arbetskli-
der. Utvecklingen har under éret varit
positiv. Resultat savil som omsittning
okade. Exportomsittningen dkade
med 27%. Fran &rsskiftet 2003/2004

kommer verksamheten i Alingsas

att bedrivas i den juridiska personen

Almedahls Alingsas AB.

Filterforetag
IF Luftflter ir ett av Nordens ledande
foretag, som utvecklar, producerar
och marknadsfor luftfilter for alla
typer av ventilationsanliggningar. I
produktsortimentet ingdr dven metall-
filter for fetthiltrering och viderskydd
som forhindrar att regn och fuke
kommer in i ventilationssystemen.
Utbildning inom filterteknik samt
information till kunder och bransch-
folk utgér en viktig del i foretagets
marknadsféring. I bolagets filterskola
informeras anvindare och kunder om
den teknik, som ligger till grund for

luftrening och driftsekonomi.

FOV Fabrics avsyningsutrustning for viv med en bredd upp till 2,5 m.

12



Utvecklingen under dret har varit
starkt positiv bide produktions- och
resultatmissigt. For att ytterligare 6ka
produktionen har beslut tagits om
kapacitetsinvesteringar. En ny linje
for att sy filterpdsar har tagits i bruk i
bérjan av 2004.

I syfte atc 3 en effektivare organisa-
tion etableras egna siljbolag i de nor-
diska linderna. Exportanstringning-
arna utanfor Norden forstirks ocksd
och ett antal nya produkter kommer

att lanseras.

Miljoarbete

Textil produktion ir enligt mil-
joskyddslagen tillstdndspliktig.
Tillstdndsgivande myndighet faststiller
de miljokrav, som maste uppfyllas for
att f3 bedriva produktion. Resultatet
av miljdarbetet redovisas varje ar enligt
ett faststillt kontrollprogram. En
miljorevision genomfors med jimna
mellanrum.

Tre av affirsomrddets bolag ir
berdrda av denna lagstiftning, medan
handelsbolagens och filterféretagens
miljopéverkan ir betydligt ligre.

Rutiner for avfallshantering
finns pd alla affirsomrddets enheter,
och sortering och dteranvind-
ning av olika material ingdr i dessa
rutiner. Féretagen ir anslutna till
Reparegistret.

En 6ppen dialog och samverkan
med kunder, kollegor, myndigheter
och forskningscentra ir grundliggande
for att fortlopande kunna medverka i
en héllbar positiv miljdutveckling.

Utsikter for ar 2004

I rddande konjunkturlige forvintas
inte efterfrigan pé foretagens textila
produkter 8ka. Den inom filterverk-
samheten forstirkea forsiljningsorgani-
sationen forvintas diremot ge fortsatt

tillvixe.

IF Lufifilters investering i ytterligare en syautomat mdjliggor en dnnu mer rationell
produktion av filterpdsar.

Disney dir ett av Almedahls starka licensvarumiirken, diir Almedabls sjilva designar
t.ex. lakansset.
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INDUSTRIELL HANDEL

Specma Industrier AB

Specma AB

Specma Automation AB

AB Sigfrid Stenberg

Carstens AB

Mekana AB

Mobergs Maskin AB
Woodtechnique Verktygssystem AB
MaskinCentrum i Ornskoldsvik AB
Flextek AS, Danmark

Granaths Hardmetal AS, Danmark
MTT Machine Trading Team, Finland

HYDRAULIK

Specma Hydraulic AB
Specma Hydraulic Nord AB
Eurobend AB

Hymat Oy, Finland

AUTOMOTIVE

Autotube AB

PRODUCERANDE NISCHFORETAG

Elkapsling AB
Nord-Lock AB
Hultafors AB

Andel av koncernens
investeringar

Andel av koncernens
rorelseresultat

Andel av koncernens

omsattning
(Mkr) 2003 2002
Omsattning 2067 2044
(varav export) 674 633
Rorelseresultat 71 55)
Rorelsekapital 708 729
Investeringar 56 45
Rorelsemarginal % 3,4 2,7
Avkastning pa rorelsekapital % 10,0 7,5
Antal anstallda 1403 1328
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Affarsomrade Verkstadsteknik

Industriell Handel

Féretagen i gruppen har sin
inrikening mot nordisk marknad
och levererar komponenter som
insatsvaror och maskinutrustningar
av investeringskarakeir, frimst ill
verkstadsindustrin.

Den fortsatt ldga investeringsnivin
har paverkat Stenbergsgruppen
negativt. Efter mer dn tv3 r av svag
investeringskonjunkeur har dven
marginalsituationen fdrsimrats, vilket
paverkat gruppens maskinsiljande
foretag negativt. Speciellt svag har
situationen varit for tribearbetnings-
maskiner. Verktyg och servicerelaterad
verksamhet har haft en bittre utveck-
ling. Totalt sett har I6nsamheten for
gruppen under aret varit otillfredsstil-
lande.

Under 4ret har ett féretag, MTT,
med verksamhet i Finland, forvirvats.
MTT representerar gruppens huvud-
leverantér OKUMA pd den finska
marknaden for verktygsmaskiner.
Tillsammans med det danska dotter-
bolaget Flextek AS innebir forvirvet
av MTT att gruppen ytterligare

Rolf Kraffi, VD

forstirker sin stillning inom maskin-
handel pa den nordiska marknaden.
Under &rets senare del har inom
vissa omriden en 6kad aktivitetsniv
kunnat mirkas. Detta tillsammans
med ett internt strategiarbete for att
stirka marknadsprofil och siljfokus
gor att en forbittring av forsiljning

och resultat forvintas.

Toshiba BTF arborrverk, levererat av AB Sigfrid Stenberg till Wahlquists Verkstider i
Odeshig, for bearbetning av maskinstativ till Tetra Pak.



Verksamheten i Specma bedrivs
i fem olika affirsomriden; Seals,
Drives, Tools, Automation och
Machines. Efterfrigan har under
dret varierat kraftigt mellan de olika
omridena, vilket vil reflekterat det
rddande marknadsliget. En svag
efterfrigan har konstaterats for inves-
teringstung utrustning som robot-
baserad automation (Automation)
samt for maskiner och utrustning for
hégvolymproduktion (Machines).
Ovriga omriden som Seals, Drives
och Tools har utvecklats vil och visar
bittre resultat 4n foregdende ar.

Carstens levererar insatsvaror till
mébel- och inredningsindustri, dir
bl.a. yt- och kantlaminatmaterial
ir en viktig produkt. Verksamheten
har haft en stabil utveckling med
tillfredsstillande resultat. For att hoja
servicegraden mot marknaden har
en siganliggning tagits i bruk for

formatsdgning av ytlaminat.

Hydraulik

Gruppens foretag dr marknadsle-
dande pé den nordiska marknaden
inom omréddet ledningssystem

for mobil- och industrihydraulik.
Marknaden har under 4ret haft en bra
utveckling och resultatet f6r gruppen
har 6kat jimfort med tidigare &r.

Kundernas behov av systemleve-
ranser dkar och utéver kompletta
slangledningar efterfrigas dven
firdigformade hogtrycksrér med
kopplingar. Denna typ av produk-
tionsuppligg har med framging
genomfdrts tillsammans med flera
kunder och forvintas ge 6kad volym-
tillvixe.

Den finska delen av verksamheten
har haft en bra dillviixt och stér for
over 25% av gruppens totala volym.

Under senare delen av aret har
flertalet av de stora kunderna, som ir

inriktade pd dollarrelaterad export,

Autotube tillverkar luftinblisningsrir till bl.a. Jaguars kompressormatade 4,2 liters
V8-motor.

SOMAS Instrument AB anviinder Specma Seals titningar som viktig komponent i
vridspjillsventiler for processindustrin.
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Affarsomrade Verkstadsteknik

utsatts for hird prispress, vilket ocksa
paverkar prisnivin hos foretagen i

Hydraulikgruppen.

Automotive

Autotube AB (f.d. Dayco Automotive
AB) har dillverkningsenheter i Varberg
och Ulricehamn. Féretaget ir leveran-
tor till fordonsindustrin och utvecklar
och tillverkar ledningssystem for luft
och vitskor som anvinds i anslutning
till fordonets motorrum. Kunderna

ir i huvudsak svensk bilindustri, savil
personbilar som lastbilar.

Tillvixten i marknaden har under
dret varit god och inneburit 6kade
volymer. Ett flertal rationaliserings-
projekt har tillsammans med volym-
okningen avsevirt forbittrat resultatet
jimfort med tidigare ar. Nya produk-

ter har under aret introducerats och

:‘_ | b .___-__,

e -
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leveranser pabérjas under 2004 med
ytterligare positiv volymeffeke.

Den tekniska kompetensen i fore-
taget ligger pd en hog niva och har
resulterat i ett bra samarbete med ett
par europeiska fordonstillverkare, som
dven kommer att generera framtida

leveranser.

Producerande nischforetag
Trots svag efterfrgan i jirn- och
byggfackhandeln i Europa har
Hultafors presterat ett gott resultat.
Marknadsandelarna pa den nordiska
marknaden har under 4ret 6kat men
neddragningar i distributionsledet
samt den stirkta kronkursen har inne-
burit en mindre tillbakaging i forsilj-
ningsvirde. Savil marknadsandelar
som forsiljning har 6kat i Central-

europa. Sammantaget Skade forsilj-

ningen jimfort med 2002.

I november 2003 forvirvade
Hultafors den tredje stérsta tum-
stockstillverkaren i Europa, Prisident
Messwerkzeugfabrik GmbH och blev
ddrigenom den storste tumstockstill-
verkaren i virlden. Férvirvet avser en
enhet f6r produktion av tumstockar
i Ruminien, byggd 1996 med 80
anstillda, samt en enhet i Tyskland
som vid forvirvstillfillet sysselsatte
35 personer, uppdelat pa forsiljning
och viss tillverkning. Lokaliseringen
i Ruminien utgdr en plattform
for framtida expansion avseende
produktion. Den tyska enheten har
strukturerats, varvid 30 medarbetare
har slutat och tillverkning flyttas
till Ruminien och Sverige. Kvar pd
plats i Tyskland finns en komplett

siljorganisation. P4 drsbasis redovisar

Interior frin den nyforvirvade produktionsanliggningen for tumstockstillverkning i Rumdinien, ingdende i Hultaforsgruppen.



Hultafors en marginellt ligre vinst dn
2002 medtaget strukturkostnader i
samband med forvirvet.

Nord-Lock l3ssystem for skruv-
forband har under &ret utvecklats
vil. Efterfrigan har varit hog frin
samtliga marknader med en forbite-
ring av resultatet frin foregiende 4r.
Exportandelen ligger p& ver 80%
och de egna marknadsbolagen i USA,
England och Frankrike uppvisar
samtliga tillvixt med god l6nsam-
het. Produkterna tillverkas till stor
del i egenkonstruerad och anpassad
maskinutrustning.

Elkapsling tillverkar och mark-
nadsfor skdp och kapslingssystem for
el-, data- och telekommunikation.
Marknaden, som i huvudsak utgors
av svensk industri, har under &ret
varit svag med hérd priskonkurrens.
Lonsamheten i bolaget ir otillfreds-
stillande och ett rationaliseringsarbete
pagér for att komma tillritta med
problemen. Kostnader for omstruk-
turering av produktprogrammet har
belastat &rets resultat med en mindre

forlust som foljd.

Miljoarbete

Miljsarbetet inom de olika féreta-
gen ingdr som en viktig del av den
dagliga verksamheten. Péverkan pa
miljén frin de olika tillverknings-
processerna ir av ringa omfattning.
Verksamheterna bedrivs enligt
gillande miljsavtal. Dir det 4r ekono-
miskt férsvarbart hélls en hogre stan-
dard in vad lagar och avtal foreskriver.

Utsikter for 2004

De bolag inom affirsomradet som
under 2003 uppnétt bra resultat,
forvintas dven gora detta under 2004.
Diremot ir osikerheten betydande
betriffande marknaden for investe-

ringsvaror.

Yamaba motorcykel med 2-hjulsdrift fran Ohblins Racing vicker sensation i Paris-

Dakar-rallyt. Ror frin Eurobend och slangledningar frin Specma Hydraulic ingér i det

[frambjulsdrivna hydraulsystemet.

Nya patenterade lasmuttrar fran Nord-Lock med samma kiinda lisfunktion som pé
Nord-Lock-brickan.

17



FORETAG

PM-LUFT AB

PM-LUFT Danmark AS
PM-LUFT Norge AS
PM-LUFT Finland Oy
Swegon Ltd., England
Stifab Farex AB

Stifab Farex AS, Norge
Swegon AS, Danmark

Andel av koncernens
investeringar

Andel av koncernens
rorelseresultat

Andel av koncernens

Affarsomrade Luftbehandling

Affirsomradets tillverkande foretag ir
PM-LUFT AB och STIFAB FAREX
AB.

PM-LUFTs produktion omfattar
framst luftbehandlingsaggregat med
stort teknikinnehall. Luftbehandlings-
aggregaten utgdr sjilva motorn i ett
luftbehandlingssystem och installeras
ofta i nigon form av flikcrum i en
byggnad.

STIFAB FAREX tillverkar produk-
ter for luftdistribution, flédeskontroll,
akustik och styrning av inomhuskli-
mat. Produkterna utgér ofta de sista
detaljerna i ett luftbehandlingssystem
och dr mestadels synliga i de utrym-
men dir de anvinds.

Affirsomradets produkter anvinds
i de flesta typer av byggnader, sdsom
kontor, affirsbyggnader, hotell, sjuk-
hus, skolor, daghem etc.

Férsiljning i Sverige sker via egna
siljkontor och pd exportmarknaderna
via dotterbolag och dterforsiljare.
Férsiljning sker i ett 20-tal linder i
Europa, frimst i norra och mellersta
Europa. Drygt hilften av det som

produceras exporteras.

Mats Holmquist, VD

Verksamhetsaret 2003

Ar 2003 har kinnetecknats av en
fortsatt terhdllsam byggmarknad.
Sirskilt kommersiella byggnader,
d.v.s. kontors- och affirsbyggnader,
har haft en tillbakaging.

P34 en minskad nordisk marknad
har PM-LUFT bibehillit sin mark-
nadsandel och STIFAB FAREX har
till och med stirkt sina marknadsan-
delar. Dirmed har de bada f6retagen

omsattning
(Mkr) 2003 2002
Omsattning 1023 1060
(varav export) 563 592
Rorelseresultat 67 73
Rorelsekapital 246 297
Investeringar 17 16
) -
;R\ol:elsernarglpa!'/ol il 2?1; 22'2 Hos Prevent i Stockholm finns STIFAB FAREX kylbafflar installerade som en integre-
Avtalstnlntg""[;a O EDIE i 75’5 7é7 rad del av undertakskonstruktionen. Kylbafflarna i dessa lokaler svarar for god lufikva-
ntal anstéllda

litet och riitt temperatur.
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skapat en god plattform nir konjunk-
turen vinder.

De kade anstringningarna for
exportforsiljning har ocksd resulterat
i att PM-LUFT har stirkt sina
marknadsandelar i de flesta export-
linderna. For STIFAB FAREX har
dock de reducerade investeringarna
i kommersiellt byggande paverkat
exportférsiljningen negativt, vilket
gjort att luftdivisionens sammanlagda
fakturering har minskat ndgot.

Béda foretagen har arbetat aktivt
for att sinka kostnader och héja pro-
duktiviteten.

STIFAB FAREX har under aret
investerat i en robotmodul f6r kant-
vikning och bockning i Tomelilla samt
en ny produktionslina for tillverkning
av runda ljuddimpare i Arvika.

PM-LUFT har investerat kraftigt
de senaste dren och har under ar
2003 kunnat skérda frukten av detta.
Endast mindre investeringar har

behévt goras under verksamhetsdret.

Tillverkning

och utveckling

PM-LUFT har ett komplett sorti-
ment av luftbehandlingsaggregat.
Aggregatserierna BASIC och GOLD
star fér merparten av produktionen.
BASIC ir ett traditionellt luftbehand-
lingsaggregat som tillverkas pd kund-
order. Konkurrensférdelarna ir frimst
aggregatets fliktar, som ir energisndla
och kriver litet utrymme. Liknande
typ av aggregat produceras av minga
tillverkare och BASIC har dirfor hard
konkurrens.

GOLD ir ett serietillverkat luft-
behandlingsaggregat med en inbyggd
avancerad styrutrustning. GOLD-
konceptet har ront stora framgingar
i Norden och successivt kar ocks
marknadsandelarna i Mellaneuropa.
GOLD-konceptet innebir delvis nytt

tinkande inom ventilationsbranschen

Energisndla och effektiva fliktar ir en avgorande konkurrensfordel i PM-LUFTs luft-
behandlingsaggregat.

,

1 fonsterbinkarna hos Linsstyrelsen i Géteborg ir STIFAB FAREX fonsterapparater for
viirme, kylning och ventilation placerade.
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Affarsomrade Luftbehandling

och dirfor krivs uthéllig och malmed-
veten marknadsforing och utbildning
for att nd resultat.

Kontinuerlig utveckling sker av
GOLD-konceptet for att kunna
bibehalla det teknikforspring som
produkten for nirvarande har. Under
aret har PM-LUFT presenterat ett
overvakningssystem som gor att
GOLD-aggregaten kan anvindas i de
flesta p& marknaden férekommande
overvakningssystem. Dessutom kan
overvakningssystemet anvindas med
s4 kallat webb-grinssnitt, vilket gor
att GOLD-aggregaten snabbt, enkelt
och billigt kan 6vervakas via nitverk
eller modem.

PM-LUFT har under &ret ocksd
presenterat det nya kylsystemet
COOLER. Kylsystemet kan anvindas
till luftbehandlingsaggregat GOLD
samt de mindre storlekarna i BASIC-
serien. Med COOLER erhéller man
ett komplett kylaggregat som vid be-
hov kan kyla luften till den lokal som
luftbehandlingsaggregatet betjinar.

) I SRk

i 1 TR

STIFAB FAREX har tv4 produk-
tionsenheter lokaliserade i Arvika
respektive Tomelilla, och med ansvar
for olika delar av bolagets sortiment.
I Arvika tillverkas ett brett register
av ljuddimpare samt klimatpro-
dukter med vatten som medium for
temperaturstyrningen (kylbafflar
och fonsterapparater). I Tomelilla
produceras produkter f6r luftdistribu-
tion. Dessa komponenter ir de sista
detaljerna i ett ventilationssystem och
4r mestadels synliga i de utrymmen
dir de anviinds. Det andra omridet i
Tomelilla omfattar olika komponen-
ter for flodeskontroll. Denna typ av
produkter for reglering av luftflodet
ser till att rdcc mingd luft kommer dill
rite plats vid ritt dllfille. Det tidigare
introducerade e.r.i.c.-systemet ir
exempel pd detta omrade.

De bida bolagens fabriker ir vil
investerade med modern maskinpark
och andra hjilpmedel. Vid samtliga
tre tillverkningsenheter finns utveck-

lingsavdelningar och laboratorier

Robotmodul for kantvikning och bockning vid STIFAB FAREX fabrik i Tomelilla.
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som ir specialiserade inom respektive
produktomrade. Férutom anvin-
dande av etablerad instrumentering
och likasa mitmetoder utnyttjas ocksd
det senaste inom teknik, bl.a. i form
av laser och datoriserad stromnings-
simulering, s.k. CFD, i produket-
utvecklingsarbetet.

Marknad

Savil PM-LUFT som STIFAB
FAREX har en marknadsledande
position i Norden.

I 6vriga Europa ir forsiljningen
koncentrerad till ett 15-tal linder i
Mellaneuropa. Det giller frimst lin-
der med likartade klimatmissiga for-
héllanden som de nordiska linderna.
Okade anstringningar for export i
Mellaneuropa har gjorts under &ret
och har frimst gett gott resultat for
PM-LUFTs produkter.

