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Ratos i sammandrag

Resultat fore skatt 860 Mkr (2 868)
Resultat per aktie fére utspadning 1,63 kr (7,09)
Forslag till utdelning 5,50 kr per aktie (5,25)

Ratos-aktiens totalavkastning -32%

Svag utveckling i innehaven under 201 I, battre under fjarde kvartalet

Omfinansiering av innehaven Stofa, SB Seating och Contex Group

Mkr 2011 kv 4 2010 kv 4 2011 2010
Resultat/resultatandelar 172 251 546 | 419
Summa resultat/resultatandelar 172 251 546 | 419
Exitresultat 537 525 | 320
Omvarderingar/nedskrivningar -312 -312 140
Resultat fran innehav -140 788 759 2879
Centralt netto 65 33 101 -11
Resultat fore skatt -75 821 860 2 868

Viktiga handelser

Under fjarde kvartalet

B Stofa genomforde i december en om-
finansiering om 425 MDKK (cirka
515 Mkr), varvid Ratos erhéller en
utdelning om cirka 510 Mkr. Cirka
420 Mkr betalades ut i januari 2012
och cirka 90 Mkr kommer att beta-
las ut i mars

B Bisnode tecknade i december avtal
om avyttring av bolaget ”Wer liefert
Was?” (WLW) till det tyska private
equity-foretaget Paragon Partners.
Avyttringen ar en del i Bisnodes
strategi att fokusera pa tillvaxt och
utveckling av kdrnverksamheten.
Forsaljningspriset uppgar till 79
MEUR (cirka 710 Mkr) och berik-

nas generera en reavinst i Bisnode om
cirka 20 MEUR. Genomsnittlig arlig
avkastning (IRR) pa Bisnodes inves-
tering i WLW uppgar till cirka 29%.
I samband med att affiren slutfors
kommer Bisnode att genomfora en
utdelning om cirka 215 Mkr till
dgarna, varav Ratos andel uppgar

till cirka 150 Mkr

SB Seating genomforde i december

en omfinansiering om 250 MNOK
och beslutade i samband darmed att
betala ut totalt 273 MNOK (cirka
315 Mkr) till 4garna varav Ratos
andel dr 303 Mkr (253 Mkr betalades
ut i december och 50 Mkr betalas ut
1mars 2012)

forts




B Contex Group har avyttrat dotterbolagen Z Corpo-

ration och Vidar Systems till amerikanska 3D Sys-
tems Corporation (NYSE:DDD). Forsdljningspriset
(enterprise value) uppgick till 137 MUSD (cirka 920
Mkr). I samband med att affaren slutfordes i januari
delades 355 Mkr ut till 4garna

Stofa forvarvade i slutet av oktober en del av Canal
Digitals danska kabel-TV-verksamhet av Telenor.
Kopeskillingen (enterprise value) uppgick till

51 MDKK (62 Mkr). Forvirvet finansieras med
tillgangliga likvida medel i Stofa

Euromaint slutforde i december forsiljningen av
dotterforetaget Euromaint Industry till Coor Service
Management for cirka 100 Mkr (enterprise value)

Under forsta till tredje kvartalet

I augusti slutfordes forsiljningen av Medisize till
Phillips Plastics. Forsiljningspriset for 100% av
aktierna uppgick till 99,8 MEUR (920 Mkr). Ratos
exitvinst uppgick till 38 Mkr och den arliga genom-
snittliga avkastningen (IRR) till 4%

I augusti slutfordes Biolin Scientifics forvarv av
danska Sophion Bioscience. Kopeskillingen (enter-
prise value) for 100% av bolaget uppgick till

145 MDKK (179 Mkr) samt ytterligare 10 MDKK
som betalas ut om forsiljningsmalen for 2011/12
uppnas. Ratos tillskot i samband med forvarvet

65 Mkr

I juli [imnade Inwido en utdelning om totalt
301 Mkr varvid Ratos erholl 290 Mkr

I april slutfordes forvirvet av Finnkino. Kopeskil-
lingen (enterprise value) uppgick till 96,4 MEUR
(861 Mkr), varav Ratos tillforde 45 MEUR

(402 Mkr) i eget kapital. Ratos dgarandel uppgar
till 98%. Saljare var mediekoncernen Sanoma

I april slutférde Mobile Climate Control (MCC)
forvarvet av Carriers buss-AC-verksamhet i Nord-
amerika for en kopeskilling (enterprise value) om
32,1 MUSD (200 Mkr). Ratos tillskot i samband
med forvarvet 114 Mkr

I mars omfinansierades Anticimex med totalt
476 Mkr och i samband diarmed erholl Ratos en
kontantutbetalning om 405 Mkr

I mars genomforde Arcus-Gruppen en utdelning
om 140 MNOK, varav Ratos andel uppgick till
117 MNOK (132 Mkr)

I februari slutfordes forsiljningen av Superfos till
RPC Group Plc. Forsiljningen innebar ett exitresul-
tat for Ratos om -99 Mkr och en arlig genomsnittlig
avkastning (IRR) om cirka 2%

I februari slutfordes forvarvet av och det offentliga
budet pa Biolin Scientific. Ratos dgarandel uppgar
till 100% och kopeskillingen uppgick till 306 Mkr,
varav 269 Mkr erlades 2010. Ratos fick i september
forhandstilltrade till de aktier som ej lamnades in i

budet

I januari slutfordes forsaljningen av Ratos innehav
i Camlfil till huvuddgarna. Forsiljningen innebar
en exitvinst for Ratos om 586 Mkr och en érlig
genomsnittlig avkastning (IRR) om 13%

Tillaggsinvesteringar och avyttringar skedde under
perioden i bland annat innehaven Arcus-Gruppen,
Bisnode och Inwido

Handelser efter periodens slut

Styrelsen har beslutat att utse Susanna Campbell,
idag Investment Director pa Ratos, till ny VD efter
arsstimman den 18 april 2012. Valberedningen
foreslar samtidigt att nuvarande VD Arne Karlsson
utses till styrelseordforande vid arsstimman. Ratos
styrelseordforande Olof Stenhammar har efter

18 ar i styrelsen, varav 14 ar som ordforande,
avbojt omval

Leif Johansson, vice VD och COO, kommer utnyttja
sin mojlighet att ga i pension sommaren 2013

P4 sidorna 9-15 finns mer information om viktiga
handelser i innehaven.
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VD-kommentar

Det splittrade tillstandet i varlden avspeglades under 2011 i utvecklingen for vara innehav. Vara 19 bolag
hade vidare en nagot annorlunda utveckling under aret an traditionell svensk exportindustri. Det gallde
aven under det fjarde kvartalet som i langa stycken blev det basta under 2011. Flera bolag har ocksa
inlett 2012 med 6kad orderingang och stabila forutsattningar. For den sammantagna portféljen av bolag
blev dock resultatet for 2011 en besvikelse.

De makroekonomiska forutsattningarna ar infor 2012 fortsatt oerhort tuffa och riskfyllda, inte

minst da eurokrisen ir langt ifran en permanent l6sning. De senaste aren har det utkristalliserat sig en
”kamp” mellan en extremt litt penningpolitik och en stram finanspolitik. Vilken av dessa krafter som

far 6verhanden och/eller pa vilket omrade politiken andras forst kommer att avgora den ekonomiska
utvecklingen 2012. Var makroekonomiska prognos for 2012 sammanfattas darfor med bokstavskombi-
nationen TOW — Tug-of-War (dragkamp eller kraftmatning). Givet var bedomning om en globalt sett
fortsatt mattlig tillvaxt (sub-par growth), ar det var basta bedomning att forutsattningarna for forbatt-

rade resultat i vara portféljbolag ar goda.

Arne Karlsson

Ytterligare VD-kommentarer pa www.ratos.se

Omvirld och marknad

Infor 2011 var Ratos makroekonomiska scenario
MOBBM, dvs Make Or Break Blir Make. Bakgrunden
till denna bokstavskombination var att 2011 bedémdes
vara ett ar d3 mdnga stora, globala allmanekonomiska
fragor maste finna sin l6sning, om inte de struktu-
rella hoten mot tillvaxten skulle ytterligare forstarkas.
Virlden stod alltsa infor ett Make Or Break-ar — och
var arbetshypotes var att svaret Blir Make, dvs att de
olika hindren for dterhamtning och en ndgot stabilare
tillvaxt skulle kunna overvinnas.

Vid en forsta granskning har den globala ekonomin
utvecklats helt i enlighet med denna arbetshypotes. De
storsta problemomradena har 16st sig pa ett tillfreds-
stillande sitt (amerikansk tillvaxt, kinesisk avkylning,
hoga energi- och ravaruprisers paverkan pa konsumtio-
nen), visat sig vara icke existerande (inflationshot) eller
tills vidare bristfalligt hanterats (eurokrisen).

En nagot djupare analys ger dock vid handen att respi-
ten mycket val kan visa sig vara temporar. Eurokrisen
ar fortfarande langt ifrdn en mer permanent losning,
det amerikanska politiska systemet ar helt ur funktion
och geopolitiska och politiska risker — till exempel det
faktum att det 2012 ar val i lander som stér for mer dan
50% av varldens BNP — innebar att riskerna fortsatt ar
maénga och stora.

Av detta skal ar det nodvandigt att standigt bevaka
den globala ekonomiska utvecklingen och att vara
beredd att snabbt fordndra sin omvirldssyn om sa
skulle kravas. Bolagen i var portfolj mdste ocksa ha en
fortsatt beredskap, i form av interna sa kallade krasch-
planer, for det fall den ekonomiska tillvaxten avstannar
eller viands i sin motsats.

For Ratos del speglade de 19 innehaven, med en
bred exponering mot olika branscher och geografier,
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det splittrade tillstdndet i varlden, med ménader, geo-
grafiska omraden och branscher som kastades mellan
stark och svag efterfrigan. Sammantaget blev dock
resultatutvecklingen under 2011 en besvikelse, till stor
del beroende pa tre innehav med strukturella problem
(DIAB, Hafa Bathroom Group och Jetul) som stod for
cirka 75% av forsamringen jamfort med 2010.

2011 Omsittning EBITA EBT
God utveckling (9 bolag) +2% +15% +7%
Konjunkturpaverkan (7 bolag) +0% -17% -22%
Strukturproblem (3 bolag) -11% n.a. n.a.

0% -18% -31%
2011 kv 4 Omsittning EBITA EBT
God utveckling (9 bolag) +3% +11% +9%
Konjunkturpaverkan (7 bolag) +6% +7%  +768%
Strukturproblem (3 bolag) -10% n.a. n.a.

+4% -15% -24%

Det kan noteras att Ratos innehav under aret samman-
taget utvecklats pa ett ndgot annorlunda sitt dn stora
delar av svensk exportindustri. Detta gillde dven under
det fjarde kvartalet, som i ldnga stycken blev det basta
under 2011. Flera bolag noterade 6kad orderingang
och aktivitet mot slutet av dret och inledde darfor 2012
med stabila forutsittningar.

P4 aggregerad niva var den sammantagna omsatt-
ningen for den underliggande portfoljen av bolag under
aret oforandrad. Med hiansyn tagen
till Ratos dgarandelar minskade om-
sattningen med 1%. Motsvarande
siffror for rorelseresultatet (EBITA)
var -18% respektive -17% och for
resultatet fore skatt -31% respektive

Utveckling Ratos innehav

sex bolag genomforde omfinansieringar som innebar
att kapital tillférdes Ratos. Utover detta har ett antal
mindre transaktioner genomforts under 2011.

Forutsittningarna har under aret successivt blivit
tuffare bade pa transaktions- och finansieringsmarkna-
derna, men som Ratos facit visar ar bida marknaderna
i allra hogsta grad vid liv.

For 2012 ar var bokstavskombination som sam-
manfattar den makroekonomiska prognosen TOW —
Tug-Of-War (dragkamp eller kraftmatning). De senaste
aren har det utkristalliserat sig en ”kamp” mellan tva
motstridiga krafter i den ekonomiska politiken: & ena
sidan en extremt latt penningpolitik, & den andra en
stram finanspolitik. Och avgorande for den globala
ekonomiska utvecklingen dr vilken av dessa krafter
som far 6verhanden och/eller pé vilket omrade politi-
ken fordndras forst.

Vi bedomer att detta innebar att den prognos for
den flerariga ekonomiska utvecklingen vi haft sedan
Lehman-kraschen 2008 — sub-par growth, dvs tillvaxt
i ekonomin men under den langsiktigt potentiella
trenden — kommer att gélla dven for 2012. Tittar vi pa
nagra viktiga linder och regioner fordelar detta sig pa
en mild recession i Europa, svag tillvaxt i USA och en
mjuk landning i Kina.

De makroekonomiska forutsattningarna for 2012
ar alltsa oerhort tuffa och riskfyllda. Om var huvud-
hypotes att varlden sammantaget kommer att fortsitta
vidxa, om an i mattlig takt (sub-par growth), visar sig
infrias, dr det likval var basta bedomning att forutsatt-
ningarna for forbattrade resultat i
vara portfoljbolag ar goda.

-34%.

2011

Ratos

100% andel
0% -1%
-18% -17%
-31% -34%

2011 kv 4

Ratos

100% andel

Omsattning

2011 blev for Ratos ett ar med EBITA
hog aktivitet pa transaktions- och EBT
omfinansieringssidan, med totalt
18 storre transaktioner. Tva nyfor-
varv genomfordes (Finnkino och
slutforandet av borsutkopet av —
Biolin Scientific), samtidigt som sex Omsattning
. . 11 es . . EBITA
innehav gjorde tillaggsforvarv (till -

exempel Arcus/Excellars, Biolin/
Sophion och MCC/Carrier). Exits

+4% +2%

-15% -8%
+24% +7%

eller delexits avtalades i fyra fall
(bland annat Medisize och for-
saljningen av Z Corporation och
Vidar Systems ur Contex) medan

For att underlitta en analys hanvisas till den utforliga
tabellen pa sidan |5 dédr ekonomiska data for Ratos
innehav redovisas. P2 www.ratos.se finns en sam-
manfattning av bland annat resultatrakningar och
rapporter over finansiell stallning for Ratos intresse-
och dotterféretag att tillga i nedladdningsbara
Excel-filer.
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Ratos resultat

Resultatet fore skatt for 2011 uppgick till 860 Mkr
(2 868). Det ldgre resultatet beror framst pa svagare
resultatutveckling i innehaven, lagre exitvinster samt
en nedskrivning pa virdet av innehavet i Contex
Group med 312 Mkr. I resultatet ingér resultat/resul-
tatandelar fran innehaven med 546 Mkr (1 419) och
exitresultat med 525 Mkr (1 320).

Centrala intakter och kostnader

Ratos centrala netto uppgick till 101 Mkr (-11),
varav personalkostnader i Ratos AB uppgick till
109 Mkr (167). Den rorliga delen av personalkost-

naderna uppgick till 14 Mkr (68). Ovriga forvalt-
ningskostnader var 82 Mkr (46). Finansiella poster
netto uppgick till +292 Mkr (+202).

Skatt

Ratos koncernmissiga skattekostnad utgors av
dotterforetagens och Ratos andel av intresseforeta-
gens skatt. Skattesatsen i koncernens resultatrakning
har bland annat paverkats av moderbolagets invest-
mentbolagsstatus och av ej skattepliktiga realisa-
tionsresultat.

Mkr 2011 2010
Resultat/resultatandelar fore skatt "

AH Industries (69%) -6 -24
Anticimex (85%) 84 127
Arcus-Gruppen (83%) 82 I35
Biolin Scientific (100%)? -10

Bisnode (70%) 106 274
Camfil (30%) ¥ 99
Contex Group (99%) -14 43
DIAB (95%) -51 149
Euromaint (100%) -144 -165
Finnkino (98%) ¥ |

GS-Hydro (100%) -13 -27
Hafa Bathroom Group (100%) -18 37
Haglofs (100%) *) 5
HL Display (99%) © 24 13
Inwido (96%) 315 328
Jotul (61%) -113 25
KVD Kvarndammen (100%) ? 42

Lindab (11%) 21 38
Medisize (98%) 7 42 95
Mobile Climate Control (100%) 7 71
SB Seating (85%) 95 87
Stofa(99%) © 96 44
Superfos (33%) ? 65
Summa resultat/resultatandelar 546 1419
Exit Camfil 586

Exit Superfos -99

Exit Medisize 38

Exit Haglofs 783
Exit Lindab 537
Summa exitresultat 525 1320
Omvardering HL Display 140
Nedskrivning Contex Group =312

Resultat fran innehav 759 2 879
Centrala intikter och kostnader

Forvaltningskostnader -191 2213
Finansiella poster 292 202
Koncernens resultat fore skatt 860 2 868

Dotterforetagens resultat ingar med 100% och intresseforetagens resultat
med respektive dgarandel.