De 6vriga europeiska linderna
anammar successivt de virderingar
och krav pa kontrollerat och ekono-

miskt inneklimat som finns i Norden.




Affarsomrade Luftbehandling

Tillvixten i Europa beriknas till
5-7% per ar under de nirmaste
1015 4ren. Med ett sortiment och
know-how i spetsen av vad branschen
kan uppvisa ir utsikterna i ett lingre
perspektiv ytterst gynnsamma for
PM-LUFT och STIFAB FAREX.

Miljoarbete
PM-LUFT och STIFAB FAREX
bedriver en ren produktion dir
utsldpp dll luft, mark eller vatten
ir mycket begrinsade. Foretagen ir
certifierade enligt ISO 14001:1 och
miljarbete bedrivs kontinuerligt
genom stindiga f6rbittringar.
Minskat platspill, reducerad ener-
gianvindning, successiv eliminering
av produkter med PVC-innehill
samt dvergang till pulverlackering

PM-LUFT anviinder sig av avancerad datasimulering for att utveckla fliktar med
higsta prestanda.

och vattenbaserade firger ir de pro-
jekt som varit aktuella under &ret.
Den stora miljovinsten som de bida
foretagen medverkar till 4r emellertid
att f3 ventilations- och klimatanligg-
ningar mer energieffektiva. P4 detta
omréde arbetar bolagen milmedvetet
genom utvecklingsarbete och mark-
nadsforing for ace £3 till stdnd allt
energisnélare produkter. PM-LUFTs
energieffektiva Wing-flikear och
STIFAB FAREX e.r.i.c.-system samt
kylbafflar med hég verkningsgrad ir

exempel pd denna inriktning.

Utsikter for &r 2004 U
Byggsektorn har tidigare utvisat en
viss f6rdrdjning i en konjunkeur-
uppgéng och dven om konjunkturen
forbittras under ar 2004 vintas dir-
for fortsatt svag efterfrigan. Liksom
under &r 2003 kommer anstring-
ningar att goras for att kompensera

detta med 6kade marknadsinsatser pd

foretagens exportmarknader.

" LSRN
STIFAB FAREX tillufisdon CDY i exponerat utforande i taket hos Telenor Business
Solution i Stockholm.
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Assa Abloy AB

ASSA ABLOY-koncernen ar varldsledande tillverkare och leve-
rantor av las och tillhorande produkter, avsedda for sakerhet,
utrymning och bekvamlighet. Med éver 100 bolag i mer &n
40 lander och en andel om drygt 10% av varldsmarknaden ar
ASSA ABLOY lasbranschens starkaste globala aktor.

Koncernen finns representerad i alla stora regioner bdde p&
mogna och nya marknader samt innehar ledande positioner
i storre delen av Europa, Nordamerika och Australien.
Inom det snabbvixande omradet for elektromekaniska I3s
har ASSA ABLOY en ledande stillning inom identifiering,
dorrautomatik och hotellsikerhet.

Sedan ASSA ABLOY bildades 1994 har koncernen vixt
frin ett regionalt foretag med 4 700 anstillda till en inter-
nationell koncern med 30 000 anstillda och en omsittning

pa 3 miljarder euro.

Verksamhetséret 2003
I det stora hela har &r 2003 varit ytterligare ett gott r for
ASSA ABLOY. Trots motvinden pd marknaden under
slutet av 2002 och storre delen av 2003, avslutade ASSA
ABLOY é&ret med stabila férsiljningsvolymer och nigot
forbittrade marginaler for jimf6rbara enheter och valutor.
Kassaflodet har aterigen varit mycket starke.
Omsiittningen paverkades negative med 2 660 Mkr
av valutaeffekter och uppgick till 24 080 (25 397) Mkr.
Koncernens resultat fére skatt exklusive jimfrelsestorande
poster uppgick till 1 903 (2 015) Mkr. Det operativa
kassaflodet uppgick till 3 265 (3 525) Mkr. Vinst per aktie
exklusive jimforelsestdrande poster uppgick till 3:31
(3:53) kronor. Omstruktureringskostnader pd 1 320 Mkr
med en dterbetalningstid pa mindre 4n tre 4r reserveras i
fjarde kvartalet.

(Mkr) 2003 2002

24 080 25 397
1270

Forsaljning
Resultat efter skatt 9
Foreslagen utdelning per aktie, kr 1:25 1:25
Aktiekurs 31 december, kr 86 100
Latours kapitalandel, % 6 6
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Global narvaro genom forvarv

Genom ett stort antal forvirv har ASSA ABLOY kommit
en god bit pd vig i arbetet med att skapa global nirvaro.
Idag finns koncernen i alla storre regioner p& bide mogna
marknader och marknader i utveckling. Genom intensiv
benchmarking och utbyte av goda erfarenheter forbittrar
koncernbolag sin effektivitet. Nya kompetensomraden har
ocksa lagts till. Ett bra exempel dr Besam, som ir viirlds-
ledande p4 dérrautomatik och som férvirvades &r 2002.
Med HID, som f6rvirvades for tvi ar sedan, tillfordes
toppmodern identifieringsteknologi.

Koncernstyrka och tillvaxt

P& mindre in tio ar har ASSA ABLOY byggt upp en unik
foretagsgrupp inom branschen och képt upp mer 4n
hundra foretag. ASSA ABLOYs nista mal 4r att utnyttja
sin storlek dill fullo. Ett handlingsprogram f6r att utveckla
koncernens styrka och skapa en bas for varaktig tillvixt
”Leverage and Growth”, presenterades i november 2003.
En rad cgirder for att sikerstilla lingsiktig lonsamhet

och tillvixe har initierats. Atgirderna innefattar bland
annat okat fokus pd slutanvindarnas behov, innovationer,
utveckling av distributionsnitet och varumirkesutveckling.
Légpresterande bolag kommer att vindas, siljas eller liggas
ned fore utgingen av 2004. Férenklingar i den operatio-
nella strukeuren och ett 8kat tempo inom inkdpssamord-
ning kommer att medféra visentliga besparingar.

Fokus pa att utveckla koncernens styrka

Ocksa framéver kommer koncernen att géra nya forviry,
eftersom det fortfarande finns ett antal geografiska och
teknologiska omraden att ticka. Men fokus kommer allt

mer att liggas pd att utveckla koncernens styrka inom en

e B-Aktien s SX All-Share Index
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i

Niir méingden viktig, lagrad information inom en organisation dkar, Gkar ocksi problemen med att kontrollera tilltridet till byggnader
och information. Genom att anviinda ett elektroniskt passerkontrollsystem med beriringsfria smarta kort som kan ta emot, lagra och
dverfora information sikerstiller man hig siikerbet, funktionalitet och flexibilitet. Biometri kan tillfora ytterligare en sikerbetsniva till
ett smart kort, genom att kortinnehavarens identitet kan verifieras genom t.ex. fingeravtryck, handavtryck eller avlisning av dgats iris.

rad omriden. Med gemensam forskning och utveckling
kan ledande teknologi utvecklas och anvindas inom hela
organisationen. Dessutom kan en storre andel av koncer-
nens olika komponenter tillverkas eller képas in gemensamt
nir man anvinder delade plattformar f6r forskning och
utveckling.

Framtidsutsikter

ASSA ABLOY férvintas rapportera stabil forsiljning i SEK
under 2004. Den organiska och forvirvade omsittnings-
tillvixten kommer, vid nuvarande vixelkurser, att mot-
verkas av negativa valutaeffekeer och avvecklade volymer
fran ldgpresterande bolag. Rérelsemarginalen fore good-
willavskrivningar EBITA kommer att 6ka, framforallc
genom handlingsprogrammet "Leverage and Growth”.

Det starka kassaflddet, exkluderat betalningar avseende
omstrukturering, kommer att fortsitta.

Léngsiktigt forvintar sig ASSA ABLOY att efterfrigan
pa sikerhet kommer att 6ka. Arbetet med att fokusera pd
kundnytta och innovationer samt utnyttjandet av ASSA
ABLOYs starka position kommer att paskynda tillvixten

och forbittra lonsamheten.

En installerad bas pa en miljard las

I en virld dir sikerhet blir alle viktigare dr behovet av
bittre och mer sofistikerade 1aslésningar uppenbart. ASSA
ABLOY tillfor virde genom att utveckla sdvil ledande
produkter nir det giller sikerhet, trygghet och anvindar-
vinlighet som nya marknadsforingskoncept. Koncernens
globala nitverk med ledande varumirken ger betydande
tillvixtméjligheter. Fér nirvarande finns ungefir en miljard
las av koncernens olika varumirken pé plats runt om i
virlden. Eftersom lsen i genomsnitt byts ut tre till fyra
ginger under en byggnads livstid ger den installerade basen
uppenbar potential.

Utvecklingsméjligheterna f6r ASSA ABLOY ir bety-
dande. Den starka positionen, sikerhetsdrivna tillvixten,
okade behovet av anvindarvinliga laslésningar, potentialen
for en fortsatt effekeivisering och branschens konsolidering
skapar forutsittningar for en fortsatt god volym och vinst-
utveckling.

Aktien

ASSA ABLOY-aktien ir noterad pd A-listan vid
Stockholmsbérsen. Under 2003 forindrades aktiekursen
fran 100 kronor till 86 kronor per aktie. Latours innehav
motsvarade vid arsslutet ett virde av 1 710 Mkr.
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AB Fagerhult

Fagerhultgruppen utvecklar, tillverkar och marknadsfor kva-
lificerade belysningssystem. Fagerhults ljus finns pa kontor,
skolor, sjukhus och industrier, i butiker och bostader - tyngd-
punkten vilar pa offentlig miljo. Malet ar att erbjuda produkter
med senaste teknik, god design, belysningskunnande och
leveranser fran en egen kundorderstyrd produktion. Som
foregangare i utvecklingen av energieffektiva produkter med
hog innovationsgrad har Fagerhult ett gott utgangslage i en
framtid dar energi-, design-, sakerhets- och miljofragor blir allt
viktigare.

Fagerhultgruppen har nirmare 1 200 medarbetare

i sju linder och tillverkning pa sex orter i Sverige.
Férsiljningsbolag finns i Norge, Danmark, Tyskland

och Storbritannien samt Holland f6r marknadsomradet
Benelux — Frankrike och i Finland f6r marknadsomridet
Finland — Baltikum — Ryssland. Fagerhult dr dessutom via
agenter representerat pa ett flertal marknader. Fagerhults
Belysning, Aneta Belysning, Ateljé Lyktan, Belid och

Tryckea dr koncernens svenska bolag.

Verksamhetséaret 2003

Verksamheten har pdverkats av forsimrade yttre foruc-
siteningar. Aret har férst och frimst kinnetecknats av

en vikande marknad. Efterfrigan har minskat, framfor
allt pa de for foretaget storsta geografiska marknaderna

i Skandinavien och inom omradet kontorsbelysning.
Dessutom har valutakurserna under aret frindrats pd ett
for Fagerhult negativt sitt.

Trots de svarare forutsittningarna har Fagerhult ndce ete
koncernresultat efter finansiella poster pa 102 (132) Mkr.
Omsittningen blev 1 403 (1 475) Mkr. Den svenska
marknaden har f6rsvagats mirkbart. Omsittningen blev
664 (736) Mkr. Nedgingen ir i nivi med totalmarknadens
minskning. Det relativt sett goda resultatet har inneburit

(Mkr) 2003 2002
Forsaljning 1403 1475
Resultat efter skatt 71 95

Foreslagen utdelning per aktie, kr 9:00 3:00
Aktiekurs 31 december, kr 105 104
Latours kapitalandel, % 35 34

24

att foretaget har kunnat fortsitea att investera i utveckling
av nya produkter och tgirder for marknadstillvixt.

Fagerhults l&ngsiktiga inriktning 4r tillviixt genom
utveckling av nya produkter med internationell profil.
Syftet dr att efter hand erdvra storre marknadsandelar i
utlandet. Ett viktigt delmal 4r att minska beroendet av
hemmamarknaden (Norden) for atc pa sa site bli mindre
sarbar for konjunktursvingningar.

Under 4ret har nya produkter for frimst tvd omréden
lanserats, inom butiksbelysning och nédbelysning.
Lansering av produkter for butiksbelysning har syftat
till act understodja affirer inom ytrerligare ett produkt-
segment. Butikshandeln visar en positiv utveckling trots
lagkonjunkeur i Sverige och omvirlden. Inom omridet
nddbelysning har foretaget lanserat nya tekniska l3sningar
med internationell framtoning. Syftet har varit att stirka
profilen av ett innovativt foretag och som ir ledande inom
teknikutvecklingen.

Lokalt har verksamheten 1 Finland, Holland och
Storbritannien varit mest framgangsrik. Nedgingarna i
Danmark och Norge har inneburit att férsiljningen utanfor
Sverige totalt sett har legat pi samma nivé som nirmast
foregdende 4r, 739 Mkr. Exportandelen har dirigenom
fortsatt att 6ka och uppgar f6r nirvarande till 53% (50%)
av koncernens fakturering.

Fagerhultgruppens huvudomride ir belysning for
offentlig miljé. Omsittningen utgjorde 1 229 (1 302) Mkr.
Fér koncernens mindre verksamhetsomride, hembelysning,
uppgick omsittningen till 174 (173) Mkr.

Den samlade orderingdngen 2003 uppgick ill 1 392
(1 487) Mkr.

Rérelsemarginalen blev 7,2% (8,9%). Resultatet
per aktie efter skatt uppgick till 5:73 (7:58) kronor.
Avkastningen pé eget kapital dr 13,4% (19,1%).

Koncernens finansiella stillning dr mycket stark. Likvida

e Aktien s SX All-Share Index
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Fagerhults nya teknik for
nidljusbelysning, emLED, finns
i tvd grundutforanden, en som
dr integrerad i armaturen och
en som antingen kan ytmonteras

eller fillas in.

Fagerhult har under dret
utvecklat ett helt nytt sortiment
Jfor butiksbelysning som inne-
héller flera olika element for
att kunna anpassas till olika
belysningssituationer och krav.

medel vid periodens slut var 164 (119) Mkr och koncer-
nens egna kapital 546 (514) Mkr. Soliditeten har dkat till
65% (62%).

Kassaflédet frin den l6pande verksamheten blev 118
(111) Mkr. Till aktiesigarna har utdelats 37,2 Mkr.

Koncernens nettoinvesteringar i anliggningstillgingar
uppgick till 33 (52) Mkr, varav i maskiner och verktyg till
nya produkter 24 Mkr och i fastigheter 9 Mkr.

Utsikter for 2004
Marknaden fér nybyggnation, och dirmed for belysning,

dr for ndrvarande svag i storre delen av Europa. Nigon

generell uppgang ir inte att vinta under forsta halvéret

2004. Diremot finns framtida méjligheter for tillvixt inom
nya utlindska marknader och inom nya produktomraden.
Fagerhult kommer att prioritera sina insatser till de omra-

den som uppvisar bist tillvixt.

Aktien

Fagerhultaktien 4r noterad pd O-listan vid Stockholms-
borsen. Under 2003 var aktiekursen 105 kronor sivil vid
ingdngen som vid utgingen av 4ret. Latours innehav mot-
svarade vid irsslutet ett virde av 452 Mkr.
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Securitas AB

Koncernens utveckling

Férsiljningen uppgick till 58 850 (65 685) Mkr. Den orga-
niska férsiljningstillvixten, justerad for férvirv och avytt-
ringar samt valutakursférindringar uppgick till -3% (8%).
Den underliggande organiska f6rsiljningstillvixten var 1%
(6%), vilken justerats for att spegla de icke dterkommande
effekterna av euroinférandet som genomfordes i huvudsak
under fjirde kvartalet 2001 och forsta kvartalet 2002 samt
den nu federaliserade flygplatsverksamheten i USA.

Rérelseresultat fore goodwillavskrivningar uppgick
till 3732 (4 458) Mk, vilket justerat for valutakursfor-
dndringar pd 319 Mkr motsvarar en minskning med 9%.
Justerat for den nu federaliserade flygplatsverksamheten i
USA var minskningen 6%. Rérelsemarginalen var 6,3%
(6,8% och 6,8% for den underliggande verksamheten
under 2002).

Resultat fore skatt uppgick till 1 998 (2 512) Mkr.
Justerat for valutakursforindringar motsvarar detta en
minskning med 17%. Justerad for euroinférandet och
den nu federaliserade flygplatsverksamheten i USA var
den underliggande minskningen av resultatet fore skatt
11%. Minskningen ska ses i perspektivet av den allminna
avmattningen i ekonomin samt av den ovanligt héga orga-
niska forsiljningstillvixten under det férsta halvaret 2002,
som dd pdverkades av betydande tillfilliga volymer efter
den 11 september 2001, bade i Security Services USA och i

Security Services Europe.

2003 var ett ar fyllt av utmaningar

for Securitas

I Cash Handling Services erfor Securitas operativa problem
i Tyskland och i den brittiska cash management-verksam-
heten (SCM UK). Securitas har emellertid arbetat sig

igenom dessa problem under dret och 4r nu tillbaka pa

(Mkr) 2003 2002

58 850 65685
1242 1486

Forsaljning

Resultat efter skatt
Foreslagen utdelning per aktie, kr 2:00 2:00
Aktiekurs 31 december, kr 97 104
Latours kapitalandel, % 7 7
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ritt spdr. Den tyska verksamheten nddde, som planerat,

ett nollresultat i december. Forsikringsanspriket for
WELO-projektet kommer nu att dverlimnas till relevanta
forsikringsgivare, varfor ndgra reserver inte har avsatts for
detta. En ny gemensam ledning fér den sammanslagna
Cash Handlingdivisionen har utsetts.

Den amerikanska dollarns fortsatt svaga utveckling
under 2003, -17%, tillsammans med forlusten av extraordi-
nira volymer frin den amerikanska flygplatsverksamheten
och euroinférandet paverkade bade forsiljning och resultat
och gjorde jimforelser med foregiende &r svira. Den gene-

rella avmattningen i ekonomin pdverkade alla divisioner,

m B-AKtieN s SX All-Share Index
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men Securitas har nu lagt det mesta av dessa effekter bakom
sig.

Aven om resultatet avviker frin ursprungliga forvint-
ningar var 2003 Securitas nist bista r hittills nir det giller
resultat fore skatt. Det fria kassaflddet var 73% av det juste-
rade resultatet trots den extraordinira utbetalningen om
195 Mkr i samband med WELO-projektet. Under de
senaste fem dren har det 4rliga fria kassaflodet varit i genom-

snitt 86% av justerat resultat.

2003 avslutades positivt
Securitas har &ter en positiv organisk forsiljningstillvixt, 1%
under det fjirde kvartalet och 3% i december. Detta beror
bide pa en starkare utveckling inom divisionerna och pa en
normalisering av jimforelsetalen efter inférandet av euron
och federaliseringen av flygplatsverksamheten i USA 2002.

Koncernen ir ocksa tillbaka p& den hogre rorelsemargi-
nalnivan och resultat fore skatt, jimforbara med det fjirde
kvartalet 2002. Den starka utvecklingen beror pa fortsatt
specialisering av tjinster och tkad kostnadskontroll i divi-
sionerna.

Resultatet fore skatt var i det fjirde kvartalet 659 Mkr,
vilket 4r hogre 4dn tidigare kvartal 2003. Detta bekriftas
ocksa av ett starke frite kassafldde, 126% av justerat resultat

1 kvartalet.

Aktien

Securitasaktien ir noterad pa A-listan vid Stockholmsbérsen.
Under 2003 foérindrades aktiekursen frin 104 kronor till 97
kronor per aktie. Latours innehav motsvarade vid &rsslutet
ett virde pé 2 425 Mkr.
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Munters AB

Munters ar varldsledande inom fuktreglering med produkter
och tjanster for avfuktning, befuktning och kylning av luft.
Kunderna finns i en rad olika segment varav de storsta ar for-
sakrings-, livsmedels-, lakemedels- och elektronikindustrierna.
Tillverkning och forsaljning sker genom egna bolag i fler an
25 lander i Europa, Americas och Asien. Koncernen hade i
utgangen av 2003 en omsattning pa 4 308 Mkr och 3 070
anstallda.

Koncernen ir indelad i tre regioner, Europe, Americas

och Asia samt tre produktomraden Avfuktning, MCS
(Moisture Control Services) och HumiCool. Munters foku-
serar pd marknadssegment dir koncernen ska kunna skapa
starka globala positioner. Munters tillvixt kommer till stor
del frén det kundnira arbetet med nya applikationer samt
en allt stdrre del system- och serviceldsningar. Genom att
successivt bredda utbudet och integrera framét tar Munters
en storre del av virdekedjan inom de valda nischerna samti-

digt som marknadspotentialen &kar.

Produktomrade Avfuktning

Inom produktomride Avfuktning erbjuder Munters
produkeer och 18sningar f6r att styra luftfukeighet och
inomhusklimat. Tillverknings- och lagringsprocesser blir
effektivare och produktkvalitet, hallbarhet och hygien
forbittras. Produkterna anpassas till olika klimattyper och
anvinds for flera indamal inom tillverkning och distribu-
tion. Munters avfuktare och system for avfukening gor att
kunderna minskar risken f6r problem med rost, mégel, frost
och dilig hygien. Avfuktning bearbetar en marknad med en
potential motsvarande 3 miljarder kronor per ar. De prio-
riterade marknadssegmenten inom Avfuktning ir livsmed-
elsindustrin och likemedelsindustrin. Produkterna anvinds
ocks3 for lagring, inom elektronik- och halvledarindustrin

och vid industriell ytbehandling samt i frsvarsanliggningar.

(Mkr) 2003 2002
Forsaljning 4308 4666
Resultat efter skatt 172 266

Foreslagen utdelning per aktie, kr 3:50 3:50
Aktiekurs 31 december, kr 174 193

Latours kapitalandel, % 5 -
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Munters ir ett starkt globalt varumirke och de flesta av
virldens ledande foretag inom dessa segment 4r kunder till
Munters. Ndgra exempel pd kunder 4r Wal-Mart, Pfizer,
Nestlé och Fujifilm. Munters 4r den ledande tillverkaren
av sorptionsrotorer och har en bred produktportfélj inom
Avfuktning.

Produktomrade MCS -

Moisture Control Services

MCS erbjuder tjinster for vatten- och brandskadesanering
och f6r temporir klimatkontroll. MCS servicekoncept byg-
ger pé att avfukta istillet for att bygga om efter vatten- och
brandskador, vilket i 6kad omfattning blivit en industriell
standard inom omrddet. MCS har fler 4n 300 depder i

20 linder med tillginglighet dygnet runt, dret om. MCS
bearbetar en marknad med en potential ver 18 miljarder
kronor per &r. Prioriterade marknadssegment inom MCS
dr vatten- och brandskadesanering. MCS erbjuder dven
metoder f6r att forkorta och férbittra byggprocesser. MCS
har mélet att vara "Preferred Service Provider” hos sina
nyckelkunder, frimst forsikringsbolag. Négra exempel pad

dessa 4r Norwich Union, If, Zurich och FM Global.

Produktomrade HumiCool

HumiCool erbjuder produkter och 1sningar som skapar ett
kontrollerat inomhusklimat. I varma klimat efterfrigas kyla
och i kalla och torra klimat efterfrgas befuktning. Tekniken
ir miljovinlig och bygger pa evaporativ kylning och befukt-
ning. HumiCool erbjuder ocksa produkter f6r droppavskilj-
ning och vattenrening. HumiCool bearbetar en marknad
med en potential motsvarande cirka 4 miljarder kronor

per &r. Prioriterade marknadssegment inom HumiCool ir
AgHort-industrin, luftbehandlingsindustrin och kraftverk.
Nigra exempel pd kunder ir Big Dutchman, United
Utilities, AdobeAir och General Electric. Munters har hoga
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marknadsandelar inom valda segment. Produktomradet kin-
netecknas av starka varumirken, tekniske forspring och brett
applikationskunnande. HumiCool siljer bdde komponenter

och helhetslésningar.

Verksamhetsaret 2003

Verksamhetsdret var ett besvirligt ar f6r Munters. Efter en
l&ng rad &r med stabil tillvixt och marginalforbitcringar
vindes trenden hastigt i bérjan av 2003. Den svaga
utvecklingen berodde pa att den goda utvecklingen inom
MCS i bérjan av &ret inte fortsatte under resten av aret
och pé grund av den lga efterfrigan inom Avfuktning och
HumiCool.

Koncernens rorelseresultat uppgick till 298 (465) Mkr.
Resultatforsimringen beror pd en minskad omsittning spe-
ciellt f6r produkter med hdg marginal och negativa valutaef-
fekter. Munters hogsta marginaler finns i verksamheter som
har haft de storsta negativa valutaeffekterna. Omrikningen
av resultaten i olika valutor till kronor har dirmed ocksé
bidragit till en minskad marginal. Resultatet per aktie upp-
gick till 7:04 (10:83) kronor.

Atgardsprogram

For att kompensera for den svaga efterfrigan har ett kraftigt
dtgirdsprogram genomforts vilket innebir kostnadsminsk-
ningar pd 120 miljoner pd drsbasis. Full effekt beriknas
uppnds frin bérjan av andra kvartalet 2004. Kostnader for
itgirdsprogrammen har under ret uppgate till 20 Mkr
varvid besparingen under ar 2003 uppgate till 53 Mkr, vilket
innebir en positiv nettoeffekt om 33 Mkr.

Utsikter for 2004

Férsiljningen fokuseras mot de segment som beddms ha
de storsta tillvixeméjligheterna. Det dr dels inom MCS-
verksamheten dir det finns stor outnyttjad potential inom
det befintliga erbjudandet i kombination med nya service-
erbjudanden, dels inom kombinationen av avfuktning och
luftkonditionering samt inom livsmedelsindustrin, bide
inom HumiCool och Avfuktning.

Aktien

Muntersaktien dr noterad pd O-listan vid Stockholmsbérsen.
Under 2003 férindrades kursen frin 193 kronor till 174
kronor. Latours innehav motsvarade vid arsslutet ett virde av

215 Mkr.
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Elanders AB

Elanders ar Nordens ledande infomediakoncern och tillhanda-
héller, med grafisk produktion som bas, publiceringsldsningar
for all typ av information till industri-, handels- och tjansteforetag,
forlag och offentlig sektor. Koncernen har 1 400 medarbetare
och ar verksam i 15 bolag i fem lander. Ar 2003 omsatte
Elanders 1,7 miljarder SEK varav cirka 35% utanfor Sverige.
Elanders har tva affarsomraden; Infologistics inriktat mot
helhetslosningar for kundernas behov av alla delar av publice-
ringskedjan (Master Vendor Concept) och Infoprint inriktat mot
produktion av trycksaker med stort sidantal i stora volymer.

Verksamhetsaret 2003

Under 2002 genomforde Elanders ett program i syfte att
vinda koncernen till vinst under 2003. Programmet innebar
dels renodling av strukturell och strategisk karaktir, dels
kostnadsanpassningar foranledda av konjunkturliget.
Atgiirderna belastade koncernens resultat under 2002 med
engingskostnader om 292 Mkr. Verksamheten bérjade inde-
las i strategiska kundsegment mot vilka koncernens resurser
och Master Vendor-koncept inriktas. Dessa segment ir
Industri och Handel, Automotive, Férlag, Directories,
Offentlig Sektor och Tjinsteforetag.

Under 2003 vinde koncernen planenligt utvecklingen
och skade omsittningen i jimforbara enheter med 4% till
1 714 Mkr. Resultatet fore skatt 6kade fran —370 Mkr «ill 53
Mker. Aret har varit ett konsolideringsar med organisk tillvixt
dir Elanders har tagit marknadsandelar p4 en, 4tminstone i
Sverige, svag marknad.

Resultatforbittringen hinfors till dtgidrderna som vidtogs
2002 samt koncernens framgingar i Centraleuropa och 6kad

andel helhetsaffirer inom Master Vendor-konceptet.

Fortsatt renodling och konsolidering
Marknaden f6r trycksaksframstillning som enskilt erbju-
dande ir fortfarande svér i Sverige och ingen forindring 4r i

(Mkr) 2003 2002
Forsaljning 1714 2072
Resultat efter skatt 46  -367
Foreslagen utdelning per aktie, kr 1:00 0
Aktiekurs 31 december, kr 91 38
Latours kapitalandel, % 16 14
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sikte. Elanders méter detta genom 6kad andel helhetsaffirer

inom ramen f6r Master Vendor och fortsatt expansion med
befintliga kunder utomlands, exempelvis i Centraleuropa.
Koncernen har en ledande stillning inom de valda segmen-
ten i Sverige och den fortsatta expansionen kommer dirfér
sannolikt frimst att ske via utvidgade Master Vendor-affirer
med internationell inrikening. Expansionen kommer i forsta
hand att ske organiskt genom nyetableringar nira kundernas
anldggningar. Renodlingen i segment och anpassningen

av Master Vendor till segmentens olika behov kommer att
fortsitta och intensifieras.

Utsikter for 2004

Foér 2004 forvintas forbitering i sdvil omsittning som resul-
tat fore skatt samt ett fortsatt starkt kassaflode.

Aktien

Elandersaktien ir noterad pd O-listan vid Stockholmsbérsen.
Under 2003 férindrades kursen for Elanders B-aktie fran

38 kronor till 91 kronor. Latours innehav motsvarade vid
arsskiftet ett virde av 118 Mkr.
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Sweco AB

SWECO ar Nordens ledande konsultforetag med samlad
kunskap inom teknik, miljo och arkitektur. Inom SWECO
samverkar ingenjorer, arkitekter och miljdexperter for att
bidra till ett sakrare, mer miljovanligt och vaxande samhalle.
Hemmamarknaden ar Norden. En omfattande internationell
verksamhet bedrivs dessutom med pagaende projekt i drygt
40 lander med fokus pa Ostra och centrala Europa, Asien,
Afrika, Mellandstern och Latinamerika.

SWECO okade resultatet med 16% och bildar ett starke

nordiskt konsultbolag.

* Resultatet efter finansnetto skade med 16% och upp-
gick till 120 Mkr och rérelseresultatet for 2003 uppgick
till 97 (95) Mkr, vilket motsvarar en dkning med 2%.

*  Nettoomsittningen dkade med 7% och uppgick till
2211 (2 063) Mkr och resultatet per aktie skade med
33% och uppgick till 5:70 (4:30) kronor.

Under &ret forvirvades den norska teknikkonsulten
Statkraft Groner med 320 och den finlindska industrikon-
sulten PIC Engineering Oyi med 900 anstillda i Finland,
Estland och Ungern. Efter forvirven i Norge och Finland
far SWECO en omsiittning pd 3,1 miljarder kronor och
cirka 3 600 anstillda. SWECO har egna etablerade bolag

i Sverige, Norge, Danmark, Finland, Estland, Litauen och
Ungern. Ca 40% av omsittningen dr utanfor Sverige, ca
15% utanfér Norden.

Verksamhet

SWECO:s tjinster efterfrigas inom ett stort antal bran-
scher, exempelvis likemedelsindustrin, verkstadsindustrin,
livsmedelsindustrin, pappers- och massaindustrin, offshore-
industrin, energisektorn, bygg- och fastighetssektorn samt
transportsektorn. Aven inom den offentliga sektorn finns
stor efterfrigan pa konsulttjinster, speciellt inom miljé och

(Mkr) 2003 2002
Forsaljning 2211 2063
Resultat efter skatt 84 64

Foreslagen utdelning per aktie, kr 3:00 7:00
Aktiekurs 31 december, kr 74 57
Latours kapitalandel, % 33 37

|

Under 2003 forviirvades det norska foretaget Statkraft Groner
som vid drsskiftet bytte namn till SWECO Groner. Foretaget iir
viil etablerat inom energiomrédet och har utvecklat unik kompe-
tens nér det giiller miljovinliga och fornybara energikiillor.

infrastruktur. De internationella kunderna utanfér Norden
kan vara regeringar, statliga myndigheter, energibolag, entre-

prenérer eller industriféretag.

Utsikter for 2004

Den osikerhet som fortfarande rider betriffande utveck-
lingen av den internationella konjunkturen gor marknadsut-
sikterna f6r 2004 svirbedémda. Trots en allmin bedémning
om en fortsatt svag konjunktur ir efterfrigan pé flera av
SWECOs verksamhetsomriden stabil och i vissa fall 6kande,
som till exempel vatten och miljs, infrastruktur och energi.
SWECO kommer att fortsitta sina atgirder i syfte att
effektivisera verksamheten och stirka sina marknadspositio-
ner, varfor utsikterna for 2004 beddms som relativt goda.

Aktien

SWECO-aktien ir noterad pd O-listan vid
Stockholmsbérsen. Under 2003 forindrades kursen pa
B-aktien frin 57 kronor till 74 kronor. Latours innehav
motsvarade vid arsslutet ett virde av 406 Mkr.
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Narkes Elektriska AB

NEA-gruppen driver elinstallationsrorelse, elgrosshandel och
serviceverkstader for elektrisk utrustning pa 54 orter Gver
hela Sverige. Som elinstallatér ar NEA nast storst i Sverige.
NEA har 2 100 anstéallda. Kunderna ar i huvudsak industri
och offentlig forvaltning. Affarsidén kannetecknas av en unik
kombination av installations- och grossistrorelser.

Verksamhetsaret 2003

NEA har utvecklats frn ett lokalt f6retag till Sveriges
nist storsta elinstallationsforetag genom ett stort antal
foretagsforviry och etableringar. Under de senaste dren har
tvd storre forvirv genomfores sd att gruppen nu har den
geografiska utbredning som linge efterstrivats.

De senaste forvirven har genomforts mot sma kdpeskil-
lingar men med relativt stora behov av omstruktureringar.

NEA ir ensam i Sverige om att kombinera installations-
verksamheten med grossistforsiljning av elmaterial — en
affirsidé som visat sig framgingsrik och hallbar 6ver dren.
Som ett tredje ben har NEA serviceverkstider for tung
elekerisk utrustning. NEA ir tydligt industriinriktad.

Bolaget har en stark finansiell stillning med en soli-
ditet pd 48% och likvida tillgingar pa cirka 192 Mkr.
Verksamheten har forhallandevis smé kapitalbehov.

Marknaden har varit ogynnsam under 2003 med lig
byggaktivitet och smé industriinvesteringar, vilket medfort
att NEA:s resultat fallit. Hela elinstallationsbranschen lider
av svag efterfrigan. Flera av de storre foretagen visar forlust
och kraftfulla strukcurdegirder dr pé vig att verkstillas.
NEA tillhor de foretag som klarar sig bist dven i ligkon-
junktur. Nir efterfrigan sd smaningom forstirks dr bolaget
vil positionerat for god lénsamhet.

Under 2003 minskade resultatet till 53 (91) Mkr medan
faktureringen 6kade till 1 909 (1 805) Mkr. Avkastningen
pa eget kapital uppgick till 5% (11%).

(Mkr) 2003 2002
Forsaljning 1909 1805
Resultat efter skatt 85 61
Foreslagen utdelning per aktie, kr 4:75 4:75
Aktiekurs 31 december, kr 105 107
Latours kapitalandel, % 23 23
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Under tidigare &r har 4% av aktiestocken dterkdpts.

Styrelsen 6nskar behalla méjligheten till fortsatta aterkop.

Utsikter for 2004
NEA ir beroende av byggmarknaden och industrins

investeringar, vilka bdda for nirvarande priglas av minskad
efterfrigan. Nagon forbittring av dessa marknader ér dnnu

inte i sikte.

Aktien

NEA-aktien 4r noterad pa O-listan vid Stockholmsbérsen.
Under 2003 skedde endast mindre forindringar i aktie-
kursen och kursen var vid &rsskiftet 105 kronor, vilket ger
ett virde pd Latours innehav av 231 Mkr.
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Forvaltningsberattelse for ar 2003

Koncernen

Investment AB Latours bérsportfolj hade vid arsskiftet ett
marknadsvirde p& 6 645 Mkr. Portféljinnehaven redovisas
pa sidan 6 i drsredovisningen. De virdemissigt storsta inne-
haven utgors av Assa Abloy och Securitas. Latour innehar
dessutom aktier i ett 50-tal heligda rorelsedrivande bolag
med verksamhet inom omridena Textil, Verkstadsteknik
och Luftbehandling. Moderbolag i dessa koncerner ir

till och med utgéngen av 2003 Almedahls AB, Specma
Industrier AB samt PM-Luft AB. Koncerngemensam verk-
samhet bedrivs i Latours dotterbolag Nordiska Industri AB.
I dotterbolaget Karpalunds Angbryggeri AB sker handel
med aktier och virdepapper.

Forandringar i koncernen

Under dret har avveckling skett av verksamheten i
Marieholms Yllefabriks AB, som varit producent inom
textil beklddnad och bolagets fabriksfastighet har forséls.
Verksamheten i Oy Almedahl AB, som bestdr i linspinneri,
har under 4ret avyttrats till finlindska intressenter. Dessa
dtgirder har pdverkat koncernens resultat med 5,7 Mkr.

Det tidigare dotterbolaget Stig Wahlstrém AB i affirs-
omrade Verkstadsteknik har forsdlts. Forsiljningen har
paverkat &rets resultat med 1,8 Mkr.

Hultafors AB har forvirvat verksamheten i den tyska
tumstockstillverkaren Prisident GmbH. I képet ingick dven
samtliga andelar i det ruminska bolaget UMI, 4ven detta
tillverkare av tumstockar. AB Sigfrid Stenberg har forvirvat
MTT Oy, som forsiljer maskiner pa den finska marknaden.
Dessa forvirv har paverkat rorelseresultatet med -1,2 Mkr.

Ny verkstillande direktdr och koncernchef har tillerice
under &ret.

Frin och med &r 2004 kommer koncernens heligda
dotterbolag att organiseras i nio affirsomriden mot tidigare
tre. Hirigenom kommer en renodling av verksamheterna
inom varje omrdde att ske samtidigt som inriktning mot
tillvixt 6kas inom dessa omriden. Den nya organisationen
kommer dven att medféra 6kad tydlighet, da den verksam-
het som bedrives inom varje affirsomride kommer att vara
mera homogen. Agandet samlas i ett nybildat forvaltnings-

bolag, som ir heldgt av investmentbolaget.

Fakturering och resultat

Koncernens nettoomsittning uppgick till 4 169 (4 287)

Mkr. Andelen utlandsomsittning utgjorde 47 (47) procent.
Koncernens samlade resultat efter finansiella poster

och skatt uppgick till 338 (385) Mkr. De rorelsedrivande

dotterbolagen redovisade, justerat for engéngsposter, ett

rorelseresultat pd 169 (186) Mkr. Aktieforvaltningens resultat
uppgick till 248 (325) Mkr fore finansiella poster. Resultat
frin andelar i intresseforetag uppgick till 32 (6) Mkr.

Finansiellt netto uppgick till -72 (-84) Mkr. Resultat efter
finansiella poster utgjorde 381 (433) Mkr.

Skatt pd drets resultat uppgick till -43 (-48) Mkr. Hirav
utgjorde -41 Mkr aktuell skatt, medan -2 Mkr avsig uppskju-
ten skatt.

Likviditet och finansiell stallning

Koncernens likvida medel uppgick till 143 (127) Mkr. De
rintebirande skulderna exklusive pensionsskuld utgjorde sam-
manlagt 1 754 (2 065) Mkr, varav 1 738 (1 982) Mkr med en
16ptid understigande ett dr. Koncernens pensionsskulder upp-
gick till 142 (153) Mkr. Kassaflodet frén den lspande verk-
samheten i de rérelsedrivande dotterbolagen var 268 (237)
Mkr och efter investeringar 176 (83) Mkr. Den synliga solidi-
teten uppgick till 49 (46) procent, medan den justerade soli-
diteten, d& hinsyn tagits till 6vervirden i borsportfsljen, upp-
gick till 72 (69) procent. Nettoskuldsittningsgraden, justerad
for dold reserv i bérsportféljen, uppgick till 25 (30) procent.