Biolin Scientific och KVD Kvarndammen forvarvades i slutet av december
2010 och ingér inte i koncernens resultat 2010.

Camfil avyttrades i borjan av januari och ingar inte i koncernens resultat

&

K

201 I. Fram till och med avyttringen redovisades Camfil som Tillgangar som

innehas for forsaljning.

Finnkino ingar i koncernen fran och med maj 201 1.

Haglofs ingar i koncernens resultat till och med juli 2010. Hela innehavet
avyttrades i augusti 2010.

E3

v

® HL Display ingdr med 29% till och med maj 2010, under juni och juli
med 61% och darefter med 99%.

) Medisize ingar i koncernens resultat till och med juli 201 . Hela inne-
havet avyttrades i augusti 201 |.

8 Stofa ingar i koncernen fran och med augusti 2010.

9 Superfos redovisades som Tillgangar som innehas for forsaljning fram
till och med att det avyttrades i februari och ingar saledes inte i koncer-
nens resultat 201 I.
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Finansiell stillning

Kassaflodet fran den lopande verksamheten och inves-
teringsverksamheten var 2 071 Mkr (588) och koncer-
nens likvida medel var vid periodens slut 3 042 Mkr
(2 855), varav kortfristiga rantebdarande placeringar
utgjorde 1 Mkr (351). De rantebarande skulderna in-
klusive pensionsavsattningar uppgick till 14 222 Mkr
(14 207).

Moderbolaget

Moderbolagets resultat fore skatt uppgick till 704 Mkr
(1 608). Moderbolagets likvida medel, inklusive kort-
fristiga rantebarande placeringar, var 897 Mkr (420).
Med hinsyn tagen till avtalade, men dnnu ej genom-
forda, finansiella transaktioner har Ratos per den

16 februari en nettolikviditet om cirka 2 miljarder kr.
Darutover finns en befintlig kreditfacilitet om

3,2 miljarder kr samt ett bemyndigande fran drsstim-
man 2011 att emittera 35 miljoner Ratos B-aktier i
samband med avtal om forvarv.

Risker och osikerhetsfaktorer

For en beskrivning av koncernens och moderbolagets
vasentliga risker och osikerhetsfaktorer hanvisas till
forvaltningsberattelsen samt not 31 och 38 i drsredo-
visningen for 2010. En bedomning for de narmast
kommande manaderna finns i avsnittet Omuvdrld och
marknad pa sidan 3.

Transaktioner med narstaende

Moderbolaget har erhallit utdelning fran dotter- och
intresseforetag om 843 Mkr (105). SB Seating har
aterbetalat aktieagarlan om 253 Mkr. I april tillskot
Ratos kapital i Mobile Climate Control om 114 Mkr
for forvarvet av Carrier och i augusti 65 Mkr till Biolin
Scientific for forvarvet av Sophion Bioscience. Kapital-
tillskott har lamnats till GS-Hydro om 55 Mkr.

Ratos-aktien

Resultatet per aktie fore utspadning uppgick till
1,63 kr (7,09). Ratos-aktiens totalavkastning 2011
uppgick till -32%, att jamfora med utvecklingen for
SIX Return Index som var -14%.

Aterkﬁp och antal aktier

Under 2011 har 638 8435 aktier aterkopts. Antalet
utnyttjade kopoptioner uppgick till motsvarande

1 161 000 aktier. Ratos dgde vid slutet av december

5 144 127 B-aktier (motsvarande 1,6% av totalt antal
aktier), aterkopta till en genomsnittlig kurs om 69 kr.

I maj genomfordes en uppdelning av aktier (aktie-
split) och varje aktie delades upp i tva aktier av samma
aktieslag. Avstimningsdag vid Euroclear Sweden var
den 6 maj 2011 och sista dag for handel fore split var
den 3 maj.

Per den 31 december uppgick det totala antalet
aktier i Ratos (A- och B-aktier) till 324 140 896 och
antalet roster till 108 587 444. Antalet utestaende
aktier uppgick till 318 996 769. Genomsnittligt antal
B-aktier i Ratos 4go under 2011 var 5 104 197
(5 759 730 under 2010).

Styrelsen har beslutat foresla drsstimman 2012
att ge styrelsen fornyat bemyndigande att, under
tiden intill ndsta drsstimma, aterkopa aktier i bolaget.
Aterkép ska ske pa Nasdaqg OMX Stockholm och
begriansas av att bolagets innehav av egna aktier inte
vid ndgon tidpunkt far dverstiga 4% av samtliga aktier
i bolaget. Syftet med aterkopen ar att ge styrelsen okat
handlingsutrymme i sitt arbete att skapa virde for
Ratos aktiedgare. Har ingér bland annat sikring av
kopoptioner utstillda inom ramen for Ratos incita-
mentsprogram.
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Ratos eget kapital )

Den 31 december 2011 uppgick Ratos eget kapital
(hanforligt till moderbolagets agare) till 13 658 Mkr
(14 139 Mkr den 30 september 2011), motsvarande

43 kr per utestdende aktie (44 kr den 30 september
2011, justerat for aktiesplit).

Mkr 2011-12-31 % av eget kapital
AH Industries 612 4
Anticimex 571 4
Arcus-Gruppen 505 4
Biolin Scientific 345 3
Bisnode | 341 10
Contex Group 673 5
DIAB [ 001 7
Euromaint 715 5
Finnkino 398 3
GS-Hydro -44 0
Hafa Bathroom Group I51 |
HL Display | 008 7
Inwido | 983 I5
Jotul 289 2
KVD Kvarndammen 392 3
Lindab 303 2
Mobile Climate Control 781 6
SB Seating 959 7
Stofa 703 5
Summa 12 686 93
Ovriga nettotillgangar i centrala bolag 972 7
Eget kapital (hinforligt till moderbolagets dgare) 13 658 100
Eget kapital per aktie, kr 43

" Innehaven visas till koncernmassiga véarden, vilket motsvaras av koncernens andel i innehavens eget kapital, eventuella restvarden pa koncernmassiga dver-

och undervarden reducerat med eventuella internvinster. Darutdver inkluderas dven aktiedgarlan och rantor pa dessa.

Kreditfaciliteter

Moderbolaget har en femarig rullande lanefacilitet
pa 3,2 miljarder kr inklusive checkrakningskredit.
Syftet med faciliteten ar att dels kunna anvianda den
vid behov av 6verbryggnadsfinansiering vid forvary,
dels kunna finansiera utdelning och l6pande drifts-
kostnader under en period med fa eller inga exits. I
normalfallet ska moderbolaget vara obeldnat. Vid
periodens slut var kreditfaciliteten outnyttjad.

Omstampling av aktier

Sedan bolagsstimman 2003 finns ett konverterings-
forbehall avseende mojlighet att stimpla om A-aktier
till B-aktier i bolagsordningen. Detta innebar att
agare av A-aktier har en kontinuerlig mojlighet att
genomfora en konvertering till B-aktier. Under 2011
har 5 000 A-aktier omstamplats till B-aktier.

Ovrigt

Forslag om ordinarie utdelning

Styrelsen foreslar en ordinarie utdelning for raken-
skapsaret 2011 om 5,50 kr per aktie (5,25). Av-
staimningsdag for utdelningen foreslas bli den

23 april och utbetalning fran Euroclear Sweden
berdknas ske den 26 april 2012.

Incitamentsprogram

Styrelsen foreslar att drsstimman beslutar om
utstdllande av hogst 1 150 000 kopoptioner pa
aterkopta Ratos-aktier av serie B. Kopoptionerna
foreslds erbjudas till hogst cirka 30 nyckelpersoner
verksamma i bolaget. Kopoptionsprogrammet om-
fattar hogst mellan 10 000 och 300 000 optioner
per person. Losenkursen ska faststillas till 125%
av genomsnittet av det for varje handelsdag under
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perioden 17-21 september 2012 framriknade medel-
talet av den under dagen noterade hogsta och lagsta
betalkursen for Ratos B-aktie pA Nasdaq OMX Stock-
holm enligt dess officiella kurslista. Optionerna loper
till och med den 20 mars 2017. Priset f6r optionerna
ska faststillas till dess bedomda marknadsvarde med
hansyn till aktiekursen under matperioden. Options-
koparen erhaller en extra ersittning, fordelad over
fem dr, motsvarande hogst 50% av optionspremien,
forutsatt att vederborande ar fortsatt verksam i Ratos
och fortfarande innehar fran Ratos forvarvade optioner
eller aktier forvirvade genom optionerna.