Personal
Medeltalet anstillda i koncernen var 2 973 (3 005), varav i
utlandet 452 (395). Uppgift om loner och ersittningar samt

fordelning av antalet anstillda limnas i not 5.

Investeringar

De rérelsedrivande bolagens investeringar i anliggningstill-
gingar uppgick till 96 (140) Mkr. Hirav avsdg 88 (88) Mkr
maskiner och 8 (52) Mkr byggnader. Utéver dessa investe-
ringar har inventarier anskaffats f6r 17 (22) Mkr som avser

uthyrning inom koncernen.

Valutaexponering
Dotterbolagens forsiljning och inkép i utlindska valutor
balanseras genom koncernens gemensamma finansfunktion.
P4 balansdagen fanns terminssikrade forsiljningar uppgende
till 174 Mkr. Terminssikrade valutakdp uppgick till 13 Mkr,
hirutéver sker valutasikring genom valutaklausuler vid stérre
importaffirer.

Nirmare redogorelse betriffande finansiella instrument och

riskhantering finns under not 30.

Styrelsens arbete under 2003
Styrelsen har fram till den 5 maj 2003 bestétt av sju, direfter
av 4tta ordinarie av bolagsstimman valda ledaméter samt tre

ordinarie arbetstagarrepresentanter med tva suppleanter. En
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Forvaltningsberattelse for ar 2003

presentation av styrelsens ledaméter finns pé sidan 66-67.
Styrelsen har under 2003 haft fyra arbetssammantriiden samt
ett konstituerande sammantride. Vid tv4 av dessa samman-
triden har behandlats koncernens budget och efterféljande
prognos. Styrelsen har dven behandlat frigor avseende port-
foljinvesteringar och forvirv och férsiljning av dotterbolag.
Likasg har den tidigare nimnda strukturomvandlingen av
koncernens heligda bolag behandlats i styrelsen. Bolagets
revisorer har deltagit vid det styrelsesammantriide d4 &rs-
bokslutet behandlats och framlagt sina synpunkter.
Styrelsen svarar f6r bolagets organisation och férvaltning
och bedémer fortldpande moderbolagets och koncernens
ckonomiska situation. Styrelsen har antagit en skriftlig
arbetsordning, som bl.a. reglerar antalet styrelsesammantri-
den, drenden som skall understillas styrelsen, ekonomiska

rapporter samt en instruktion for verkstillande direkedren.

Miljopaverkan

Latourkoncernen bedriver tillstdndspliktig verksamhet enligt
miljobalken i fem av koncernens dotterbolag. De tillstdnds-
och anmilningspliktiga bolagen finns inom verksamheter for
textil tillverkning samt f6r produktion inom verkstadsindu-
stri. Miljopéverkan sker genom utslipp till luft och till kom-
munala reningsanliggningar. Samtliga bersrda bolag innehar

erforderliga tillstdnd for sin verksamhet.

Atgarder med anledning av

overgangen till IFRS

Fér att uppfylla de krav som giller frin och med 2005,
kommer Latour att ga dver till rapportering i enlighet med
International Financial Reporting Standards (IFRS).

De mest visentliga skillnaderna mellan nuvarande redo-
visningsprinciper och kommande kinda principer i enlighet
med IFRS ir for Latourkoncernens del, att bérsportféljen
kommer att redovisas till marknadsvirde istillet for som
for ndrvarande till anskaffningsvirde, varigenom det egna
kapitalet kommer att 6ka. Hirutéver kommer redovisning
av formansbestimda pensionsplaner att redovisas enligt dis-
konterad aktuariell metod i enlighet med RR 29. Berikning
enligt denna metod har genomforts vid utgingen av 2003

for att faststilla ingdngsbalansen for &r 2004.

Kop av egna aktier

Antal registrerade aktier uppgar till 48 023 800. Styrelsen
bemyndigades av 2003 &rs bolagsstimma att fram till
pifoljande bolagsstimma terkdpa 10 procent av utgivna
aktier, vilket siledes motsvarar ett antal om 4 802 380 aktier.
Av dessa aktier har fram till och med den 17 februari 2004
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4203 800 aktier aterkdpts, varav 537 925 utgdrs av A-aktier
och 3 665 875 ir B-aktier. Genomsnittspriset for de dter-
kopta aktierna dr 163 kr. D4 dessa aktier inte ir utdelnings-
berittigade, avriknas de frin det totala antalet i forslaget till

vinstutdelning.

Moderbolaget
Moderbolaget, Investment AB Latour, forvaltar koncernens
bérsportfslj och dr moderbolag i koncernen.

Arets resultat uppgick till 1 232 (359) Mkr. I resultatet
ingdr vinst vid intern dverlatelse av dotterbolag till et heldgt
forvaleningsbolag i samband med den omstrukeurering av
koncernen som omnimnts ovan. De heligda industri- och
handelsforetagen kommer hirefter att indelas i nio i stillet
for som tidigare tre affirsomriden.

Aktier och andelar har képts for 478 Mkr och sdlts for
826 Mkr.

Under &ret har innehavet i Drott avyttrats. Minskning
av innehav har skett i Getinge, Holmen, Hufvudstaden
och Securitas. Nya innehav har tillkommit i Hexagon och
Munters och 8kning har skett i Elanders, Fagerhult och
Sweco. Under 2004 har ytterligare minskning skett av inne-
havet i Getinge och fortsatta f6rvirv har gjorts i Munters,
dir dgarandelen nu uppgér dll 10 procent.

Realisationsvinster vid aktieforsiljning uppgick till 116
(235) Mkr och utdelningar frin borsnoterade bolag har
erhallits med 182 (191) Mkr. Aven detta &r har forvaltnings-
kostnaderna kunnat héllas pd en lig nivd. De uppgick till 7
Mk, vilket motsvarar 0,1 procent av bérsportféljens virde.

Den synliga soliditeten uppgick till 62 (53) procent och
den justerade, da hinsyn tagits till dvervirden i bérsportfol-

jen, till 82 (79) procent.

Forslag till utdelning och vinstdisposition
Styrelsen foreslar den ordinarie bolagsstimman att besluta
om utdelning med 6:00 kronor per aktie. Den foreslagna
utdelningen uppgar till sammanlagt 263 Mkr.

Styrelsens forslag till vinstdisposition redovisas i sin

helhet pd sid. 64.

Utsikter for ar 2004

Koncernens industri- och handelsféretag har anpassat
kostnaderna efter en forvintad ligre volym, samtidigt som
utrymme finns for att 6ka forsiljningen vid en eventuell
konjunkturuppgéng. Tillsammans med Latours aktieportfslj,
som innehéller stora innehav i flera framgingsrika foretag,
bor dirfor Latouraktien dven i framtiden vara ett bra alterna-

tiv till andra langsiktiga placeringar.



Koncernens resultatrakning

Mkr Not 2003 2002
Nettoomsittning 2,3 4169 4287
Kostnad for silda varor -3 231 -3 324
Bruttoresultat 938 963
Férsiljningskostnader -562 -555
Administrationskostnader -231 -247
Ovriga rérelseintikter 66 62
Ovriga rérelsekostnader -42 -37
Resultat frn andelar i koncernféretag 9 4 =
Réorelseresultat 4,5,6,7,8 173 186
Resultat frén andelar i intresseforetag 10 32 6
Resultat frén aktieférvaltningen 11 248 325
Resultat fore finansiella poster 453 517
Rinteintiketer och liknande resultatposter 12 18 25
Rintekostnader och liknande resultatposter 13 -90 -109
Resultat efter finansiella poster 381 433
Skatter 14 -43 -48
Minoritetsandel = =
Arets resultat 338 385
Resultat per aktie (kr) 31 7:65 8:54
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Koncernens balansrakning

Mkr Not 2003 2002

TILLGANGAR
Anliggningstillgdngar
Immateriella anliggningstillgdngar

Patent, licenser, varumirken 15 11 8
Goodwill 16 81 93
Materiella anliggningstillgingar
Byggnader 17 322 348
Mark 18 40 42
Maskiner 19 225 219
Inventarier 20 173 185
Pagiende nyanliggningar och férskott 21 6 5
Finansiella anliiggningstillgingar
Andelar i intressef6retag 23 615 596
Borsaktier 24 1873 2191
Andra langfristiga virdepappersinnehav 25 212 163
Uppskjuten skattefordran 33 7 11
Andra langfristiga fordringar 26 17 12
3582 3 873
Omsittningstillgdngar
Varulager m m 27
Révaror och férnédenheter 160 164
Varor under tillverkning 91 89
Firdiga varor och handelsvaror 474 538
Forskott till leverantorer 2 5
Birsaktier, handel 28 147 276
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 651 679
Skattefordran 46 35
Ovriga kortfristiga fordringar 32 25
Férutbetalda kostnader och upplupna intikeer 55 57
Kassa och bank 29 143 127
1801 1995
Summa tillgdngar 5383 5 868
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Koncernens balansrakning

Mkr Not 2003 2002
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 31
Bundet eget kapital
Aktiekapital 120 120
Bundna reserver 251 255
Frite eget kapital
Fria reserver 1930 1 960
Arets resultat 338 385
2 639 2720
Minoritetsintressen 2 4
Avsdttningar
Avsiteningar for pensioner 32 142 153
Avsiteningar for skatter 33 140 142
C)vriga avsittningar 34 16 21
298 316
Lingfristiga skulder 35
Skulder till kreditinstitut 16 8
Rintefria skulder 1 _
17 8
Kortfristiga skulder
Checkrikningskredit 36 17 75
Skulder till kreditinstitut 1719 1981
Forskott fran kunder 7 10
Leverantorsskulder 305 311
Skatteskulder 9 5
Ovriga skulder 65 116
Upplupna kostnader och forutbetalda intikeer 37 305 322
2 427 2 820
Summa eget kapital och skulder 5383 5 868
Stillda sikerheter 38 120 125
Ansvarsforbindelser 39 187 12
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Koncernens kassaflodesanalys

Mkr Not 2003 2002
Rérelseresultat 173 186
Avskrivningar 143 140
Justeringar for poster som inte ingdr i kassaflodet -14 -1
Betald skatt -46 -85
Kassafléde frén den l6pande verksamheten
fore forindring av rorelsekapitalet 256 240
Forindring av rirelsekapitaler
Varulager 57 12
Kundfordringar 19 -32
Kortfristiga fordringar -5 48
Kortfristiga rorelseskulder -60 -38
11 -10
Kassafléde frin den l6pande verksamheten 267 230
Investeringar
Férviry av dotterforetag 40 -6 0
Férsiljning av dotterforetag 41 23 0
Férviry av anldggningstillgdngar -124 -173
Férsiljning av anliggningstillgingar 32 26
-75 -147
Aktieforvaltningen
Erhéllen utdelning 186 196
Férvaltningskostnader m m -8 -9
Férvirv av borsaktier m m -621 -573
Férsiljning av borsaktier 1102 814
659 428
Kassaflode efter investeringar 851 511
Finansiella betalningar
Erhéllen rinta 17 25
Betald rinta -106 -105
Nettoférindring av laneskuld -333 156
Limnad utdelning -315 -383
Aterkop av egna aktier -85 -257
-822 -564
Férindring av likvida medel 29 -53
Likvida medel vid arets borjan 127 177
Kursdifferens i likvida medel -13 3
Likvida medel vid 4rets slut 143 127
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Forandring av eget kapital

Koncernen Aktie- Bundna Fria Totalt
Mkr Not kapital reserver reserver

Utgdende balans 2001-12-31 120 162 2 547 2 829
Effekt av byte av redovisningsprincip 143 143
Justerad ingdende balans 2002-01-01 120 305 2 547 2972
Valutakursdifferenser -1 4 3
Forskjutningar mellan bundet och fritt eget kapital -49 49 0
Aterkop av egna aktier 31 -257 -257
Utdelning -383 -383
Ovrigt 0 0
Arets resultat 385 385
Utgaende balans 2002-12-31 120 255 2 345 2720
Valutakursdifferenser ) -16 -18
Férskjutningar mellan bundet och fritt eget kapital -2 2 0
Aterkop av egna aktier 31 -85 -85
Utdelning -315 -315
Ovrigt -1 -1
Arets resultat 338 338
Utgaende balans 2003-12-31 120 251 2268 2639

Forandring av rantebarande nettoskuld

Koncernen 2002-12-31 Férindring av Férindring Andra for- 2003-12-31
Mkr likvida medel av lin indringar

Rintebirande fordringar 8 8 16
Likvida medel 127 29 -13 143
Rintebirande pensioner -143 10 -133
Rintebirande langfristiga skulder -8 -8 -16
Utnyttjad checkkredit -75 58 -17
Rintebirande kortfristiga skulder -1982 262 -1 -1721
Rintebirande nettoskuld -2 073 29 254 62 -1728
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Moderbolagets resultatrakning

Mkr Not 2003 2002
Resultat frén andelar i koncernféretag 9 990 -
Resultat frén aktieférvaltningen 11 294 419
Resultat fore finansiella poster 1284 419
Rinteintikter och liknande resultatposter 12 8 8
Rintekostnader och liknande resultatposter 13 -60 -68
Resultat efter finansiella poster 1232 359
Skatter 14 - -
Arets resultat 1232 359
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Moderbolagets balansrakning

Mkr Not 2003 2002
TILLGANGAR
Anliggningstillgdngar
Finansiella anliggningstillgdngar
Andelar i dotterforetag 22 241 400
Andelar i intressef6retag 23 561 523
Bérsaktier 24 1873 2191
Andra langfristiga virdepappersinnehav 25 209 162
Fordringar hos koncernféretag 1148 =
Andra langfristiga fordringar 26 12 =
4 044 3276
Omsittningstillgingar
Kortfristiga fordringar
Skattefordran 3 1
Kassa och bank 29 53 -
56 1
Summa tillgingar 4100 3277
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 31
Bunder eget kapital
Aktiekapital 120 120
Bundna reserver 96 96
Fritt eget kapital
Fria reserver 1113 1154
Arets resultat 1232 359
2561 1729
Avséttningar
Avsiteningar for pensioner 1 1
Ovriga avsittningar 34 - 5
1 6
Lingfristiga skulder
Skulder till koncernféretag 1537 1 540
1537 1 540
Kortfristiga skulder
Ovriga skulder 1 2
1 2
Summa eget kapital och skulder 4100 3277
Stillda sikerheter _ _
Ansvarsforbindelser 39 2 305 2 146
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Moderbolagets kassaflodesanalys

Mkr Not 2003 2002
Betald skatt — -1
Kortfristiga rorelseskulder -1 -6
Kassafléde frin den l8pande verksamheten -1 -7
Aktiefbrvaltningen
Erhéllen utdelning 182 191
Férvaltningskostnader m m -4 -7
Forviry av borsaktier m m -478 -303
Férsiljning av bérsaktier m m 826 491
526 372
Kassaflode efter investeringar 525 365
Finansiella betalningar
Erhéillen rinta 8 8
Betald rinta -60 -68
Nettoférindring av laneskuld -20 335
Limnad utdelning -315 -383
Aterkop av egna aktier 31 -85 -257
-472 -365
Férindring av likvida medel 53 0
Likvida medel vid &rets bérjan 0 0
Likvida medel vid 4rets slut 53 0
Forandring av eget kapital
Moderbolaget Aktie- Reserv- Balanserad Totalt
Mkr Not kapital fond vinst
Utgaende balans 2001-12-31 120 96 1794 2010
Aterkop av egna aktier 31 -257 -257
Utdelning -383 -383
Arets resultat 359 359
Utgéende balans 2002-12-31 120 96 1513 1729
Aterkop av egna aktier 31 -85 -85
Utdelning -315 -315
Arets resultat 1232 1232
Utgaende balans 2003-12-31 120 96 2 345 2561
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Noter (belopp i Mkr om inget annat anges)

Not 1. Redovisningsprinciper

Allmanna redovisningsprinciper

Investment AB Latours arsredovisning for 2003 ar upprattad i enlighet
med Arsredovisningslagen och Redovisningsradets rekommendationer
och Akutgruppsutlatanden. Latours resultatrakningar ar funktionsin-
delade och anpassade till verksamheten. Tillgangar, avsattningar och
skulder har varderats med utgangspunkt fran anskaffningsvarden om
inget annat anges. Samma redovisningsprinciper tillampas i koncernen
och moderbolaget, om inget annat anges.

Fr o m den 1 januari 2003 tillampas Redovisningsradets rekommen-
dationer RR2:02 Varulager, RR22 Utformning av finansiella rapporter,
RR24 Forvaltningsfastigheter, RR25 Rapportering for segment, RR26
Handelser efter balansdagen, RR27 Finansiella instrument och RR28
Statliga stod. Inférandet av dessa har inte haft nagon materiell effekt pa
koncernbokslutet eller féranlett omarbetning av jamforelsearet bortsett
fran RR22 som lett till att checkrakningskrediten numera redovisas som
kortfristig skuld istallet for som tidigare langfristig skuld. | tidigare finan-
siella rapporter tillampades anskaffningsvardeprincipen vid redovisning av
koncernens innehav i intresseforetag. Fran och med denna rapport redo-
visas intresseféretagen enligt kapitalandelsmetoden, varfor aven jamforel-
sedret korrigerats. Denna principandring har inneburit att jamforelseérets
resultat och eget kapital andrats med -70 Mkr respektive 73 Mkr.

Koncernredovisning

Koncernredovisningen omfattar de foretag i vilka Investment AB Latour
har direkt eller indirekt bestammande inflytande.

Forvarv av bolag redovisas enligt forvarvsmetoden. Denna metod
innebar att eget kapital, inklusive kapitaldel i de obeskattade reserver,
som fanns i dotterbolaget vid forvarvstilifallet, elimineras i sin helhet.
Foljaktligen ingdr endast resultat uppkomna efter forvarvstidpunkten i
koncernens egna kapital. Om det koncernmassiga anskaffningsvardet
for aktierna Overstiger det i forvarvsanalysen upptagna vardet av bola-
gets nettotillgangar, redovisas skillnaden som koncernmassig goodwill.

Under aret forvarvade bolag inkluderas i koncernredovisningen med
belopp avseende tiden efter forvarvet. Resultat fran under aret salda
bolag har inkluderats i koncernens resultatrakning for tiden fram till
tidpunkten for avyttringen.

Latours utlandska koncernforetag definieras som sjalvstandiga bolag
och omraknas enligt dagskursmetoden. Dagskursmetoden innebar
att tillgangar och skulder omraknas till balansdagens kurs. Samtliga
poster i resultatrakningen omraknas till arets genomsnittskurs. Omrak-
ningsdifferenser fors direkt till koncernens eget kapital.

Internvinster elimineras i samband med koncernens bokslut.

Intresseforetagsredovisning
Aktieinnehav i intresseforetag, i vilka koncernen har lagst 20 procent
och hogst 50 procent av rosterna eller pa annat satt har ett betydande
inflytande Gver den driftmassiga och finansiella styrningen, redovisas
enligt kapitalandelsmetoden med undantag for intresseforetag av ringa
betydelse for koncernens resultat och stallning som redovisas enligt
anskaffningsvardemetoden.

Kapitalandelsmetoden innebar att det i koncernen bokférda
vardet pa aktierna i intresseforetagen motsvaras av koncernens
andel i intresseforetagens eget kapital samt eventuella restvarden pa
koncernmassiga éver- och undervarden. | koncernens resultatrakning
redovisas som "Andelar i intresseforetagens resultat” koncernens andel
i intresseforetagens resultat efter skatt justerat for eventuella avskriv-

ningar pa eller upplosningar av forvarvade over- respektive undervarden.
Vinstandelar upparbetade efter forvarvet av intresseforetagen, vilka annu
inte realiserats genom utdelning, avsatts till kapitalandelsfonden vilken
utgor del av koncernens bundna egna kapital. Om intresseforetaget
upptas till ett lagre varde an enligt anskaffningsvardemetoden belastar
skillnaden koncernens fria egna kapital.

| moderbolaget redovisas intresseféretagen enligt anskaffnings-
vardemetoden.

Nettoomsattning

Som nettoomsattning redovisas fakturerad forsaljning exkl mervardes-
skatt och efter avdrag for varurabatter och liknande intaktsreduktioner
men fore avdrag for leveranskostnader. Forsaljning redovisas efter att
koncernen har 6verfort de avgorande riskerna och nyttan som sam-
manhanger med aganderatten till forsalda varor till koparen och ingen
dispositionsratt eller mojlighet till faktisk kontroll Gver godset kvarstar.
Intakter fran forsaljning av tjanster redovisas nar tjansten har utforts.

Pagaende uppdrag

For utforda tjansteuppdrag respektive entreprenaduppdrag redovisas
inkomsten och de utgifter som ar hanférliga till uppdraget som intakt
respektive kostnad i férhallande till uppdragets fardigstallandegrad

pa balansdagen (successiv vinstavrakning). Ett uppdrags fardigstal-
landegrad bestams genom att nedlagda utgifter pa balansdagen jamfors
med beraknade totala utgifter. | de fall utfallet av ett tjansteuppdrag eller
entreprenaduppdrag inte kan berédknas pa ett tillforlitligt satt, redovisas
intakter endast i den utstrackning som motsvaras av de uppkomna
uppdragsutgifter som sannolikt kommer att ersattas av bestallaren.

En befarad forlust pa ett uppdrag redovisas omgaende som kostnad.

Ovriga rorelseintikter

Som 0vriga rorelseintakter redovisas intakter fran aktiviteter utanfor
ordinarie verksamhet.

Utlandska valutor

Fordringar och skulder i utiandsk valuta véarderas till balansdagens
kurs. | de fall valutasakringsatgard genomforts, t ex terminssakring,
anvands terminskursen. Transaktioner i utlandsk valuta omraknas enligt
transaktionsdagens avistakurs.

Vid valutasakring av framtida budgeterade floden omvérderas inte
sakringsinstrumenten vid forandrade valutakurser. Hela effekten av
forandringar i valutakurserna redovisas i resultatrakningen nar sakrings-
instrumenten forfaller till betalning.

Aktier och andelar

Anlaggningstillgangar

Noterade aktier varderas kollektivt som en portfolj till det lagsta av
anskaffningsvardet och marknadsvardet i enlighet med FAR:s rekom-
mendation nr 12, Aktier och andelar. Onoterade vardepapper redovisas
till anskaffningsvarde. Eventuell nedskrivning till marknadsvarde sker
post for post i den man det bedoms ha uppkommit en bestaende
vardenedgang.

Omsattningstillgangar

Innehav av aktier, andelar och andra vardepapper som klassificeras som
omsattningstillgangar redovisas som lager. Varderingen sker post for
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Noter

post till det lagsta av anskaffningsvarde och noterat varde respektive
bedémt marknadsvarde avseende onoterade vardepapper.

For aktier dar kopoption stallts ut varderas underliggande aktie till
l6senpris plus skuldford premie om l6senpriset ar lagre an noterat
varde.

Fordringar

Avsattning for forlustrisker avseende fordringar har skett efter
individuell prévning.

Varulager

Varulagren redovisas till det lagre av anskaffningskostnad och netto-
forsaliningsvarde, dar anskaffningsvérdet berdknas med tillampning av
FIFU-metoden eller, alternativt, vagd genomsnittlig kostnad om denna ar
en god approximation av FIFU. Vardet pa fardiga varor och varor under
tillverkning omfattar ravaror, direkt arbete, dvriga direkta kostnader och
produktionsrelaterade omkostnader. Separata inkuransavskrivningar
gors. Vid bedomning av inkurans tas hansyn till artiklarnas alder

och omsattningshastighet. Forandring mellan arets in- och utgéende
inkuransreserv paverkar i sin helhet rorelseresultatet.

Anlaggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar
Utgifter for forskning kostnadsfors da de intraffar. Utgifter for
utveckling aktiveras i den man dessa bedéms komma att ge framtida
ekonomiska fordelar. Det redovisade vardet inkluderar utgifter for
material, direkta utgifter for Idner och indirekta utgifter som kan
hanféras till tillgangen pa ett rimligt och konsekvent satt. Ovriga
utgifter for utveckling redovisas i resultatrakningen som kostnad nar
de uppkommer. Eventuella utvecklingskostnader i balansrakningen
redovisas till anskaffningsvarde minus ackumulerade avskrivningar och
nedskrivningar.

Vid forvarv av goodwill, patent och licenser redovisas anskaff-
ningsvardet som tillgang, som skrivs av linjart under forvantad
nyttjandeperiod.

Materiella anlaggningstillgédngar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas till historisk anskaffnings-
kostnad efter avdrag for ackumulerade avskrivningar och eventuella
nedskrivningar. Reparation och underhall kostnadsférs lopande.
Tillkommande utgifter aktiveras endast om de genererar ekonomiska
fordelar som Gverstiger den ursprungliga prestandan for tillgangen.

Finansiella anlaggningstillgangar
Finansiella anlaggningstillgangar varderas till anskaffningsvarde med
undantag av aktier och andelar.

Avskrivning enligt plan och nedskrivning

Nar tillgangarnas avskrivningsbara belopp faststalls, beaktas i
forekommande fall tillgangens restvarde. Normalt bedoéms tillgangens
restvarde vara O kr. Avskrivning sker linjart over tillgangens beraknade
nyttjandeperiod.

Féljande avskrivningstider tillampas:

Goodwill 5-10 ar
Byggnader 25-30 ar
Maskiner 5-10 ar
Fordon och datorer 3-bar

Ovriga inventarier 5-10 ar
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Avskrivningstiden for forvarvad goodwill &r i koncernen normalt 10
ar. Avskrivningstiden ar faststalld utifran forvarvens langsiktiga och
strategiska betydelse.

Finns det indikationer pa att koncernens materiella, immateriella och
finansiella anlaggningstillgangar har ett for hogt bokfort varde gors en
analys dar enskilda eller naturligt sammanhangande typer av tillgangars
atervinningsvarde faststalls som det hogsta av nettoforsaljningsvardet
och nyttjandevardet. Nyttjandevardet mats som forvantat framtida
diskonterat kassaflode. En nedskrivning utgors av skillnaden mellan
bokfort varde och atervinningsvarde.

Finansiella instrument

Finansiella instrument som redovisas i balansrakningen inkluderar
vardepapper, fordringar, rorelseskulder och upplaning.

Uppléning.

Finansiella skulder redovisas till nominellt varde, korrigerat for eventu-
ella dver- eller undervérden. Over-/undervarden redovisas som ranta
periodiserade over lanets 16ptid. Lanekostnader belastar resultatet i
den period till vilken de hanfor sig, oavsett hur de upplanade medien
anvants.

Derivatinstrument.
Koncernen utnyttjar derivatinstrument for att tacka riskerna for
valutakursforandringar.

Valutaterminskontrakt skyddar koncernen mot férandringar i valu-
takurser genom att faststéalla den kurs till vilken en tillgang eller skuld i
utlandsk valuta kommer att realiseras. En 6kning eller minskning av det
belopp som kravs for att reglera tillgangen/skulden kompenseras av en
motsvarande vardeforandring av terminskontraktet. Dessa vinster och
forluster kvittas darfor och redovisas inte i de finansiella rapporterna.

Inga ranteswap-avtal forekommer i koncernen.

For sakringsredovisning kravs att sakringsatgarden har ett uttalat
syfte att utgdra sakring, att den har en entydig koppling till den sakrade
posten och att sakringen effektivt skyddar den sakrade positionen.
Ovriga derivatavtal redovisas enligt lagsta vérdets princip.

Forvaltningsfastigheter

Forekomsten av forvaltningsfastigheter i koncernen ar obetydlig. Av
vasentlighetsskal klassificeras de som rorelsefastigheter.

Inkomstskatter

Redovisade inkomstskatter innefattar skatt som skall betalas eller
erhallas avseende aktuellt ar, justeringar avseende tidigare ars aktuella
skatt samt férandringar i uppskjuten skatt.

Vardering av samtliga skatteskulder/-fordringar sker till nominella
belopp och gors enligt de skatteregler och skattesatser som ar
beslutade eller som &r aviserade och med stor sakerhet kommer att
faststéllas.

Skatt redovisas i resultatrakningen utom da underliggande transak-
tion redovisas direkt mot eget kapital, d& aven skatteeffekten redovisas
mot eget kapital.

Uppskjuten skatt berdknas enligt balansrakningsmetoden pa alla
temporara skillnader som uppkommer mellan redovisade och skatte-
massiga varden pa tillgangar och skulder.

Uppskjuten skattefordran avseende framtida skatteméassiga avdrag
redovisas i den utstrackning det ar sannolikt att avdraget kan avraknas
mot dverskott vid framtida beskattning. | juridiska personer redovisas
obeskattade reserver inklusive uppskjuten skatteskuld.



Investment AB Latour ar ur skattemassig synvinkel ett investment-
bolag. Vinster vid forsaljning av aktier ar inte skattepliktiga. Bolaget
far dock som beskattningsbar schablonintakt deklarera 1,5 procent
av aktiernas marknadsvarde vid arets ingang. Mottagna utdelningar
ar skattepliktiga och lamnad utdelning ar avdragsgill. Ranteintakter ar
beskattningsbara medan forvaltningskostnader och rantekostnader ar
avdragsgilla.

Kassaflodesanalys

Kassaflodesanalysen upprattas enligt indirekt metod. Det redovisade
kassaflodet omfattar endast transaktioner som medfér in- och
utbetalningar. Som likvida medel klassificeras, forutom kassa- och
banktillgodohavanden, kortfristiga finansiella placeringar med en Ioptid
pa hogst 3 manader.

Leasing
Leasing klassificeras i koncernen antingen som finansiell eller operatio-
nell leasing.

Leasing av anlaggningstillgangar dar koncernen i allt vasentligt star
for samma risker och formaner som vid direkt agande klassificeras
som finansiell leasing. Den leasade tillgangen och motsvarande
hyresskuld hanfors till rantebarande skulder. Leasing av tillgangar dar
uthyraren i allt vasentligt kvarstar som agare till tillgangen klassificeras
som operationell leasing och leasingavgiften kostnadsfors linjart 6ver
leasingperioden. De finansiella avtal som finns inom koncernen redovi-
sas av vasentlighetsskal som operationella. Omfattningen av leasing ar
mycket liten inom koncernen och av vasentlighetsskal lamnas darfor ej
tillaggsupplysningar avseende dessa.

Statliga stod
Statliga bidrag redovisas i resultat- och balansrakningen nar det

Noter

foreligger rimlig sakerhet att man kommer att uppfylla de villkor som
ar forknippade med bidragen och att bidragen med sakerhet kommer
att erhallas. Bidragen periodiseras systematiskt pa samma satt och
6ver samma perioder som de kostnader bidragen ar avsedda att
kompensera for. Bidrag som ar hanforliga till investeringar i materiella
anlaggningstillgangar har reducerat tillgangarnas redovisade véarde.

Avsiéttningar

En avsattning redovisas i enlighet med RR 16 Avsattningar,
ansvarsforbindelser och eventualtillgangar i balansrakningen nar
koncernen/féretaget har ett formellt eller informellt d&tagande som

en foljd av en intraffad handelse och det ar troligt att ett utflode av
resurser kravs for att reglera atagandet och en tillforlitlig uppskattning
av belopp kan goras.

Pensioner

Alla pensionsutfastelser som inte dvertagits av forsakringsbolag eller
pa annat satt sakerstallts genom fondering hos extern part skuldfors i
balansrakningen. Koncernen har olika pensionsplaner i olika lander.

Ansvarsforbindelser

En ansvarsférbindelse redovisas inom linjen nar det finns:

o ett mojligt atagande som harror frén intraffade handelser och vars
forekomst bekraftas endast av att en eller flera osékra framtida
handelser, som inte ligger inom koncernens/foretagets kontroll,
intraffar eller uteblir, eller

e ett dtagande som harror fran intraffade handelser men som inte
redovisas som en skuld eller avsattning pa grund av att det inte ar
troligt att ett utflode av resurser kommer att kravas for att reglera
atagandet eller att atagandets storlek inte kan beraknas med
tillracklig noggrannhet.
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Noter

Not 2. Information om affarsomraden

Textil Verkstadsteknik  Luftbehandling Ovrig verksamhet  Elimineringar Summa
03-12-31 02-12-31 03-12-31 02-12-31 03-12-31 02-12-31 03-12-31 02-12-31 03-12-31 02-12-31 03-12-31 02-12-31

INTAKTER
Extern forsaljning 1116 1218 2067 2044 986 1025 4169 4287
Intern forsaljning 20 19 0 0 37 35 57 -54 0 0
Summa intakter 1136 1237 2067 2044 1023 1060 0 0 -57 54 4169 4287
RESULTAT
Rorelseresultat 35 60 71 55 67 73 0 -2 0 0 173 186
Resultat fran andelar i intresseforetag 32 6
Resultat fran aktieforvaltningen 248 325
Ranteintakter 18 25
Rantekostnader 90 -109
Skatter -43 -48
Minoritetsandel - -
Arets resultat 338 385
OVRIGA UPPLYSNINGAR
Tillgangar 795 848 1228 1238 487 508 99 287 2609 2881
Oférdelade tillgangar 2774 2987
Summa tillgangar 5383 5868
Skulder 206 229 408 459 221 221 146 230 981 1139
Ofordelade skulder 1761 2005
Summa skulder 2742 3144
Investeringar i:

materiella

anlaggningstillg. 27 79 56 45 17 16 18 22 118 162

immateriella

anlaggningstillg. 10 8 10 8
Avskrivningar 34 34 62 59 32 32 15 15 143 140

Kostnader, utover
avskrivningar som ej

motsvaras av utbetalning 0 13 13 4 0 4 1 2

Koncernens heldgda industri- och handelsrérelse ar organiserad i tre Industriell handel har sin inriktning mot marknaden i Skandinavien
divisioner, Textil, Verkstadsteknik och Luftbehandling. Divisionerna utgér ~ och levererar komponenter som insatsvaror och maskinutrustning av
den primara indelningsgrunden. investeringskaraktar till framst verkstadsindustrin.

Affarsomrade Textil omfattar de tre verksamhetsomradena Hydraulik ar inriktat pa tillverkning av ledningssystem fér mobil- och
Textil produktion, Textil handel och Filtertillverkning. De tillverkande industrihydraulik. Produkterna utgérs av slangar, rér och kopplingssys-
textilforetagen tillverkar tekniskt avancerade produkter, som vav tem. De stora kunderna ar tillverkare av lastvagnar, entreprenadfordon
till airbags och olika typer av morklaggningsvav. Bolagen tillhér de och skogsmaskiner och finns pa marknaden i Sverige och Finland.
ledande inom Europa inom sina omraden och har en stor exportandel. Automotive &r inriktat p& utveckling och produktion av lednings-
Textil handel marknadsfér hemtextil, handarbeten, tyger och sybehor. system for luft och vatskor till fordonsindustrin. Produkterna anvands i
Filtertillverkningen utvecklar, producerar och marknadsfor luftfilter for forsta hand inom fordonets motorrum.
inomhusklimat, produkter for fettfiltrering och vaderskydd. Producerande nischforetag bestar av Hultafors, Nord-Lock och

Affarsomrade Verkstadsteknik har verksamheter inom fyra huvud- Elkapsling. Hultafors ar pa den nordiska marknaden ledande leverantor
omréaden - Industriell handel, Hydraulik, Automotive och Producerande av mat- och handverktyg. Nord-Lock tillverkar och marknadsfor ett unikt
nischforetag. lasbricksystem for anvandning i skruvforband och infastningar som ar
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extremt utsatta for vibrationer. Elkapsling tillverkar och marknadsfor
skap och kapslingssystem for el-, data- och telekomindustrin.
Afféarsomréade Luftbehandling bestér av utveckling, tillverkning och
marknadsforing av produkter och system for att skapa ett bra inomhus-
klimat samt 6vervakningsutrustning for dessa anlaggningar. Forsaljning
sker i Sverige via egna saljkontor och pa exportmarknaderna via
dotterbolag eller aterforsaljare. Produkterna anvands i de flesta typer
av byggnader sasom kontor, affarsbyggnader, hotell, sjukhus, skolor,

Not 3. Geografiska marknader

Forsaljning fordelar sig pa geografiska marknader enligt foljande:

2003 2002
Sverige 2 205 2252
Norden exkl Sverige 1110 1139
Europa exkl Norden 775 794
Ovriga marknader 79 102
Summa 4169 4 287

Tillgéngar fordelar sig pa geografiska marknader enligt foljande:

2003 2002
Sverige 4890 5392
Norden exkl Sverige 445 441
Europa exkl Norden 43 30
Ovriga marknader 5 5
Summa 5 383 5 868

Investeringar fordelar sig pa geografiska marknader enligt foljande:

2003 2002
Sverige 120 157
Norden exkl Sverige 7 12
Europa exkl Norden 1 1
Ovriga marknader 0 0
Summa 128 170

Koncernens hemmamarknad ar Norden med huvuddelen av produktio-
nen forlagd i Sverige.

Noter

daghem etc. De huvudsakliga kundgrupperna ar ventilationsinstallatorer
och byggherrar.

Ovrig verksamhet omfattar koncerngemensamma funktioner samt
fastighetsforvaltning.

Intakter, kostnader samt resultat for de olika affarsomradena
har paverkats av internleveranser. Internpriserna ar i huvudsak
marknadsbaserade. Internleveranserna elimineras vid upprattandet av
koncernredovisningen.

Not 4. Transaktioner med narstaende

Investment AB Latour star under bestammande inflytande fran familjen
Douglas. Privat och genom bolag kontrollerar familien Douglas 77,3
procent av rosterna i Latour. Medlemmar i familien har erhallit styrelse-
arvode med 400 tkr.

Arets inkop och forsaljning mellan koncernforetag inom Latour-
koncernen uppgar till 452 (444) Mkr. Inga inkop eller forsaljningar har
skett med moderbolaget. Transaktioner med intressebolag har enbart
skett till marknadsmassiga villkor. Inga transaktioner med andra nar-
staende personer eller dvriga bolag har forekommit under aret.
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Noter

Not 5. Personal

Loner, andra ersattningar och sociala kostnader

2003 2002
Sociala Sociala
kostnader kostnader
Loner och (varav Loner och (varav
andra pensions- andra pensions-
ersattningar kostnader) ersattningar kostnader)
Moderbolaget 4 2 (1) 3 1 (0)
Dotterbolag 828 344 (82) 841 335(67)
Koncernen 832 346 (83) 844 336 (67)
Av koncernens pensionskostnader avser 8 (7) Mkr styrelse och VD.
Loner och andra ersattningar fordelade per land och mellan styrelseledamoter m fl och anstéllda:
2003 2002
Styrelse och Ovriga Styrelse och Ovriga
VD (varav anstallda VD (varav anstallda
tantiem) tantiem)
Moderbolaget
Sverige 4 (0) - 3(0) -
Dotterféretag
Sverige 19 (2) 670 20 (2) 680
Danmark 3 32 2 29
Finland 3 38 3 37
Norge 2 (1) 43 3 49
Tyskland 1 3 1 3
Ovriga lander 4 10 3 11
Koncernen totalt 36(3) 796 35(2) 809

De uppsagningstider som tillampas inom koncernen ar, beroende pa alder och typ av befattning, 3-24 manader.