Dirtill avser styrelsen att i likhet med tidigare ar
foresla stimman ett optionsprogram relaterat till bola-
gets investeringar i portfoljbolag. Programmet foreslds
genomforas genom utgivande av syntetiska optioner.

Vidare foreslar styrelsen att stimman beslutar om
overlatelse av totalt hogst 16 000 Ratos-aktier av serie
B till administrativ personal. Overldtelse fir ske under
tiden fram till nidsta drsstamma till totalt hogst cirka
20 anstallda.

Ytterligare information om incitamentsprogram-
men delges i kallelse till bolagsstimman som offentlig-
gors den 8 mars 2012 och publiceras pd www.ratos.se.

Forslag till bemyndigande om nyemission att
anvandas vid forvarv

Styrelsen foreslar att drsstamman 2012 fattar beslut om
att, intill nastkommande arsstimma, bemyndiga styrel-
sen att i samband med avtal om foretagsforvarvy, vid ett
eller flera tillfillen, med eller utan avvikelse frin aktie-
dgares foretradesratt, mot kontant betalning, genom
kvittning eller apport, fatta beslut om nyemission av
aktier av serie B i bolaget. Bemyndigandet ska omfatta
hogst 35 miljoner aktier av serie B, vilket motsvarar
9,7% av aktierna och 3,1% av rosterna (efter fullt ut-
nyttjande av mandatet). Emissionskursen ska faststillas
enligt gallande marknadsforhallanden.

Bakgrund och motiv till forslaget i sammanfattning
Ratos har sedan arsstimman 2009 haft ett mandat att
utnyttja nyemitterade aktier for finansiering av forvarv.
Styrelsen anser att ett fortsatt nyemissionsmandat ar
av avgorande betydelse for genomforande av Ratos
strategi. Ett nyemissionsmandat ar ett effektivt instru-
ment for Ratos likviditetsplanering da det ar svart att
samordna forvarv och forsiljningar i tiden. Genom ett
nyemissionsmandat kan Ratos sikerstalla att verksam-
hetsbeslut fattas pa affarsmassiga grunder och inte
utifran en tillfillig likviditetsaspekt. Darmed ar det
styrelsens uppfattning att ett nyemissionsmandat ar av
strategisk vikt for att sakerstilla att Ratos kontinuer-
ligt kan utnyttja de forvarvsmojligheter som uppstar.

Styrelsen anser att ett mandat att emittera aktier att
anvandas vid forvirv ger Ratos mojlighet att:

forbattra likviditetsplaneringen

kontinuerligt delta i de forvarvsmojligheter
som uppstar

genomfora forvarv dar siljaren foredrar
Ratos-aktier framfor kontant betalning

strukturera forvarv optimalt

gora storre och fler affarer

Motivet till ett 6ppet mandat ar dels att det inte gar
att avgora nar och i vilken omfattning det kan bli
aktuellt med forvarv med aktier som betalningsmedel,
dels att den langa tidsaxeln for att genomfora en emis-
sion skulle omojliggora anvandandet av Ratos-aktier
med ett ej Oppet mandat. Mandatet giller enbart vid
eventuella forvirv och om inga forvarv slutfors dar
hela eller delar av betalningen sker i form av Ratos-
aktier kommer ingen nyemission att genomforas och
mandatet darmed ej utnyttjas.

Valberedningens forslag till styrelse

Infor arsstimman 2012 foreslar Ratos valberedning
att nuvarande VD Arne Karlsson viljs till ny ordfor-
ande. Olof Stenhammar har avbojt omval. Vidare
foreslar valberedningen omval av styrelseledamoterna
Lars Berg, Staffan Bohman, Annette Sadolin, Jan

Soderberg, Per-Olof Soderberg och Margareth Gvrum.

Arsstimma

Ratos arsstaimma halls den 18 april 2012 kl 17.00 pa
Stockholm Waterfront Congress Centre, Nils Ericsons
Plan 4, Stockholm. Aktiedgare som vill delta pa
staimman maste dels den 12 april 2012 vara inford

i den av Euroclear Sweden forda aktieboken, dels
anmala sitt deltagande senast den 12 april kl 16.00.
Arsredovisningen och 6vriga bolagshandlingar med
beslutsunderlag kommer att finnas tillgangliga pa
www.ratos.se fran och med den 9 mars 2012. Kallelse
till arsstimman offentliggors den 8 mars 2012.
Anmilan om deltagande kan goras via www.ratos.se,
per post till Ratos, Box 1661, 111 96 Stockholm eller
per telefon 08-700 17 00.
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Information om innehaven

Mer information om innehaven och en sammanfattning av bland annat resultatrakningar och rapporter 6ver
finansiell stallning for Ratos innehav finns att tillgd i nedladdningsbara Excel-filer pd www.ratos.se.

AH Industries

B Omsittning 925 Mkr (978) och EBITA 24 Mkr (55)

B P3 grund av fortsatt svag resultatutveckling har
atgardsprogram genomforts med bland annat
neddragning av personal och nedstingning av den
danska verksamheten inom Tower & Foundations

B Resultatet har paverkats positivt avseende ersatt-
ning utdomd i en skiljedomstvist gentemot tidigare
leverantor

B Stark utveckling inom Site Solutions drivet av
offshore-vindkraft och nya kunder

B Stark orderingang under fjarde kvartalet och nytt
genombrottsavtal tecknat med Vestas infor 2012

B Fortsatt osiker marknadssituation for vindkraft-
industrin pd kort sikt

Ratos dgarandel i AH Industries uppgick till 69%
och det koncernmassigt bokforda virdet i Ratos var
612 Mkr den 31 december 2011.

AH Industries ar en av varldens storsta underleveran-
torer av metallkomponenter, moduler och system samt
tjanster till vindkraft-, cement- och mineralindustrin.
Bolaget ar specialiserat pa tillverkning och bearbetning
av tunga metallobjekt med hoga krav pa precision.
Huvuddelen av produktionen sker pa Jylland (Dan-
mark), men bolaget har dven verksamhet i Kina.

Anticimex

B Omsittning 1 927 Mkr (1 856) och EBITA
192 Mkr (198)

B EBITA fore jamforelsestorande poster uppgick till
202 Mkr (198), motsvarande en rorelsemarginal
om 10,5% (10,7) och omsittningen 6kade under
perioden med 5% justerad for valutaeffekter

B Ligre forsaljning av fastighetsrelaterade tjanster till
foljd av minskat antal fastighetstransaktioner har
paverkat omsittning och marginal negativt i Sverige

B Ett antal nya stora kontrakt kommer paverka
bolaget positivt 2012 och framat

B Fortsatt god utveckling i framfor allt Norge, Finland
och Tyskland

B Omfinansiering om 476 Mkr genomford i mars,
varvid Ratos erholl en kontantutbetalning om
405 Mkr

Ratos dgarandel i Anticimex uppgick till 85% och det
koncernmaissigt bokforda vardet i Ratos var 571 Mkr
den 31 december 2011.

Anticimex dr ett europeiskt serviceforetag som skapar
trygga och hdlsosamma inomhusmiljéer genom in-
spektioner, garantier och forsakringar. I tjansteutbudet
ingdr bland annat skadedjurssikring, hygiensikring,
avfuktning, brandskydd samt 6verlatelsebesiktningar
och energideklarationer. Koncernen har verksamhet i
Sverige, Finland, Danmark, Norge, Tyskland och
Nederldanderna.
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Arcus-Gruppen

B Omsattning 2 072 Mkr (1 944) och EBITA
146 Mkr (156)

B God forsiljningstillvaxt (+10% i lokal valuta)
huvudsakligen driven av vin i Sverige och Norge.
Stabil spritforsiljning

B Stark operativ resultatutveckling. EBITA-resultatet
paverkas negativt med netto 50 Mkr framst avse-
ende personalneddragningar infor flytt till ny fabrik
samt pensionsavsattningar. Ytterligare 120-140 Mkr
i okade kostnader relaterade till flytten kommer att
belasta resultatet under 2012

B Under aret har 51% av norska vingrossisten Excell-
ars och ytterligare aktier i Vingruppen forvarvats

B [ mars delades 140 MNOK ut till 4garna, varav
Ratos erholl 117 MNOK (132 Mkr)

Ratos dgarandel i Arcus-Gruppen uppgick till 83%
och det koncernmaissigt bokforda vardet i Ratos var
505 Mkr den 31 december 2011.