Ersattning till ledande befattningshavare

Styrelsens ordférande har under 2003 erhallit 200 tkr och dvriga
ledaméter, som inte innehar anstéllning i ndgot av koncernens bolag,
100 tkr per ledamot. Nagot sarskilt arvode utgar ej for kommitté-
arbete. Arbetstagarrepresentanter erhéller ej styrelsearvode.

Verkstéallande direktorens arslon har uppgatt till 2 400 tkr i form av
fast ersattning. Hartill kommer formaner uppgaende till 128 tkr avse-
ende bil- och bostadsforman. Nagon rorlig ersattning har inte utgatt.
Styrelsen har uppdragit at ordféranden att traffa avtal om verkstallande
direktorens Ione- och anstallningsvillkor. Resultatet av forhandlingen har
darefter anmalts till styrelsen.

Fyra andra ledande befattningshavare som rapporterar direkt till
verkstallande direktoren har en sammanlagd arlig ersattning pa
3 975 tkr jamte bilformaner. Ersattningen utgors av fasta belopp.
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Pensioner

Pensionsaldern for verkstallande direktoren ar 62 ar, varefter pension
utgar med 60% av Ionen. For andra ledande befattningshavare ar
pensionsaldern 65 ar, inga sarskilda pensionsvillkor &r avtalade.

Avgangsvederlag

Mellan bolaget och verkstéllande direktoren galler en dmsesidig upp-
sagningstid om 6 manader. Vid uppsagning fran bolagets sida erhalls
ett avgangsvederlag som uppgar till 12 manadsloner. Avgangs-
vederlaget avraknas ej mot andra inkomster. Vid uppsagning fran verk-
stallande direktorens sida utgar inget avgangsvederlag.

Mellan bolaget och andra ledande befattningshavare géller en 6mse-
sidig uppsagningstid om 6 manader. Vid uppsagning fran bolagets sida
erhalls 16n under uppsagningstiden under 6-24 manader. Vid uppsag-
ning fran ledande befattningshavares sida utgar inget avgangsvederlag.



Konsfordelning inom foretagsledningen

Noter

2003 2002
KONCERNEN Man Kvinnor Man Kvinnor
Styrelseledamaéter 94% 6% 95% 5%
Verkstallande direktorer 100% 0% 100% 0%
Ovriga befattningshavare 83% 17% 86% 14%
Totalt 90% 10% 92% 8%
MODERBOLAGET
Styrelseledaméter 63% 38% 86% 14%
Verkstallande direktor 100% 0% 100% 0%
Totalt 63% 38% 86% 14%
Medelantalet anstéllda

2003 2002
MODERBOLAGET Antal anstallda Varav méan Antal anstallda Varav méan
Sverige 1 100% 1 100%
DOTTERFORETAGEN
Sverige 2520 77% 2609 75%
Norge 110 63% 121 56%
Danmark 80 78% 76 75%
Finland 141 79% 148 71%
England 19 68% 20 75%
Schweiz 2 100% 2 50%
Tyskland 9 67% 10 70%
Ovriga lander 91 31% 18 56%
Totalt i dotterforetag 2972 75% 3004 74%
Totalt 2973 75% 3005 74%
AFFARSOMRADEN 2003 2002
Textil 806 880
Verkstadsteknik 1403 1328
Luftbehandling 755 787
Ovrig verksamhet 9 10
Totalt 2973 3005

Upplysningar om sjukfranvaro

Upplysningar om sjukfranvaro lamnas inte, da moderbolaget endast

haft en anstalld.

Not 6. Valutakursdifferenser

| rorelseresultatet ingar valutakursdifferenser avseende rorelseford-

ringar och rorelseskulder enligt foljande:

KONCERNEN 2003 2002
Nettoomsattningen 5 0
Kostnad for salda varor -1 -1
Forsaljningskostnader -1 1
Ovriga rorelseintakter 6 6
Ovriga rorelsekostnader 2 -2
Summa -3 4
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Noter

Not 7. Avskrivningar

KONCERNEN

Avskrivningar pa immateriella anlaggningstillgangar uppgar i koncernen
till 19 (18) och pa materiella anlaggningstillgangar till 124 (122).
Avskrivningarna fordelas per funktion i resultatrakningen enligt foljande:

2003 2002
Patent, licenser, varumarken
Ovriga rorelsekostnader 2
Summa 2 1
Goodwill
Kostnad for salda varor 15 14
Forsaljningskostnader 2 3
Summa 17 17
Byggnader
Kostnad for salda varor 14 12
Forsaljningskostnader
Administrationskostnader 1 1
Ovriga rorelsekostnader
Summa 21 19
Mark
Kostnad for salda varor 1
Summa 1 1
Maskiner
Kostnad for salda varor 46 44
Forsaljningskostnader 1 1
Administrationskostnader 0 1
Summa 47 46
Inventarier
Kostnad for salda varor 27 26
Forsaljningskostnader 8 10
Administrationskostnader 8 8
Ovrigt 12 12
Summa 55 56
Summa avskrivningar 143 140

Not 8. Ersattning till revisorer

KONCERNEN 2003 2002
PricewaterhouseCoopers

Revisionsuppdraget

Ovriga uppdrag 1 1
Ovriga revisorer

Revisionsuppdraget 0 0
Summa 4 4

| moderbolaget uppgér ersattningar till revisorer till 0 (0) Mkr.
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Not 9. Resultat fran andelar i

koncernforetag
KONCERNEN 2003 2002
Realisationsresultat vid forsaljningar 4 -
Summa 4 0
MODERBOLAG 2003 2002
Realisationsresultat vid forsaljningar 990 -
Summa 990 0

| arets resultat for moderbolaget ingar vinst vid interndverlatelse av
dotterforetag i samband med omstrukturering av koncernen med
988 Mkr.

Not 10. Resultat fran andelar i

intresseforetag
2003 2002
Andel i &rets resultat 37 36
Av- och nedskrivning av goodwill m m 28 -27
Kapitalférandringar, netto 23 -3
Summa 32 6

De enskilda innehaven har paverkat resultatet enligt foljande:

2003 2002
AB Fagerhult 8 10
Sweco AB 46 20
ProstaLund AB 22 24
Summa 32 6



Not 11. Resultat fran aktieforvaltningen

KONCERNEN 2003 2002

Resultat fran anlaggningstillgangar
Utdelningar 131 115
Realisationsresultat vid forsaljningar 116 235
Ovriga intakter 3 -
Ovriga kostnader - -
250 350

Resultat fran omsattningstillgangar
Utdelningar 4 5
Realisationsresultat 5 -19
9 -14
Forvaltningskostnader -11 -11
Summa 248 325

Som en foljd av att intresseféretagen fran och med denna rapport
redovisas enligt kapitalandelsmetoden ingar inte langre utdelningen
fran dessa foretag i aktieforvaltningens resultat. Om erhallen utdelning
fran intresseforetagen hade ingétt i aktieforvaltningens resultat enligt
tidigare princip skulle redovisat resultat forbattrats med 51 (76) Mkr.

MODERBOLAGET 2003 2002
Resultat fran anlaggningstillgangar
Utdelningar 182 191
Realisationsresultat vid forsaljningar 116 235
eriga intakter 3 -
Ovriga kostnader - -
301 426
Forvaltningskostnader -7 -7
Summa 294 419

Not 12. Ranteintakter och liknande

resultatposter
KONCERNEN 2003 2002
Intaktsrantor 16 21
Kursvinster 1 1
Diskonteringsranta Alecta 1 3
Ovriga finansiella intakter 0 0
Summa 18 25
MODERBOLAGET 2003 2002
Intaktsrantor 8 8
Ovriga finansiella intakter 0 0
Summa 8 8

Noter

Not 13. Rantekostnader och
liknande resultatposter

KONCERNEN 2003 2002
PRI-rantor -7 -11
Ovriga kostnadsrantor -82 97
Kursforluster 0 -1
Ovriga finansiella kostnader -1 0
Summa -90 -109
MODERBOLAGET 2003 2002
Rantekostnader till koncernforetag -60 68
Ovriga finansiella kostnader 0 0
Summa -60 -68

Not 14. Skatt pa arets resultat

KONCERNEN 2003 2002
Aktuell skattekostnad for perioden 41 -49
Uppskjuten skatt hanforlig till forandringar i

temporéra skillnader

Uppskjuten skatteintakt 5 2
Uppskjuten skattekostnad -7 -1
Summa -43 .48

Skillnad mellan faktisk skattekostnad och skattekostnad base-
rad pa gallande skattesats

KONCERNEN 2003 2002
Resultat fore skatt 381 433
Skatt enligt gallande skattesats -107 -121
Skatteeffekt pga speciella skatteregler

for investmentbolaget 68 98
Effekt av intresseforetagsredovisningen 5 20
Skatteeffekt av ej skattepliktiga koncernposter 0 2
Skatteeffekt av justering av skattekostnaden fg ar 0 2
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader 5 -4
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intakter 3 3
Skatteeffekt pa ovrigt 3 -4
Skatt pa arets resultat enligt resultatrakningen -43 -48
MODERBOLAGET 2003 2002
Resultat fore skatt 1232 359
Skatt enligt géllande skattesats -345 -101
Skatteeffekt pga speciella skatteregler

for investmentbolaget 68 98
Skatteeffekt av ej skattepliktiga koncernposter 277 -
Skatteeffekt av justering av skattekostnaden fg ar - 3
Skatt pa arets resultat enligt resultatrakningen 0 0

Gallande skattesats for koncernen liksom for moderbolaget ar 28%.
Ingen forandring av skattesatsen har skett jamfort med foregéende ar.
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Noter

Not 15. Patent, licenser, varumarken

Not 17. Byggnader

KONCERNEN 2003 2002 KONCERNEN 2003 2002
Ingdende anskaffningsvarde 11 4 Ingdende anskaffningsvarde 609 563
Arets forvarv 5 7 Ingdende anskaffningsvarde fran forvarvade bolag 4 -
Utrangerat under aret -1 - Inkop 8 51
Utgéende anskaffningsvérden 15 11 Forséliningar och utrangeringar -31 4
Omklassificeringar 2 1
Ingéende avskrivningar -3 -2 Omrakningsdifferenser -1 2
Arets avskrivningar -2 -1 Utgédende anskaffningsvarden 591 609
Utrangerat under aret 1 -
Utgéende avskrivningar 4 3 Ingdende avskrivningar -173 -155
. Ingdende anskaffningsvérde fran forvarvade bolag - -
Bokfort varde 11 8 Forsaljningar och utrangeringar 5 1
Arets avskrivningar 21 -19
Omrakningsdifferenser 1 0
Utgéende avskrivningar -188 -173
Not 16. Goodwill o
Ingaende uppskrivningar 3
Omklassificeringar -1 -
KONCERNEN 2003 2002 Arets uppskrivningar - -
Ingaende anskaffningsvarde 163 167 Utgaende uppskrivningar 2 3
Ingéende anskaffningsvarde fran forvarvade bolag 4 -
Arets forvarv 4 1 Ingdende nedskrivningar 91 91
Omrakningsdifferens 0 -1 Arets nedskrivningar 2 -
Omklassificeringar -6 4 Forsaljningar och aterforingar 14 -
Utgaende anskaffningsvérden 165 163 Omklassificeringar 4 -
Utgéaende nedskrivningar 83 91
Ingdende avskrivningar -70 -56
Ingéende avskrivningar fran forvarvade bolag -3 - Bokfort varde 322 348
Arets avskrivningar 17 17 o
Omrakningsdifferens 0 0 Bokfgrt var_de i Syerlgg 267 300
Omklassificeringar 6 3 Taxeringsvarden i Sverige 229 232
Utgéende avskrivningar -84 -70
Bokfort varde 81 93
Not 18. Mark
KONCERNEN 2003 2002
Ingéende anskaffningsvarde 46 47
Inkop - 1
Forsaljningar och utrangeringar 2 -1
Omklassificeringar 1 -1
Omrakningsdifferenser - 0
Utgdende anskaffningsvarden 45 46
Ingéende avskrivningar -4 -3
Forsaljningar och utrangeringar - -
Arets avskrivningar -1
Utgaende avskrivningar -5 -4
Bokfort varde 40 42
Bokfort varde i Sverige 36 39
Taxeringsvarden i Sverige 35 33
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Not 19. Maskiner

Noter

Not 20. Inventarier

KONCERNEN 2003 2002 KONCERNEN 2003 2002
Ingéende anskaffningsvarde 740 740 Ingaende anskaffningsvérde 523 461
Inkop 54 30 Ingéende anskaffningsvérde fran forvarvade bolag 2 -
Forsaljningar och utrangeringar 51 26 Inkop 55 82
Omklassificeringar 0 -4 Forsaljningar och utrangeringar 41 26
Omrakningsdifferenser 0 0 Omklassificeringar 0 5
Utgaende anskaffningsvérden 743 740 Omrakningsdifferenser 5 1
Utgéende anskaffningsvarden 534 523

Ingaende avskrivningar 521 -500
Forséaljningar och utrangeringar 50 23 Ingéende avskrivningar -338 296
Arets avskrivningar -47 -46 Ingéende avskrivningar fran férvarvade bolag -1 -
Omklassificeringar 0 2 Forsaljningar och utrangeringar 30 18
Utgaende avskrivningar 518 -521 Arets avskrivningar -65 -56
T Omklassificeringar 0 3
Bokfdrt varde 225 219 Omrakningsdifferenser 3 -1
Utgéende avskrivningar -361 -338
Bokfort varde 173 185

Not 21. Pagdende nyanlaggningar och
forskott avseende materiella
anlaggningstillgangar

KONCERNEN 2003 2002
Ingdende anskaffningsvarde 5 14
Under aret nedlagda kostnader 4 3
Omklassificeringar -3 -12
Bokfort varde 6 5
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Noter

Not 22. Andelar i dotterforetag

2003 2002
Ingdende anskaffningsvarde 400 388
Aktiedgartillskott - 12
Nyemission 49 -
Arets forsalining 208 -
Bokfort varde 241 400

Arets forsalining avser moderbolagets forsaljning av industri- och
handelsrorelsen till Latour Industrier AB.

Kapital- Bokfort

Organisations- Antal andel virde

Foretagets namn nummer Sate andelar i % (Mkr)

Karpalunds Angbryggeri AB 556000-1439 Stockholm 3600 97 1

Latour Industrier AB 556649-8647 Goteborg 400 000 100 49
Specma Industrier AB 556315-0258 Goteborg 500 000 100
Specma AB 556018-9754 Goteborg 100 000 100
Specma Automation AB 556600-4056 Goteborg 5 000 100
AB Sigfrid Stenberg 556017-2099 Néssjo 800 000 100
Flextek AS 17951831 Danmark 20 000 100
Flextek Stalreoler AS 12509383 Danmark 5000 100
Granaths Hardmetal AS 182650 Danmark 2550 100
Machine Trading Team OY 1032222-2 Finland 100 100
Mekana AB 556103-6251 Burlov 40000 100
Mobergs Maskin AB 556053-5642 Borlange 1200 60
MaskinCentrum i Ornskoldsvik AB 556578-8303 Ornskoldsvik 4200 51
Woodtechnique Finland OY 745.813 Finland 510 100
Woodtechnique Verktygssystem AB 556463-2833 Vaxjo 2500 100
Nord-Lock AB 556137-1054 Are 8 000 100
Nord-Lock Ltd 4117670 England 100 100
Nord-Lock France 439-251-901 Frankrike 1 000 100
Nordlock Inc. 38-3418590 USA 1 000 100
Specma Hydraulic AB 556089-9550 Goteborg 10 000 100
Specma Hydraulic Nord AB 556278-7183 Ornskoldsvik 1 000 100
Eurobend AB 556137-4041 Tranemo 1 000 100
Hymat QY 0292607-7 Finland 400 100
Hultafors AB 556023-7793 Goteborg 30 000 100
Hultafors OY 1704545-9 Finland 80 100
Hultafors Norge AS 983513328 Norge 1 000 100
Hultafors Danmark AS 225241 Danmark 1320 100
Hultafors Prasident GmbH HRB 3586 Tyskland - 100
U.M.I. SR.L. J32/572/22.11.1996 Rumanien 78 661 100
Elkapsling AB 556198-5077 Ange 10 000 100
Carstens AB 556059-6776 Jonkoping 18 500 100
Autotube AB 556099-2041 Goteborg 500 000 100
KB Backen Vastergard 1:141 916634-4490 Goteborg 100
PM-Luft AB 556077-8465 Vara 400 000 100
PM-Luft Norge AS 958-719-5623 Norge 500 100
Swegon GmbH HRB 55388 Tyskland 1 100
PM-Luft Danmark AS 247231 Danmark 5 100
PM-Luft Finland OY 415626 Finland 4010 100
PM-Luft GmbH FN 229472 i Osterrike - 100
KB Soderby 1:752 916634-4441 Vara 100
KB Kardanen 7 916634-4516 Vara 100
Swegon Ltd 1529960 England 50 000 100
Stifab Farex AB 556167-7245 Vara 9000 100
FarCap S.a.r.l. 409-770-195 Frankrike 1990 99
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Noter

Forts. not 22 Kapital- Bokfort
Organisations- Antal andel virde
Foretagets namn nummer Sate andelar i % (Mkr)
Farex Inter SA 482054517 Schweiz 100 100
Stifab Farex AS 933-765-806 Norge 1 500 100
Almedahls AB 556001-2600 Goteborg 180 000 100
Holma-Helsinglands AB 556002-6105 Hudiksvall 27 400 100
FOV Fabrics AB 556057-3460 Goteborg 60 000 100
FOV Ltd 1,450,138 England 2 100
FOV GmbH HRB 26435 Tyskland - 100
FOV Fabrics (Texteis) 3262/950606 Portugal 2 100
FOV Marketing KFT 12005040-2-01 Ungern 1 100
Almedahl-Kinna AB 556009-2222 Goteborg 4 800 100
Marieholms Yllefabriks AB 556018-3914 Eslov 8 000 100
AS Knappehuset 913455592 Norge 40 100
Almedahl GmbH HRB 1179 Tyskland 500 100
OY Almedahl AB 599.732 Finland 43 100
Marifa Polska Sp.z 0.0. RHB 2994 Polen 1 000 100
KB Daltex 916634-4433 Goteborg 100
KB Ankarvimpeln 916634-4466 Alingsas 100
KB Sibbarp 4:6 916635-7492 Goteborg 100
Oy Swegon AB 240.505 Finland 20 000 100
IF Luftfilter AB 556133-4466 Alingsas 4500 100
Luftfilter AS 21197807 Danmark 10000 100
IF Luftfilter AS 985-882-479 Norge 100 100
IF Luftfilter OY AB 211.107 Finland 1 000 100
Nordiska Industri AB 556002-7335 Goteborg 840 000 100 191
Stifab AB 556048-2118 Tomelilla 1 000 100
Kvarbo AB 556196-7802 Borlange 1 000 100
Swegon AB 556099-8832 Stockholm 1 800 100
Summa bokfort varde 241
Not 23. Andelar i intresseforetag
Antal aktier Kapital- Rost- Justerat Arets Kapital- Bors- Anskaff-
andel % andel % EKY resultat? andel varde ningsvarde
AB Fagerhult 4330 000 35 35 191 24 319 452 309
(Org nr 556110-6203. Sate Habo)
Sweco AB 5468 383 33 22 184 27 216 406 126
(Org nr 556542-9841. Sate Stockholm)
ProstaLund AB 1763990 27 27 -14 80 - 126
(Org nr 556470-0184. Sate Lund)
Totalt 392 615 561

1 Med justerat eget kapital avses Latours andel av bolagets eget kapital inkl kapitalandel i obeskattade reserver.

2 Med arets resultat avses agarandelen av bolagets resultat efter skatt.

Skillnaden mellan anskaffningsvardet och vardet pa andelen av eget
kapital i ProstalLund indikerar att ett nedskrivningsbehov foreligger.
Prostalund &r ett relativt nystartat utvecklingsbolag, det langsiktiga
bestaende vardet kommer att bero av hur den nyligen pabdrjade
kommersialiseringsprocessen utvecklas. Nagon nedskrivning av det
bokforda vardet har darfor inte gjorts.
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Noter

Forts. not 23

KONCERNEN 2003 2002
Ingéende bokfort varde 596 535
Anskaffningar under aret 38 131
Arets resultat efter skatt 37 36
Erhallen utdelning 51 -76
Av- och nedskrivning pa goodwill 28 27
Kapitalférandringar, netto 23 -3
Utgéende varde 615 596
MODERBOLAGET 2003 2002
Ingéende bokfért varde 523 392
Anskaffningar under aret 38 131
Utgaende varde 561 523
Not 24. Borsaktier

2003 2002
Utgédende anskaffningsvérde foregaende ar 2191 2 564
Effekt pga andrad redovisningsprincip - -392
Ingdende anskaffningsvarde 2191 2172
Inkop 333 275
Forsaljningar 651 256
Bokfort varde 1873 2191

Pa grund av att intressebolag redovisas separat har jamforelsearet

justerats med -392 miljoner kronor.

BORSPORTFOLJEN
Aktie Antal Kapitalandel Rostandel  Bokfort varde Borskurs Borsvarde
% % Mkr Kr Mkr
Assa Abloy 20 000 000 6 4 435 86 1710
Elanders 1 300 000 16 10 267 91 118
Getinge 12 355000 6 4 318 69 853
Hexagon 605 000 3 2 113 196 119
Holmen 410 000 - - 87 256 105
Hufvudstaden 330000 - - 10 35 11
Munters 1 235000 5 5 216 174 215
NEA 2215000 23 13 155 105 231
Securitas 25 000 000 7 5 272 97 2425
Totalt 1873 5787
Intresseféretag i borsportfolien
Fagerhult 4330 000 35 35 309 105 452
Sweco 5 468 383 33 22 126 74 406
Totalt inklusive intresseforetag 2 308 6 645
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Not 25. Andra langfristiga
vardepappersinnehav

KONCERNEN 2003 2002
Utgdende anskaffningsvarde foregaende &r 163 266
Effekt p g a andrad redovisningsprincip - -103
Ingdende anskaffningsvarde 163 163
Inkop 109 -
Forsaljiningar 60 -
Bokfort varde 212 163
Bravida ASA 129 109
Konvertibel Bravida ASA 1 38 -
Linktech 15 15
Ovriga innehav 30 39
Bokfort varde 212 163
MODERBOLAGET 2003 2002
Ingaende anskaffningsvarde 162 162
Inkdp 107 -
Forsaljningar 60 -
Bokfort varde 209 162
Bravida ASA 129 109
Konvertibel Bravida ASA 1) 38 -
Linktech 15 15
Ovriga innehav 27 38
Bokfort varde 209 162

D Latour innehar ett konvertibelt skuldebrev i Bravida ASA uppgéende till

35 MNOK och som loper med en ranta pa NIBOR +2%. Konvertibeln forfal-

ler i januari 2007. Latour har ratt att konvertera skuldebrevet till 52 782
aktier i Bravida ASA under perioden mars 2006 till januari 2007.

Not 26. Langfristiga fordringar

KONCERNEN 2003 2002
ngéende anskaffningsvarde 12 68
e\rets oOkning 12 -
Arets minskning -7 56
Utgéende ackumulerat anskaffningsvirde 17 12

Koncernens fordringar I6per med en genomsnittlig ranta pa 3% och en
genomsnittlig 16ptid pa 2 ar.

MODERBOLAGET 2003 2002
ngéende anskaffningsvarde 0 21
i\rets Okning 12 -
Arets minskning - 21
Utgaende ackumulerat anskaffningsviarde 12 0

Moderbolagets fordran l6per med en ranta pa 2% och en I6ptid pa
cazar

Noter

Not 27. Varulager

Varulagret varderas till det lagsta av anskaffningsvérde och netto-
forsaljningsvarde. Ravaror och férnddenheter och varor under till-
verkning beraknas i huvudsak enligt FIFU-metoden. Fardiga varor och
handelsvaror beraknas bade enligt FIFU- och genomsnittsmetoden.

Vardet av varor som stéllts som sakerhet for 1an eller andra
forpliktelser uppgar till 0 (0).

Varulager véarderat till

nettoforsaljningsvarde 2003 2002
Révaror och fornddenheter 1 0
Varor under tillverkning - -
Fardiga varor och handelsvaror 19 26

Not 28. Borsaktier, handel

KONCERNEN 2003 2002
Ingadende anskaffningsvarde 292 354
Arets anskaffningar 143 270
Forsaljningar 270 -331
Omklassificeringar -1 -1
Utgaende anskaffningsvarden 164 292
Ingaende nedskrivningar -16 -3
Arets nedskrivningar 17 -16
Aterforda nedskrivningar 16 3
Utgaende nedskrivningar -17 -16
Bokfort varde 147 276
KONCERNEN Antal Ansk.- Bokf. Markn.-

varde varde varde
Assa Abloy B ! 1162421 102 99 99
Sweco B 2 133 350 9 9 10
Ovriga aktier och andelar 53 39 42

164 147 151

1 Kopoptioner har stéllts ut for 841 043 aktier i Assa Abloy till ett 16senpris
mellan 118:40 kr och 187:50 kr per aktie.

2 Kopoptioner har stallts ut for 133 350 aktier i Sweco till ett [6senpris av
90:- kr per aktie.

Premie for utstallda kopoptioner har faststéllts enligt Black & Scholes véar-
deringsmetod. Erhallen premie skuldférs tills optionen definitivt avslutas
genom kvittning, 16sen eller forfall. Skuldférd premie uppgar till 4 (4) Mkr.

Not 29. Likvida medel

De likvida medlen avser i sin helhet banktillgodohavanden. Pa bank-
tillgodohavanden erhaller koncernen ranta enligt en rorlig rantesats
baserad pa bankernas dagliga placeringsrénta.

Av koncernens och moderbolagets likvida medel avser O (0) Mkr
sparrade medel.
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Noter

Not 30. Finansiella instrument och finansiell riskhantering

Bokfort varde och verkligt varde for

finansiella tillgangar och skulder

Tabell nedan visar bokfért och verkligt varde per typ av finansiella instru-
ment. Vid faststallande av verkligt varde anvands officiella marknads-
noteringar pa bokslutsdagen. | de fall sddan saknas gors vardering

genom diskontering av framtida kassafloden. Valutaswappar och valuta-
terminskontrakt varderas till terminskurs. Omrékning till SEK gors till note-
rade kurser pa balansdagen. Den storsta skillnaden mellan bokfort varde
och verkligt varde finns i koncernens innehav av noterade aktier och ande-
lar. For 6vriga poster motsvarar i stort redovisat varde verkligt varde.

2003 2002
Redovisat Verkligt Redovisat Verkligt
varde virde varde varde
Andelar i intresseforetag 615 938 596 829
Bérsaktier, forvaltning 1873 5787 2191 6162
Andra langfristiga vardepappersinnehav 212 216 163 163
Andra langfristiga fordringar 17 17 12 12
Borsaktier, handel 147 151 276 299
Kundfordringar 651 651 679 679
Ovriga kortfristiga fordringar 32 32 25 25
Orealiserat resultat valutaderivat - 4 - _
Tillgdngar 3547 7 796 3942 8169
Avséttningar for pensioner 142 142 153 153
Langfristiga lan 16 16 8 8
Checkrakningskredit 17 17 75 75
Kortfristiga lan 1719 1719 1981 1981
Forskott fran kunder 7 7 10 10
Leverantorsskulder 305 305 311 311
Ovriga skulder 65 65 116 116
Orealiserat resultat valutaderivat - - - 1
Skulder 2271 2271 2 654 2 655
Kop-/séljoption Transaktionsexponering

Moderbolaget har stallt ut en saljoption avseende 340 000 B-aktier i
Sweco till ett I6senpris av 67:80 kr per aktie. Moderbolaget har erhallit
en kopoption pa 340 000 B-aktier i Sweco till ett [6senpris av 71 kr
per aktie. Salj- respektive kopoptionen loper till september 2005. Da
borskursen ar i niva med optionernas l6senpris bedoms de inte ha
nagot varde.

Finansiell riskhantering

Koncernens finansverksamhet och hantering av finansiella risker ar i
huvudsak centraliserade till koncernstaben. Verksamheten bedrivs uti-
fran en av styrelsen faststalld finanspolicy och praglas av 1ag riskniva.
Syftet ar att minimera koncernens kapitalkostnad genom andamalsenlig
finansiering och att effektivt hantera och kontrollera koncernens
finansiella risker.

Valutarisk

Koncernens verksamhet ar exponerad for valutarisk i form av
valutakursfluktuationer. Koncernens valutarisk bestar dels av transak-
tionsrisken, som hanfor sig till kop och forsaljning i utlandsk valuta, dels
omrakningsrisken, som hanfér sig till nettoinvesteringar i utlandska dot-
terbolag och valutakursforandringar nar de utlandska dotterbolagens
resultat raknas om till svenska kronor.
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Koncernens policy avseende transaktionsrisken ar att sékra 50% av
kommande 12-méanaders budgeterade in- och utfloden. Resultateffekten
av valutasakringar uppgick till 4 (0) Mkr, vilket redovisas i rorelse-
resultatet for koncernen.

Per den 31 december 2003 hade koncernen utestaende valutater-
minskontrakt som fordelar sig pa féljande valutor och forfallotidpunkter.

Belopp i MSEK 2004 Senare ar Totalt
Salj EUR 81 - 81
Sélj NOK 57 - 57
Salj DKK 18 - 18
Salj GBP 12 - 12
Salj CHF 4 - 4
Salj USD 2 - 2
Salj totalt 174 0 174
Kop EUR -11 - 11
Kop USD -1 - -

Kop YEN -1 - -1
Kop totalt -13 0 -13
Netto 161 161

Ovanstaende valutaterminskontrakt ingér ej i balansrakningen.
Vardet av annu ej resultatforda valutasakringar uppgick till 4 (-1) Mkr.



Omrékningsexponering
Séakring av nettotillgangar i utlandska dotterbolag bedoms fran fall till
fall och sakras da med utgangspunkt fran koncernmassigt varde av
nettotillgangarna. Sakring sker genom lan i utlandsk valuta.

De utlandska dotterbolagens nettotillgéngar fordelar sig pa foljande
satt:

2003 2002

Belopp Belopp
Valuta i MSEK % i MSEK %
NOK 102 39 110 45
EUR 96 36 79 33
DKK 58 22 52 21
GBP 4 1 1 0
CHF 3 1 3 1
usb 3 1 3 1
ROL 1 1 -
PLN -3 -1 3 1
Totalt 263 100 244 100

Kursdifferens fran omrakning av utlandska nettotillgangar uppgick till
-18 (3) Mkr.

Finansieringsrisk
For att minska risken att framtida kapitalanskaffning och refinansiering
av forfallna 1&n blir svar har koncernen ett kontrakterat kreditlofte om
3000 Mkr.

Koncernens finansiella nettoskuld exklusive innehav i aktier och
andra vardepapper uppgick den 31 december till 1 728 Mkr. Huvud-
delen av koncernens lan sker i SEK och med en Ioptid kortare an ett ar.

Koncernens rantebirande upplaning hade den 31 december
2003 foljande forfallostruktur:

1-5 ar >5 ar Totalt

Lan som forfaller
efter mer an ett ar 7 9 16
<1man 1-3man 4-12man Totalt

Lan som forfaller
inom ett ar 100 470 1149 1719

Noter

Rénterisk

Latourkoncernens finansieringskallor utgérs i huvudsak av kassaflode
fran den l6pande verksamheten och aktieforvaltningen samt upplaning.
Uppléningen, som ar rantebarande, medfor att koncernen exponeras
for ranterisk.

Ranterisk utgor risken for att ranteférandringar paverkar koncernens
rantenetto och/eller kassafléde negativt. Koncernens finanspolicy anger
riktlinjer for laneskuldens rantebindning respektive genomsnittlig 1optid.
Koncernen efterstravar en avvagning mellan bedomd I6pande kostnad
for upplaningen och risken for en storre ranteforandring som paverkar
resultatet negativt. Vid utgadngen av 2003 var den genomsnittliga
rantebindningen ca 9 manader.

Koncernen anvander for narvarande inga former av rantederivat.

Beraknat utifran rantebindning och nettoskuld per 31 december
2003 skulle en procentenhets forandring av marknadsranta paverka
2004 érs resultat med 7 Mkr.

Genomshittskostnad for utestadende lang- respektive kortfristig
upplaning pa balansdagen:

2003 2002
%  Skuld %  Skuld
(MSEK) (MSEK)
Langfristig upplaning SEK - - 4.5 4
Langfristig upplaning DKK 4,6 11 6,0 4
Langfristig upplaning EUR 3,0 5 - -
41 16 5,3 8
Kortfristig upplaning SEK 3,3 1662 4,7 1945
Kortfristig upplaning DKK 2,4 35 3,6 36
Kortfristig upplaning EUR 2,4 22 - -
3,3 1719 4,7 1981

Kreditrisk

Koncernen ar begransat exponerad for kreditrisker. | huvudsak hanfors
dessa risker till utestdende kundfordringar. Forluster pa kundfordringar
uppstar nar kunder forsatts i konkurs eller av andra skal inte kan full-
folja sina betalningsataganden. Riskerna begransas genom kreditfor-
sakringar. Inom vissa verksamhetsomraden anvands aven forskottsbe-
talningar. Koncernledningen har uppfattningen att det inte foreligger
nagon betydande kreditriskkoncentration for koncernen i forhallande till
nagon viss kund eller motpart eller i forhallande till nagon viss geogra-
fisk region.
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Noter

Not 31. Eget kapital

Enligt bolagsordningen for Investment AB Latour skall aktiekapitalet upp-
ga till lagst 100 Mkr och hogst 400 Mkr. Samtliga aktier ar fullt betalda.

Aktier av serie A kan utges till ett antal av hogst 155 971 300 och
aktier av serie B till ett antal av hogst 155 971 300 samt aktier av serie
C till ett antal av hogst 4 028 700. Aktie av serie A medfor réatt till tio
roster samt aktie av serie B och C medfér ratt till en rost. Aktier av serie
A och serie B berattigar till samma ratt till andel i bolagets tillgangar och
vinst. Det nominella véardet per aktie ar 2:50 kronor.

Aktie av serie C berattigar inte till vinstutdelning. Beslutar bolaget
att genom kontantemission ge ut nya aktier av serie A och serie B, skall
agare av aktier av serie A och av serie B aga foretradesratt att teckna
nya aktier av samma aktieslag i forhallande till det antal aktier innehava-
ren forut ager (primar foretradesratt).

Valutakursdifferenser i eget kapital

KONCERNEN 2003 2002
Ingdende kursdifferenser 13 10
Arets -18 3
Utgéende ackumulerade kursdifferenser -5 13

Beslutar bolaget att genom kontantemission ge ut aktier endast av
serie A eller serie B, skall samtliga aktiedgare, oavsett om deras aktier
ar av serie A, serie B eller serie C aga foretradesratt att teckna nya
aktier i forhallande till det antal aktier de forut ager.

Vid 6kning av aktiekapitalet genom fondemission skall nya aktier
av serie A och serie B emitteras av respektive aktieslag i forhallande
till det antal aktier av dessa slag som finns sedan tidigare. Darvid skall
gamla aktier av visst aktieslag medfora ratt till nya aktier av samma
aktieslag. Aktie av serie C berattigar inte till deltagande i fondemission.

Utdelning foreslas av styrelsen i enlighet med bestammelserna i
aktiebolagslagen och faststélls av bolagsstamman. Foreslagen men
annu ej beslutad utdelning for 2003 uppgar till 263 Mkr (6:00 kr per
aktie). Beloppet har ej redovisats som skuld.

Avser i huvudsak valutakursdifferenser vid omrakning av verksamheter i utlandet.

Utestaende aktier Serie A Serie B Totalt
e\ntal aktier per 1 januari 2003 16 149125 28 420 875 44 570 000
Aterkop under aret 0 -750 000 -750 000
Summa utestiende aktier per 31 december 2003 16 149125 27 670 875 43 820 000
Egna innehav av aktier Serie A Serie B Totalt
Ipnehavda aktier per 1 januari 2003 537 925 2915875 3453 800
Aterkdp under aret 0 750 000 750 000
Summa egna innehav per 31 december 2003 537 925 3 665 875 4 203 800
2003 2002
Egna innehav av aktier Antal Kostnad (Mkr) Antal Kostnad (Mkr)
e\ckumulerat vid arets borjan 3453 800 599 1978 800 341
Aterkdp under aret 750 000 85 1475 000 257
Ackumulerat vid arets slut 4 203 800 684 3453 800 598

Nominellt belopp pa under aret aterkopta egna aktier uppgar till 2 Mkr, vilket motsvarar 1,6% av aktiekapitalet. Det nominella vardet av egna innehav
uppgar per den 31 december 2003 till 10,5 Mkr. Transaktionskostnaderna i samband med aterkopen redovisas som en avdragspost fran fritt eget kapital.
Dessa kostnader har inte paverkat arets skattekostnad. Aterkdp av egna aktier har skett for att skapa ett mervérde for kvarvarande aktieagare i Latour.

Kapitalandelsfond

KONCERNEN 2003 2002
ngéende 97 143
Arets forandring 3 -46
Utgéende kapitalandelsfond i bundna reserver 100 97
Resultat per aktie

KONCERNEN 2003 2002
Nettoresultat (Mkr) 338 385
Genomsnittligt antal utestaende aktier 44179178 45088108
Resultat per aktie (kr) 7:65 8:54

Latour har inga program som kan ge nagon utspadningseffekt pa aktien.
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Not 32. Avsattningar for pensioner

Not 34. Ovriga avsattningar

Noter

Koncernen har minskat sina pensionsataganden gentemot PRI genom KONCERNEN 2003 2002
inldsen av foretagsanknutna medel hos Alecta med 5 (57) Mkr. Ingdende vérde 21 20
Pensionsavsattningarna beraknas till nuvardet av forpliktelserna efter Tagit i ansprak under aret 6 3
forsakringstekniska grunder. Arets avsattning 5 4
Omklassificering -4 -
KONCERNEN Utgaende vérde 16 21
PRI 2003 2002
Ing“éende varde 143 197 Vérderegleringsreserv - 6
l’;]\llzt?tf;de bolag 2 57 Ovriga avsattningar 16 15
Arets avsattning 3 3 Summa 16 21
Utgéende virde 133 143 Ovriga avsattningar avser huvudsakligen koncernbolagens Iépande
. avsattningar for garantireklamationer.
Ovriga pensioner
Ingdende vérde 10 10 MODERBOLAGET 2003 2002
Tagit i ansprék under aret -1 -1 Ingéende varde 5 2
Arets avsattning 1 1 Tagit i ansprak under aret -5 -
Omréakningsdifferens -1 - Arets avsattning - 3
Utgaende vérde 9 10 Utgéende virde 0 5
Totalt 142 153
Not 33. Skatter Not 35. Langfristiga skulder
Uppskijuten skatt i balansrikningen KONCERNEN 2003 2002
Temporara skillnader foreligger i de fall tillgangars eller skulders redo- Skulder till kreditinstitut forfaller 1-5 ar 7 8
visade respektive skattemassiga varde ar olika. Temporara skillnader Skulder till kreditinstitut forfaller > 5 ar 9 -
har resulterat i koncernens totala uppskjutna skattefordringar och Langfristiga ej rantebérande skulder 1 -
uppskjutna skatteskulder enligt nedan: Summa 17 8

KONCERNEN 2003 2002
Uppskjutna skattefordringar
Maskiner och inventarier 0 1
Finansiella anlaggningstillgangar - -
Varulager 2 3
Kortfristiga fordringar 1 1
Avsattningar 2 2
Langfristiga skulder - 2
Kortfristiga skulder 2 2
7 11
Uppskjutna skatteskulder
Byggnader och mark -1 2
Maskiner och inventarier 0 0
Obeskattade reserver -139 -140
-140 -142
Uppskjutna skatteskulder, netto -133 -131

Temporara skillnader hanforliga till investeringar i dotterforetag

for vilka uppskjuten skattefordran ej redovisas:

2003

2002

Temporara skillnader avseende
nedskrivning av andelar 85

93

| dvrigt avseende langfristiga skulder se not 30 Finansiella instrument.