Arcus-Gruppen ar Norges ledande spritproducent och
en av Nordens storsta vinleverantorer genom Vingrup-
pen, Vinordia och Arcus Wine Brands. Bland gruppens
mer kdnda varumarken finns Braastad Cognac, Linie
Aquavit, Leiten och Vikingfjord Vodka.

Biolin Scientific

B Omsattning 232 Mkr (227) och EBITA 15 Mkr
(17) (proforma med hansyn till forvarv av Sophion
Bioscience och nedliaggning av produktomradet
Farfield)

B Justerat for valutaeffekter okade omsaittningen med
9%. EBITA-resultatet paverkades negativt av valuta-
effekter med cirka 7 Mkr

B God tillviaxt inom Analytical Instruments och
Discovery Instruments (Sophion). Stabil utveckling
inom Diagnostic Instruments (Osstell), nya kontrakt
vantas bidra positivt under 2012

B Produktomradet Farfield avvecklat pa grund av svag
forsaljning och lag potential i produkten

Ratos agarandel i Biolin Scientific uppgick till 100%
och det koncernmaissigt bokforda vardet i Ratos var
345 Mkr den 31 december 2011.

Biolin Scientific utvecklar, tillverkar och siljer analys-
instrument for forskning, utveckling, kvalitetskontroll
och klinisk diagnostik. Bolagets storsta marknadsnisch
ar nanoteknik, frimst materialvetenskap, cellanalys och
biofysik. Kunderna finns i hela varlden och ar framst
forskare inom universitet, forskningsinstitut och den
industriella sektorn.

Bisnode

B Omsittning 4 310 Mkr (4 451) och EBITA
447 Mkr (536)

B Fortsatt svag organisk forsiljningsutveckling
(justerad for valutaeffekter -2%)

B Credit Solutions visar fortsatt god tillvaxt och resul-
tatutveckling. Mycket svag utveckling for bolagen
inom Marketing Solutions samt som forvantat en
lagre forsaljning av SPAR-relaterade produkter

B EBITA fore jamforelsestorande poster uppgick till
526 Mkr (594), motsvarande en rorelsemarginal
om 12% (13)

B Under éret har sex bolag forvarvats och tva bolag
avyttrats. Avtal om att avyttra WLW tecknades i
december och vintas slutforas under forsta kvar-
talet 2012

B Lars Pettersson tilltradde som VD den 1 februari
2012

Ratos dgarandel i Bisnode uppgick till 70% och det
koncernmassigt bokforda vardet i Ratos var 1 341 Mkr
den 31 december 2011.

Bisnode ar en av de ledande europeiska leverantorerna
av digital affarsinformation med tjanster inom mark-
nads-, kredit- och affirsinformation. Med hjalp av
Bisnodes informationstjanster kan foretag oka sin for-
sdljning, minska sina risker och forbattra sina dagliga
affarsbeslut. Verksamhet bedrivs i 17 lander runt om i
Europa.

Contex Group

B Omsittning 662 Mkr (750) och EBITA 44 Mkr (97)

B Forsiljningen av dotterbolagen Z Corporation och
Vidar Systems slutfordes i januari 2012

B Omsittningen for den kvarvarande verksamheten,
Contex A/S, uppgick till 316 Mkr och EBITA till
24 Mkr

B Omfinansiering genomford i januari 2012 dar Ratos
har erhallit 355 Mkr i utdelning. Nettoskulden upp-
gar darefter till 16 MUSD (110 Mkr)

Ratos dgarandel i Contex Group uppgick till 99%
och det koncernmassigt bokforda vardet i Ratos var
673 Mkr den 31 december 2011.

Danska Contex Group ar varldens storsta tillverkare av
avancerade scanners for stora bildformat. Contex siljer
dels under eget varumarke, dels som OEM-leverantor
till bland andra HP och Océ.
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DIAB

B Omsattning 1 219 Mkr (1 396) och EBITA -5 Mkr
(188)

B Kraftig nedgang for vindsegmentet i Kina till foljd
av myndighetsdirektiv att tillfalligt dra ner pa
nyinstallationstakten for vindkraft. Kinas langsik-
tiga planer for vindkraftutbyggnad ar dock fortsatt
positiva

B Atgirdsprogram har implementerats. Engéngskost-
nader framst hanforliga till dtgardsprogrammet har
belastat resultatet med cirka 40 Mkr

B God forsiljningsutveckling inom segmenten
Transport, Industri och Aerospace

B Svag lonsamhet till f6ljd av lag forsaljningsvolym,
lagt kapacitetsutnyttjande samt omstrukturerings-
kostnader i samband med initierat dtgardsprogram

Ratos dgarandel i DIAB uppgick till 95% och det
koncernmaissigt bokforda virdet i Ratos var 1 001 Mkr
den 31 december 2011.

DIAB ir ett varldsledande foretag som tillverkar och
utvecklar karnmaterial till kompositkonstruktioner for
bland annat vingar till vindkraftverk, skrov och dack
till fritidsbatar samt detaljer till flygplan, tag, industri-
ella applikationer och byggnader. Materialet har en
unik kombination av egenskaper sasom lag vikt, hog
hallfasthet, isolationsformdga samt kemisk resistens.

Euromaint

B Omsittning 2 860 Mkr (2 814) och EBITA
102 Mkr (-15) (proforma med hansyn till avvecklad
och avyttrad verksamhet)

B Forbattrad resultatutveckling tack vare initierade
atgardsprogram, vilka sankt kostnaderna och hojt
effektiviteten

B Affirsomradet Ombyggnad har lagts ned och
redovisas som avvecklad verksamhet

B Euromaint Industry avyttrat till Coor Service
Management for cirka 100 Mkr (enterprise value)

Ratos dgarandel i Euromaint uppgick till 100% och det
koncernmassigt bokforda vardet i Ratos var 715 Mkr
den 31 december 2011.

Euromaint ar ett av Europas ledande oberoende under-
héllsforetag for spartrafikbranschen. Tjansterna och
produkterna sakrar tillforlitligheten och livslangden for
sparburna fordon sdsom godsvagnar och passagerartdg
samt lok och arbetsmaskiner. Euromaint har verksam-
het i Sverige, Belgien, Lettland, Nederlinderna och
Tyskland.

Finnkino

B Omsittning 799 Mkr (846) och EBITA 77 Mkr (87)

B God utveckling sedan Ratos forvarv (i maj 2011),
EBITA (justerat for engdngsposter) under dgar-
perioden forbattrades med 1,8 MEUR jamfort med
samma period foregaende ar

B Stark resultatutveckling i fjarde kvartalet, sarskilt i
Baltikum. Omsittningen var stabil

B Intikterna fran kringforsiljning per besok steg
med 6%

Ratos dgarandel i Finnkino uppgick till 98 % och det
koncernmissigt bokforda virdet i Ratos var 398 Mkr
den 31 december 2011.

Finnkino ar den storsta biografoperatoren i Finland
och Baltikum med 25 biografer och 160 biosalonger
med sammanlagt cirka 30 000 platser. Darutover
bedrivs filmdistribution samt viss distribution av dvd-
filmer. Biografverksamheten bedrivs under namnet
Finnkino i Finland och Forum Cinemas i Baltikum.

GS-Hydro

B Omsittning 1 074 Mkr (1 244) och EBITA 31 Mkr
(27)

B Svagare forsiljning till foljd av en marknadsnedgéang
for bolagets kunder och en sencyklisk position. Den
underliggande trenden har dock forbattrats och
orderingdngen har varit god under andra halvaret

B Besparingsatgirder har genomforts for att anpassa
verksamheten till den ldgre volymen

B Ratos tillskot 55 Mkr under tredje kvartalet for att
stiarka bolagets kapitalstruktur

Ratos dgarandel i GS-Hydro uppgick till 100% och det
koncernmassigt bokforda vardet i Ratos var -44 Mkr
den 31 december 2011 (negativt varde pa grund av om-
finansiering 2008).