Not 36. Checkrakningskredit

Beviljat belopp pa checkrakningskredit uppgar i koncernen till 259

(275) Mkr, varav utnyttjad 17 (75) Mkr.

Checkrakningskrediten redovisas fran och med denna rapport som

kortfristig.

Not 37. Upplupna kostnader och

forutbetalda intakter

KONCERNEN 2003 2002
Upplupna rantekostnader 21 38
Upplupna sociala kostnader 70 68
Upplupna Ovriga lonerelaterade kostnader 131 132
Ovriga poster 83 84
Summa 305 322
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Noter

Not 38. Stallda sakerheter

Not 41. Forsaljning av dotterforetag

KONCERNEN 2003 2002 2003 2002
For egna skulder och avséttningar Materiella anlaggningstillgangar 9 -
Avseende avsattning till pensioner Varulager 18 -
— Foretagsinteckningar 12 4 Kundfordringar 15 -
— Fastighetsinteckningar 6 8 Ovriga fordringar 3 -
Kassa 1 -
Avseende langfristiga skulder till kreditinstitut Avséttningar -12 -
— Foretagsinteckningar 20 41 Langfristig nettouppléaning 0 -
- Fastighetsinteckningar 57 57 Kortfristiga skulder -15 -
. Resultat vid forsaljning av dotterforetag 2 -
Ovriga Erhallen kopeskilling 21
~ Fastighetsinteckningar 2 2 Poster som inte ingar i kassaflodet 3
- Ovriga sakerheter 23 13 Likvida medel i avyttrat foretag -1 -
Summa stallda sakerheter 120 125 Summa 23

Not 39. Ansvarsforbindelser

KONCERNEN 2003 2002
Eensionsgarantiférbindelser 1 2
Ovriga ansvarsforbindelser 186 10
Summa ansvarsforbindelser 187 12
MODERBOLAGET 2003 2002
Borgensforbindelser till forman for dotterforetag 2 130 2 146
Ovriga ansvarsforbindelser 175 -

Summa ansvarsforbindelser 2 305 2 146
Genom Latours engagemang och agande i Bravida ASA har generell
borgen lamnats till Investeringssallskapet 2 uppgaende till 25 Mkr

och till H&N AB uppgéende till 150 Mkr, vilka redovisas under Ovriga

ansvarsforbindelser.

Not 40. Forvarv av dotterforetag

2003 2002

Immateriella anlaggningstillgangar
Materiella anlaggningstillgangar
Finansiella anlaggningstillgangar
Varulager

Kundfordringar

Kortfristiga fordringar

Kassa

Minoritetsintressen

Langfristig nettouppléaning
Kortfristiga skulder

'
—_

Utbetald kopeskilling
Forvarv av poster som inte ingar i kassaflodet
Likvida medel i férvarvade foretag

olMvowmad—~RDwoo AN
|

Summa
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Not 42. Statliga stod

Erhélina statliga bidrag har paverkat koncernens resultat- och balans-
rakning enligt foljande:

2003 2002
Bidrag som paverkat arets resultat 3 3
Bidrag som paverkat tillgangarna 1 1
Bidrag som paverkat skulderna 1 1

Erhalina bidrag utgors huvudsakligen av lokaliseringsbidrag samt bidrag
for anstallda med handikapp.

Not 43. Forandringar | koncernens
sammansattning

Under arets sista kvartal har tvé foretag forvarvats. Prasident
Messwerkzeugfabrik GmbH ar en tysk tumstockstillverkare, som ocksa
har en produktionsenhet i Rumanien, och MTT Machine Trading Team
Qy, som saljer verktygsmaskiner i Finland.

Stig Wahlstrom AB, som tidigare ingick i affarsomrade Verkstadsteknik,
har salts till Addtech Components AB.

Avvecklingen av de tva producerande textilféretagen, Marieholms
Yllefabriks AB och Oy Aimedahl AB, har slutforts under aret.

Som ett led i omstrukturering av koncernen har ett nybildat bolag,
Latour Industrier AB, av Investment AB Latour forvarvat samtliga aktier i
de tre affarsomradenas moderbolag.



Not 44. Definitioner

Direktavkastning

Substansvarde

P/E-tal

Justerat eget kapital
Sysselsatt kapital
Rorelsekapital

Avkastning pa sysselsatt kapital
Avkastning pa eget kapital
Avkastning pa totalt kapital
Avkastning pa rorelsekapital
Soliditet

Justerad soliditet
Vinstmarginal
Rérelsemarginal

Nettoskuldsattningsgrad

Resultat per aktie

Noter

Utdelning i procent av aktiens kopkurs.

Skillnaden mellan bolagets tillgangar och skulder, d& borsportféljen tas upp till marknadsvarde och helagda
bolag varderas till ett avkastningsvarde som fr o m ar 2000 beraknats till 10 ganger rorelseresultatet efter
28% schablonskatt. For tidigare ar har avkastningsvardet beraknats till 15 ganger rorelseresultatet efter
schablonskatt. Jamforelsestorande poster har ej medraknats i rorelseresultatet.

Aktiens kopkurs i forhallande till vinst efter betald skatt.

Eget kapital samt dold reserv i borsportféljen.

Balansomslutning minus ej rantebarande rorelseskulder.

Materiella anlaggningstillgangar, varulager och kundfordringar minus leverantorsskulder och interimsskulder.
Resultat efter finansnetto plus finansiella kostnader i procent av genomsnittligt sysselsatt kapital.
Nettovinsten enligt resultatrakningen i procent av genomsnittligt eget kapital.

Resultat efter finansnetto plus finansiella kostnader i férhallande till genomsnittlig balansomslutning.
Rorelseresultat i procent av rorelsekapital.

Eget kapital i forhallande till balansomslutning.

Eget kapital samt dold reserv i borsportféljen i férhallande till justerad balansomslutning.

Resultat efter finansnetto plus finansiella kostnader i procent av fakturerad férsaljning.

Resultat efter avskrivningar i procent av fakturerad férsaljning.

Rantebarande skulder plus rantebarande avsattningar minus kassa och bank i férhallande till justerat eget
kapital.

Arets resultat dividerat med vagt genomsnitt av antalet utestaende aktier justerat for aterkopta aktier.
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Forslag till vinstdisposition
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Det enligt koncernbalansrikningen fria egna kapitalet uppgar till 2 368,4 Mkr, varav 337,7 Mkr

utgdr drets resultat. Avsittning till bundna reserver erfordras e;j.

Till bolagsstimmans férfogande stir foljande vinstmedel i moderbolaget:

Balanserade vinstmedel 1113,2 Mkr
Arets resultat 1232,3 Mkr
2 345)5Mkr

Antalet utdelningsberittigade aktier uppgick den 17/2 2004 till 43 820 000 d& aterkdpta aktier
franriknats. Styrelsen och verkstillande direktdren foresldr att vinstmedlen disponeras pa féljande
sdtt:

Till aktieigarna utdelas 6 kronor per aktie

vilket blir sammanlagt 262,9 Mkr
I ny rikning dverfores 2 082,6 Mkr
2 345,5 Mkr

Resultat- och balansrikningarna kommer att foreliggas bolagsstimman 2004-05-05 for faststillelse.

Goteborg den 17 februari 2004

Gustaf Douglas
Ordforande
Inga-Britt Ahlenius Erik Dahlgren Elisabeth Douglas
Eric Douglas Bo Eveborn Tuomo Inkinen
Fredrik Palmstierna Jan Svensson Caroline af Ugglas
Ralph Oqyvist

Vir revisionsberittelse har avgivits den 23 mars 2004
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Lennart Wiberg Olof Enerbick



Revisionsberattelse

Till bolagsstimman i
Investment AB Latour (publ)
Org nr 556026-3237

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokf6ringen samt styrelsens
och verkstillande direkedrens forvaltning i Investment AB Latour (publ) f6r &r 2003. Det
ir styrelsen och verkstillande direkedren som har ansvaret for rikenskapshandlingarna och
forvaleningen. VArt ansvar ir atc uttala oss om &rsredovisningen, koncernredovisningen och

forvaltningen pa grundval av vér revision.

Revisionen har utférts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebir att vi planerat och
genomfort revisionen for att i rimlig grad forsikra oss om att drsredovisningen och koncernre-
dovisningen inte innehaller visentliga fel. En revision innefattar att granska ett urval av under-
lagen f6r belopp och annan information i rikenskapshandlingarna. I en revision ingdr ocks att
prova redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstillande direktdrens tillimpning av dem
samt att bedéma den samlade informationen i &rsredovisningen och koncernredovisningen.
Som underlag till virt uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat visentliga beslut, dtgirder
och forhallanden i bolaget f6r att kunna bedéma om négon styrelseledamot eller verkstillande
direktdren ir ersiteningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om ndgon styrelseledamot
eller verkstillande direktdren pd annat sitt har handlat i strid med aktiebolagslagen, &rsre-
dovisningslagen eller bolagsordningen. Vi anser att vér revision ger oss rimlig grund for vira

uttalanden nedan.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har upprittats i enlighet med arsredovisningslagen
och ger dirmed en ritevisande bild av bolagets och koncernens resultat och stillning i enlighet
med god redovisningssed i Sverige.

Vi dillstyrker att bolagsstimman faststiller resultatrikningen och balansrikningen fér moder-
bolaget och for koncernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltnings-
berittelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstillande direktren ansvarsfrihet for

rikenskapsaret.

Géteborg den 23 mars 2004
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Lennart Wiberg Olof Enerbick

Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
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Styrelse

Gustaf Douglas, f 1938

Ordférande. Ager med familj
Forvaltnings AB Wasatornet
(huvudagare i Latour). Ordférande i
IFS AB, Stockholms Handelskammare
och Sakl AB. Vice ordférande i
Securitas AB. Styrelseledamot i Assa
Abloy AB, Moderata Samlingspartiet
och Stiftelsen Svenska Dagbladet.
Ordforande i Latours styrelse 1985—
1991 och sedan 1993.

Aktier i Latour: 51 100 A och 60 000
B, genom olika familjeagda bolag
13191 000 A, 19 061 500 B

Bo Eveborn, f 1942

Verkstallande direktor i AB Fagerhult
och Fagerhults Belysning AB.
Ordfdrande i Fagerhults dotterbolag.
Styrelseledamot i Halsohdgskolan i
Jonkoping AB.

Ledamot i Latours styrelse sedan
2002.

Aktier i Latour: 7 500 B

Revisorer

Inga-Britt Ahlenius, f 1939

Auditor General of Kosovo. Tidigare
chef for Riksrevisionsverket och
budgetchef i Finansdepartementet.
Ledamot i IVA och i SNS’ Fortroende-
rad.

Ledamot i Latours styrelse sedan
2003.

Fredrik Palmstierna, f 1946
Verkstéllande direktor i Sakl AB.
Styrelseledamot i Securitas AB,
Bravida, AB Fagerhult och Ateljé
Lyktan AB.

Ledamot i Latours styrelse 1985-87
och sedan 1990.

Aktier i Latour: 223 720 A och

692 330 B (Fredrik Palmstierna med
familj och bolag)

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Lennart Wiberg
Auktoriserad revisor
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Olof Enerbéck
Auktoriserad revisor

Elisabeth Douglas, f 1941
Ledamot i Latours styrelse sedan
1987, ordférande 1991-1993.
Aktier i Latour: 30 000 A och
280 000 B

Jan Svensson, f 1956
Verkstallande direktor.

VD och ledamot i Latours styrelse
sedan 2003.

Aktier i Latour: 3 000 B

Eric Douglas, f 1968

Partner i POD Holding. Styrelseleda-
mot i bl.a. AB Fagerhult, LinkTech AB
och Sweco AB.

Ledamot i Latours styrelse sedan
2002.

Aktier i Latour: 50 000 A och

60 000 B

Caroline af Ugglas, f 1958
Aktiechef och &garstyrningsansvarig
i Livforsakrings AB Skandia. Styrelse-
ledamot i Skandia Media Invest SMI
AB samt i Sveriges Finansanalytikers
forening SFF.

Ledamot i Latours styrelse sedan
2003.

Aktier i Latour: 400 B



Koncernledning

Jan Svensson, f 1956 Tore Aberg, f 1942

Verkstallande direktor fr.o.m. 2003. Ekonomi- och finansdirektor
Aktier i Latour: 3 000 B Anstalld sedan 1987.

Aktier i Latour: 12 350 B

Arbetstagarrepresentanter

Erik Dahlgren, f 1943 Tuomo Inkinen, f 1953
Ledamot i Latours styrelse sedan Ledamot i Latours styrelse sedan
2000. 2000.

Suppleant 1994-1999. Suppleant 1999.

Aktier i Latour: 400 B

Tord Henriksson, f 1966
Suppleant i Latours styrelse sedan
2000.

Ralph Oqvist, f 1951

Ledamot i Latours styrelse sedan
1999 och 1994-1996.
Suppleant 1993 och 1997-1998.

Richard Bergqvist, f 1946
Suppleant i Latours styrelse sedan
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Adresser

Investment AB Latour
Huvudkontor:

J A Wettergrens gata 7
Box 336

401 25 Géteborg
Telefon 031-89 17 90
Telefax 031-45 60 63
info@latour.se
www.latour.se

Biblioteksgatan 12
Box 7158

103 88 Stockholm
Telefon 08-679 56 00
Telefax 08-611 31 06

Nordiska Industri AB
J A Wettergrens gata 7
Box 336

401 25 Géteborg
Telefon 031-89 17 90
Telefax 031-45 60 63

TEXTIL PRODUKTION

Holma-Helsinglands AB
Lundvigen 47

820 65 Forsa

Telefon 0650-231 01
Telefax 0650-236 09
bockens.garner@holma.se
www.holma.se

FOV Fabrics AB
Norrby Linggata 45
Box 165

503 08 Boris

Telefon 033-20 63 00
Telefax 033-20 63 50
info@fov.se
www.fov.se

FOV Marketing Kft
Buday Lu 7, FSZ, 4
HU-1024 Budapest
Ungern

Telefon +36 1 316 06 59
Telefax +36 1 316 06 61

Almedahl-Kinna AB
Lyddevigen 8

Box 265

511 23 Kinna

Telefon 0320-20 95 00
Telefax 0320-20 95 30
info@almedahl-kinna.se
www.almedahl-kinna.se

TEXTIL HANDEL
Almedahls AB

Stationsvigen 2

516 80 Dalsjsfors
Telefon 033-48 01 00
Telefax 033-48 01 40
info@almedahls.se

www.almedahls.se

Barningshuset
Nackagatan 6

116 41 Stockholm
Telefon 08-64 00 475
Telefax 08-64 00 476
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J A Wettergrens gata 7
Box 336

401 25 Géteborg
Telefon 031-89 26 00
Telefax 031-47 16 50
info@almedahls.se

Almedahls Alingsas AB
Hemvigen 17

Box 591

441 16 Alingsds

Telefon 0322-66 93 00
Telefax 0322-66 93 49
info@almedahls.nu
www.almedahls.nu

Oy Almedahl AB
Nummitie 16

F1-02730 Espoo

Finland

Telefon +358 9 548 25 75
Telefax +358 9 548 24 49
hs.finland@kolumbus.fi

AS Knappehuset
Hesthaugyveien 16
Postboks 100 Ulset
NO-5873 Bergen
Norge

Telefon +47 55 53 93 00
Telefax +47 55 53 93 93
post@knappehuset.no
www.knappehuset.no

FILTER

IF Luftfilter AB
Hemvigen 17

Box 655

441 18 Alingsds
Telefon 0322-780 00
Telefax 0322-780 01
info@luftfilter.com
www.luftfilter.com

Industrigatan

Box 44

570 60 Osterbymo
Telefon 0381-607 00
Telefax 0381-608 62

IF Luftfilter AS
Stanseveien 28

Postboks 153 Kalbakken
NO-0903 Oslo

Norge

Telefon +47 23 33 82 00
Telefax +47 23 33 82 50
norge@luftfilter.com
www.luftfilter.com

Luftfilter AS

Egegardsvej 32-34
DK-2610 Rodovre
Danmark

Telefon: +45 36 36 99 88
Telefax: +45 36 36 99 92
salg@luftfilter.com

www.luftfilter.com

IF Luftfilter Oy AB
Munkkullavigen 1
FI1-02400 Kyrkslite

Finland

Telefon:+358 9 22 19 81
Telefax: +358 9 22 19 82 00
info@luftfilter.fi
www.luftfilter.fi

HYDRAULIK

Specma Hydraulic AB

J A Wettergrens gata 7
Box 164

401 23 Géteborg

Telefon 031-89 17 00
Telefax 031-45 77 65
info@specma.hydraulic.se
www.specmahydraulic.se

Industrigatan 10

31275 Vixtorp

Telefon 0430-302 70
Telefax 0430-308 45
info@specma.hydraulic.se
www.specmahydraulic.se

Specma Hydraulic Nord AB

Gesillvigen 3

Box 930

891 20 Ornskoldsvik
Telefon 0660-29 50 30
Telefax 0660-133 76
office@mitthydraulik.se

Eurobend AB
Hantverksgatan 3
514 32 Tranemo
Telefon 0325-188 70
Telefax 0325-771 54
info@eurobend.se
www.eurobend.se

Hymat Oy

Vantinmientie 1

F1-02780 Espoo

Finland

Telefon: +358 9 5494 511
Telefax: +358 9 5494 5299
mail@hymat.fi

www.hymat.fi

PO. Box 78

F1-33901 Tampere
Finland

Telefon: +358 3 22 50 900
Telefax: +358 3 21 22 575

MASKINHANDEL

AB Sigfrid Stenberg
Jonkopingsvigen 1
Box 914

571 29 Nissjo

Telefon 0380-77 100
Telefax 0380-14 090
ab.sigfrid@stenbergs.se

www.stenbergs.se

Carstens AB
Kortebovigen 4

Box 104

564 23 Bankeryd
Telefon 036-37 04 80
Telefax 036-37 79 26
info@carstens.se
WWW.carstens.se

Mekana AB
Foretagsvigen 29, Arlévs
Industriby Hus 11

Box 121

232 22 Arlov

Telefon 040-53 75 50
Telefax 040-43 48 97
info@mekana.se
www.mekana.se

Mobergs Maskin AB
Maskingrind 1

781 72 Borlinge
Telefon 0243-79 20 40
Telefax 0243-79 20 50
info@mobergs.se
www.mobergs.se

Woodtechnique
Verktygssystem AB
Sandvigen 11

352 45 Vixjo

Telefon 0470-74 88 90
Telefax 0470-74 88 99
wt@telia.com
www.woodtechnique.com

MaskinCentrum

i Ornskoldsvik AB
Histmarksvigen 3

891 38 Ornskoldsvik
Telefon: 0660-26 65 70
Telefax: 0660-26 65 79
maskincentrum@telia.com
www.maskincentrum.com

Flextek AS
Pottemagervej 1
DK-7100 Vejle
Danmark

Telefon +45 76 413 413
Telefax + 45 76 413 412
flextek@flextek.dk
www.flextek.dk

Flextek Stalreoler AS
Pottemagervej 1
DK-7100 Vejle
Danmark

Telefon +45 76 413 414
Telefax + 45 76 413 412
flextek@flextek.dk
www.flextek.dk

Granaths Hiardmetal AS
Hvidkjarsvej 24
DK-7000 Fredericia
Danmark

Telefon +45 75 94 21 22
Telefax +45 7594 19 75