GS-Hydro ar en ledande leverantor av icke-svetsade
rorsystem. Produkterna anvands inom framfor allt
marin- och offshoreindustrin, men anviands dven inom
pappersindustrin, gruv- och metallindustrin samt bil-
och flygindustrin. Huvudkontoret ligger i Finland.
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Hafa Bathroom Group

B Omsattning 324 Mkr (407) och EBITA -5 Mkr (46)

B Ligre forsdljning pa grund av ett avslutat kundavtal
samt kraftigt fallande konsumentmarknad. Justerat
for det avslutade kundavtalet minskade omsattning-
en med 2%

B Nya betydande avtal har slutits och ar under imple-
mentering

B Svag resultatutveckling till foljd av lagre volym,
kostnader relaterade till offensiv marknadssatsning
och byggnation av nya utstllningar samt kostnader
for besparingsatgarder

B Verksamheten i Danmark har avslutats och redo-
visas som avvecklad verksamhet

Ratos dgarandel i Hafa Bathroom Group uppgick till
100% och det koncernmassigt bokforda vardet i Ratos
var 151 Mkr den 31 december 2011.

Hafa Bathroom Group dr med varumarkena Hafa
och Westerbergs ett av Nordens ledande foretag inom
badrumsinredningar.

HL Display
B Omsittning 1 643 Mkr (1 617) och EBITA 64 Mkr
(66)

B Justerat for valutaeffekter okade omsattningen med
8%. Tillviaxt i samtliga regioner, men starkast i
Asien, Sydeuropa och Nordeuropa

B Valutaeffekter paverkade EBITA-resultatet negativt
med cirka 31 Mkr

B Tillverkningen i Karlskoga flyttades till Polen under
tredje kvartalet och beslut om nedlaggning och flytt
av fabriken i Falun har fattats. Omstrukturerings-
kostnader har belastat drets resultat med cirka

40 Mkr

Ratos dgarandel i HL Display uppgick till 99% och det
koncernmassigt bokforda vardet i Ratos var 1 008 Mkr
den 31 december 2011.

HL Display ar en global marknadsledande leverantor
av produkter och system for varuexponering och
butikskommunikation med verksamhet i 47 lander.
Tillverkning sker i Kina, Polen, Storbritannien och
Sverige.

Inwido

B Omsittning 5 050 Mkr (5 149) och EBITA
407 Mkr (446)

B God tillvaxt inom industrisegmentet medan
konsumentefterfrigan varit avvaktande. Okade
marknadsandelar i Norden under éret

B Renodling av produktionsstrukturen pagar och
fabriker i Danmark, Sverige och Ryssland har
lagts ner

B EBITA-resultatet har paverkats negativt av jam-
forelsestorande kostnader relaterade till renodlingen
om 69 Mkr (80), varav 3 Mkr (60) under fjarde
kvartalet

B Danska fonstertillverkaren Pro Tec forvarvades
under 2011

B Inwido limnade i juli en utdelning om 301 Mk,
varav Ratos andel uppgick till 290 Mkr

Ratos dgarandel i Inwido uppgick till 96% och det
koncernmaissigt bokforda virdet i Ratos var 1 983 Mkr
den 31 december 2011.

Inwido utvecklar, tillverkar och siljer ett komplett
sortiment av fonster och ytterdorrar till konsumenter,
byggbolag och smahustillverkare. Verksamhet bedrivs i
samtliga nordiska linder samt i Storbritannien, Irland,
Polen och Ryssland. Elitfonster, SnickarPer, Tiivi, KPK,
Lyssand och Allan Brothers 4r ndgra av bolagets varu-
marken.

Jotul

B Omsittning 996 Mkr (1 044) och EBITA -33 Mkr
(97)

B Mycket svag utveckling under fjarde kvartalet till
foljd av den varma inledningen av vintern

B Resultatet har belastats med cirka 27 Mkr for
helaret avseende lagernedskrivningar, garantiavsatt-
ningar samt personalminskning

B Arve Johan Andresen ny VD fridn den 1 novem-
ber 2011. Bolagets ledning har i slutet av aret och
borjan av 2012 omorganiserats och personalminsk-
ningar har genomforts

Ratos dgarandel i Jotul uppgick till 61% och det
koncernmassigt bokforda vardet i Ratos var 289 Mkr
den 31 december 2011.

Norska Jotul dar Europas storsta tillverkare av bras-
kaminer med tillverkning i Norge, Danmark, Frankrike,
Polen och USA. Foretaget har anor fran 1853 och
produkterna siljs globalt, fraimst genom specialbutiker
men dven pa “gor-det-sjalv”’-marknaden.
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KVD Kvarndammen

B Omsattning 276 Mkr (239) och EBITA 52 Mkr (32)

B Stark utveckling, omsittning +16 %, operativ EBITA
+18% (jamforelsestorande kostnader i samband med
forvirvet belastar EBITA-resultatet med 12 Mkr for
2010)

B Stirkt marknadsandel i affirsomradet Personbil

B Genomsnittligt hogre forsaljningspriser har bidragit
till 6kad intakt per objekt

B Ny mobilsajt lanserad (m.kvd.se)

Ratos dgarandel i KVD Kvarndammen uppgick till
100% och det koncernmissigt bokforda virdet i Ratos
var 392 Mkr den 31 december 2011.

KVD Kvarndammen ar Sveriges storsta oberoende nat-
baserade marknadsplats for formedling av kapitalvaror.
Foretaget, som grundades 1991, driver auktionssajten
kvd.se dar formedling av personbilar, tunga fordon

och maskiner sker vid veckovisa natauktioner. Antalet
unika besokare uppgar till cirka 200 000 per vecka.

I bolaget ingér Sveriges storsta varderingsportal for
personbilar, bilpriser.se.

Lindab

B Omsittning 6 878 Mkr (6 527) och EBITA 348 Mkr
(401)

B Omsittningen 6kade med 9% justerad for valuta-
effekter, forvarv och forsaljningar

B Operativt EBITA-resultat uppgick till 407 Mkr
(354)

B God tillvaxt och resultatutveckling under fjarde
kvartalet

Ratos dgarandel i Lindab uppgick till 11% och det
koncernmaissigt bokforda vardet i Ratos var 303 Mkr
den 31 december 2011.

Lindab ar ett ledande foretag i Europa inom utveckling,
produktion, marknadsforing och distribution av system
och produkter i tunnplat och stal for byggindustrin.
Koncernen ir etablerad i 31 lander. Cirka 50% av
forsaljningen gér till lander utanfér Norden. Lindab ar
noterat pa Nasdaq OMX Stockholms Mid Cap-lista.

Mobile Climate Control (MCC)

B Omsattning 1 048 Mkr (902) och EBITA 45 Mkr
(112)

B Forvirvet av Carriers nordamerikanska verksamhet
inom buss-AC slutfordes i april

B Okad forsiljning till f6ljd av forvirvet. Efterfragan
inom militar- och bussegmentet paverkas negativt
av budgetbesparingar i Nordamerika medan o6vrig
verksamhet utvecklas vil

B Konsolidering av europeisk produktion till Polen
och nedlaggning av fabrik i Norrtélje har initierats

B Forsamrad resultatutveckling till foljd av negativa
valutaeffekter, hogre ramaterialpriser, forandrad
kundmix samt engangskostnader (58 Mkr) hanfor-
liga framfor allt till fabriksnedlaggning och for-
varvs- och integrationskostnader

Ratos dgarandel i Mobile Climate Control uppgick till
100% och det koncernmassigt bokforda vardet i Ratos
var 781 Mkr den 31 december 2011.

Mobile Climate Control (MCC) erbjuder kompletta
klimatsystem for tre huvudsakliga kundsegment:
bussar, nyttofordon och militarfordon. Cirka 80% av
bolagets forsaljning sker i Nordamerika och 20% i
Europa. De storre produktionsanliaggningarna finns i
Toronto (Kanada), Goshen (USA) samt Olawa (Polen).
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SB Seating

B Omsattning 1 264 Mkr (1 203) och EBITA
253 Mkr (197)

B Starkt fjarde kvartal med 5% tillvaxt i lokal valuta
och EBITA-marginal pa 21% (14)

B Under dret 6kade omsittningen i lokal valuta med
6% och EBITA med 32%. Mycket god utveckling
i Sverige, Norge, Tyskland och Frankrike. Svag
utveckling i Storbritannien och Nederlinderna

B Forbattrad EBITA-marginal, 20% (16), till foljd av
okad volym och genomforda forbattringsprogram

B Omfinansiering genomford under december om
250 MNOK och i samband didrmed beslutades att
betala ut totalt 273 MNOK (cirka 315 Mkr) till
dgarna. Ratos andel uppgar till 303 Mkr, varav
253 Mkr betalades ut i december och 50 Mkr
betalas ut i mars 2012

Ratos dgarandel i SB Seating uppgick till 85% och det
koncernmaissigt bokforda virdet i Ratos var 959 Mkr
den 31 december 2011.

SB Seating utvecklar och producerar ergonomiska
arbetsstolar i skandinavisk design for privat och offent-
lig kontorsmiljo. Gruppen marknadsfor tre starka
varumirken, HAG, RH och RBM, som i huvudsak siljs
genom dterforsiljare. Koncernen finns idag represen-
terad i Norge, Sverige, Danmark, Tyskland, Storbritan-
nien, Nederlinderna och Frankrike.

Stofa

B Omsattning 1 390 Mkr (1 411) och EBITA
146 Mkr (117)

H 1 lokal valuta 6kade omsittningen med 4%

B EBITA-resultatet paverkat med 32 Mkr (24) i
engdngskostnader relaterade till personalminsk-
ningar och forvirv

B Okad forsiljning av bredband, TV-program och
tilliggstjanster har bidragit positivt till omsittning
och lonsamhet

B Klaus Hoeg-Hagensen ny VD fran 1 augusti 2011

B Stofa forvdrvade i slutet av oktober en del av Canal
Digitals danska kabel-TV-verksamhet. Kopeskilling-
en (enterprise value) uppgick till 51 MDKK (cirka
62 Mkr)

B Omfinansiering slutford under forsta kvartalet
2012, varvid Ratos erhéller totalt cirka 510 Mkr

Ratos dgarandel i Stofa uppgick till 99% och det
koncernmassigt bokforda vardet i Ratos var 703 Mkr
den 31 december 2011.

Stofa ar en dansk triple-play-operator (bredband,
kabel-TV och telefoni) som forser cirka 350 000 danska
hushéll med kabel-TV och 50% av dessa dven med
bredband. Tjansterna levereras i nara samarbete med
300 antennféreningar runt om i Danmark. Harutover
sdljer Stofa dven till slutabonnenter som erbjuds inter-
aktiva TV-tjanster (betal-TV), bredband och IP-telefoni.

Ratos bokslutskommuniké 2011 14



Ratos innehav 31 december 2011

Nettoomsittning EBITA EBT»
Mkr 2011 2010 2011 2010 2011 2010
AH Industries " 925 978 24 55 -6 26
Anticimex | 927 | 856 192 198 113 139
Arcus-Gruppen 3 2072 | 944 146 156 78 116
Biolin Scientific ¥ 232 227 15 17 0 2
Bisnode 4310 445] 447 536 203 376
Contex Group 662 750 44 97 -15 43
DIAB 1219 | 396 -5 188 -50 149
Euromaint *) 2860 2814 102 -15 52 -79
Finnkino © 799 846 77 87 21 32
GS-Hydro | 074 | 244 31 27 -13 -27
Hafa Bathroom Group” 324 407 -5 46 2 45
HL Display ® | 643 1 617 64 66 24 29
Inwido 5050 5149 407 446 315 328
Jotul 996 | 044 -33 97 -66 67
KVD Kvarndammen 276 239 52 32 42 22
Lindab 6878 6527 348 401 186 112
Mobile Climate Control | 048 902 45 112 7 71
SB Seating | 264 | 203 253 197 196 180
Stofa '9 | 390 1 411 146 117 96 83
Summa 34 950 35 004 2 351 2 859 1183 1716
Forandring 0% -18% -31%
Kassa- Eget Réantebdrande Medelantal Koncern- Ratos
Avskrivningar ® Investeringar © fléde @ kapital ® nettoskulder ® anstillda missigt virde agarandel
Mkr 2011 2011 2011 2011-12-31 2011-12-31 2011 2011-12-31 2011-12-31
AH Industries " 55 51 -1l 879 371 457 612 69%
Anticimex 2 42 60 118 644 768 | 338 571 85%
Arcus-Gruppen 34 63 31 634 16 469 505 83%
Biolin Scientific 7 - - 351 149 141 345 100%
Bisnode 130 133 212 2359 2427 3016 | 341 70%
Contex Group 43 55 17 | 003 660 302 673 99%
DIAB 90 67 -88 | 142 888 | 389 | 001 95%
Euromaint * 57 - - 737 647 2442 715 100%
Finnkino © 68 - - 405 318 794 398 98%
GS-Hydro 24 10 31 323 529 608 -44 100%
Hafa Bathroom Group” 5 2 45 40 58 176 I51 100%
HL Display ® 36 53 22 1123 469 | 140 | 008 99%
Inwido 133 8l 469 2227 | 372 3523 | 983 96%
Jotul 57 73 -78 546 621 713 289 61%
KVD Kvarndammen % 5 2 29 392 144 177 392 100%
Lindab 163 143 231 2699 | 746 4484 303 11%
Mobile Climate Control 16 I3 60 807 570 630 781 100%
SB Seating 42 33 187 | 055 766 479 959 85%
Stofa 19 101 143 209 710 482 400 703 99%
A Resultat med aterlagda rantekostnader pa aktiedgarian. Y Resultatet for Biolin Scientific 2010 och 201 | ar proformerat med hansyn till
® | avskrivningar ingar avskrivningar och nedskrivningar pa materiella anldgg- ny koncernstruktur, férvérv av Sophion Bioscience i augusti 201 1, ny finansie-
ningstillgangar samt pd internt genererade och direktférvarvade immate- ring samt avveckling av Farfield.
riella tillgangar. Av- och nedskrivningar ingar i EBITA. ®  Euromaints resultat och medelantal anstallda 2010 och 201 | &r proformerat
9 Investeringar exklusive forvary av foretag. med hansyn till avvecklad verksamhet (affirsomrade Ombyggnad) samt
D Med kassafldde avses kassaflode fran [6pande verksamhet inklusive betalda férsdlining av Euromaint Industry.
rintor och investeringsverksamhet fore forvarv och avyttring av foretag. ®  Resultatet for Finnkino 2010 och 201 | &r proformerat med hansyn till Ratos
© | eget kapital ingar aktiedgarldn. Rantebdrande skulder exkluderar aktie- forvarv.
4garlan. 7 Resultatet for Hafa Bathroom Group 2010 och 201 | &r proformerat med
hansyn till avvecklad verksamhet i Danmark.
" AH Industries resultat och medelantal anstallda 2010 ar proformerat med ® HL Displays resultat 2010 &r proformerat med hansyn till refinansiering
hansyn till forvarv av RM Group. augusti 2010.
?  Resultatet for Anticimex 2010 och 201 | &r proformerat med hénsyn till ny % KVD Kvarndammens resultat 2010 4r proformerat med hénsyn till Ratos forvarv.
finansiering. 19" Stofas resultat och medelantal anstillda 2010 &r proformerat med hinsyn till

3 Resultatet for Arcus-Gruppen 2010 och 201 | &r proformerat med hansyn Ratos forvarv.
till ny finansiering.
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Rapporttillfallen

2012

18 april Arsstimma

8 maj  Delarsrapport jan-mars
17 aug  Delarsrapport jan-juni

9 nov  Delarsrapport jan-sept

Stockholm 16 februari 2012
Ratos AB (publ)

(e (e

Arne Karlsson
Verkstillande direktor

For ytterligare information:
Arne Karlsson, VD, 08-700 |7 00
Emma Rheborg, Informations- och IR-chef, 08-700 |7 20

Denna rapport har ej varit foremal for sarskild granskning av Ratos revisorer.

Denna information offentliggors enligt lagen om védrdepappersmarknaden, lagen om handel med finansiella instrument eller
krav stdllda i noteringsavtal.
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Koncernens resultatrikning

Mkr 2011 kv 4 2010 kv 4 2011 2010
Nettoomsdttning 7985 7870 29 669 27953
Ovriga rérelseintakter 44 168 215 376
Forandring av varulager -157 394 -64 27
Ravaror och férnédenheter -3 009 -3296 -11385 -10411
Kostnader for ersattning till anstallda -2462 -2 527 -9 529 -8 94|
Avskrivningar och nedskrivningar av materiella

och immateriella anlaggningstillgangar -610 -325 -1 470 -1 050
Ovriga kostnader -1714 -1 788 -6 272 -6 097
Omvérdering HL Display 140
Realisationsresultat vid forséljning av koncernféretag -6 -4 27 774
Realisationsresultat vid forséljning av intresseforetag -2 537 485 537
Andelar i intresseforetags resultat 5 34 33 253
Rérelseresultat 74 | 063 | 709 356l
Finansiella intakter 66 74 |55 253
Finansiella kostnader -215 -316 -1 004 -946
Finansnetto -149 -242 -849 -693
Resultat fore skatt -75 821 860 2 868
Skatt -103 -73 -314 -455
Periodens resultat -178 748 546 2413
Periodens resultat hanforligt till:

Moderbolagets dgare -184 687 521 2255
Innehav utan bestimmande inflytande 6 6l 25 158
Resultat per aktie, kr

— fore utspadning -0,58 2,16 1,63 7,09
— efter utspadning -0,58 2,15 1,63 7,07
Mkr 2011 kv 4 2010 kv 4 2011 2010
Periodens resultat -178 748 546 2413
Ovrigt totalresultat:

Periodens omrakningsdifferenser -287 -54 -38 -1153
Periodens férandring av sdkringsreserv -9 34 -24 95
Skatt hanforlig till Gvrigt totalresultat 3 -6 7 -22
Periodens &vrigt totalresultat -293 -26 -55 -1 080
Periodens summa totalresultat -471 722 491 | 333
Periodens summa totalresultat hanforligt till:

Moderbolagets dgare -426 672 478 | 352
Innehav utan bestdmmande inflytande -45 50 I3 -19

Ratos bokslutskommuniké 2011
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Rapport over finansiell stallning for
koncernen i sammandrag

Mkr 2011-12-31 2010-12-31
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Goodwill 20 483 20 304
Ovriga immateriella anliggningstillgangar | 541 | 621
Materiella anlaggningstillgangar 4286 4050
Finansiella anlaggningstillgangar 785 808
Uppskjutna skattefordringar 617 632
Summa anlaggningstillgangar 27712 27 415
Omsittningstillgangar

Varulager 2 684 2 884
Kortfristiga fordringar 6291 6291
Likvida medel 3042 2855
Tillgangar som innehas for forséljning 193 1318
Summa omsdttningstillgangar 12210 13348
Summa tillgangar 39922 40763
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital inklusive innehav utan

bestimmande inflytande 14 655 16465
Langfristiga skulder

Rantebarande skulder I'1667 10923
Ej rantebarande skulder 845 405
Pensionsavsattningar 410 412
Ovriga avsittningar 396 431
Uppskjutna skatteskulder 690 778
Summa langfristiga skulder 14008 12949
Kortfristiga skulder

Rantebarande skulder 2 145 2872
Ej rantebarande skulder 8307 7851
Avsittningar 718 626
Skulder hanforliga till Tillgangar som innehas for forséljning 89

Summa kortfristiga skulder 1259 I'1 349
Summa eget kapital och skulder 39922 40763

Ratos bokslutskommuniké 2011
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Rapport over forandringar i

koncernens eget kapital i sammandrag

2011-12-31 2010-12-31
Innehav utan Innehav utan

Moder- bestimmande Totalt eget Moder-  bestimmande Totalt eget
Mkr bolagets dgare inflytande kapital bolagets dgare inflytande kapital
Ingaende eget kapital 15091 | 374 16 465 15302 | 500 16 802
Justering for @ndrad
redovisningsprincip -25 -25
Effekt av faststalld
forvarvsanalys -23 -23
Justerat eget kapital 15068 | 374 16442 15277 | 500 16777
Arets summa totalresultat 478 I3 491 | 352 -19 | 333
Utdelning -1 678 -130 -1 808 -1 512 -23 -1 535
Nyemission 10 10 43 |45 188
Overlitelse av egna aktier
(vid bolagsforvarv) i intresseforetag 10 10
Aterkép av egna aktier -74 -74 -34 -34
Overlitelse av egna aktier
(inlésen képoptioner) 88 88 80 80
Optionspremier 6 6 9 9
Inlésen av konvertibelprogram
i intresseforetag -8 -8
Séljoption, framtida forvarv fran
innehav utan bestimmande inflytande -215 -215
Forvarv av innehav utan
bestimmande inflytande -230 -140 -370 -117 -234 -351
Avyttring av innehav utan
bestimmande inflytande |
Inlésen av optioner i dotterféretag -9 -9
Innehav utan bestimmande
inflytande vid forvarv 99 99 32 32
Innehav utan bestammande
inflytande i avyttrat foretag -14 -14 -28 -28
Utgdende eget kapital 13 658 997 14 655 15091 | 374 16 465
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Rapport over kassafloden for koncernen

Mkr 2011 2010

Den I6pande verksamheten

Resultat fore skatt 860 2 868
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet | 034 -621
| 894 2247
Betald inkomstskatt -316 -250
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore
fordandring av rorelsekapital | 578 | 997
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital
Okning (-)/Minskning (+) av varulager 64 -2
Okning (-)/Minskning (+) av roérelsefordringar -146 254
Okning (+)/Minskning (-) av rorelseskulder 212 -447
Kassaflode fran den I6pande verksamheten | 708 | 802

Investeringsverksamheten

Forvary, koncernforetag -1 531 -2032
Avyttring, koncernforetag 913 I 118
Forvdrvy, aktier i intresseforetag -4 -488
Avyttring, aktier i intresseféretag | 876 858
Forvarv, dvriga immateriella/materiella anlaggningstillgangar -956 -710
Avyttring, dvriga immateriella/materiella anlaggningstillgangar 33 76
Investering, finansiella tillgangar -19 -67
Avyttring, finansiella tillgangar 51 31
Kassaflode fran investeringsverksamheten 363 -1214

Finansieringsverksamheten

Aterkép av egna aktier -74 -34
Inlésen optioner 40 71
Optionspremie I3 26
Forvarv av innehav utan bestimmande inflytande (minoritet) -237 =271
Utbetald utdelning -1 678 -1 512
Utbetald utdelning/inldsen, innehav utan bestimmande inflytande -130 -23
Upptagna lan 6 097 987
Amortering av lan -5930 -1 880
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -1 899 -2 636
Avrets kassaflode 172 2048
Likvida medel vid arets borjan 2 855 4999
Kursdifferens i likvida medel I5 -96
Likvida medel vid arets slut 3042 2855
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Koncernens nyckeltal ”

2011 kv 4 2010 kv 4 2011 2010
Avkastning pa eget kapital, % 4 I5
Soliditet, % 37 40
Nyckeltal per aktie
Totalavkastning, % -32 40
Direktavkastning, % 6,82 47
Borskurs, kr 80,75 124,50
Utdelning, kr 5,50 2 5,25
Eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare, kr 43 47
Resultat per aktie fore utspadning, kr 1,63 7,09
Antal utestaende aktier i genomsnitt
— fore utspadning 318996 769 318474614 319036 699 318 134920
— efter utspadning 318996 769 319176 700 319288 848 318752700
Totalt antal registrerade aktier 324 140 896 324 140 896
Antal utestaende aktier 318996 769 318474614
—varav A-aktier 84 637 060 84 647 060
— varav B-aktier 234 359 709 233827 554

" Tillampliga historiska tal &r omraknade med hansyn till aktiesplit genomford 201 1.

2 Foreslagen utdelning.
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Moderbolagets resultatrakning

Mkr 2011 kv 4 2010 kv 4 2011 2010
Ovriga rérelseintikter 100 | 104
Ovriga externa kostnader -17 -52 79 -139
Personalkostnader -1l -48 -109 -167
Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar -1 -1 -5 -5
Rorelseresultat -29 -1 -192 -207
Realisationsresultat vid forsdljning av andelar i koncernfretag 107 932
Utdelningar fran koncernforetag 827 93
Nedskrivning av aktier i koncernforetag -322 -4 -322 -4
Aterféring av nedskrivning av aktier i koncernforetag 37
Realisationsresultat vid forséljning av andelar i intresseféretag 737 78 737
Utdelningar fran intresseféretag 16 12
Nedskrivning av andelar i intresseforetag -7 -3 -7 -3
Resultat fran Svriga vardepapper och

fordringar som ar anldaggningstillgdngar 49 10 175 16
Ovriga rinteintikter och liknande resultatposter -6 2 27 7
Rantekostnader och liknande resultatposter -9 -6 -42 -75
Resultat efter finansiella poster -324 735 704 | 608
Skatt

Periodens resultat -324 735 704 | 608

Moderbolagets rapport over totalresultat

Mkr 2011 kv 4 2010 kv 4 2011 2010

Periodens resultat -324 735 704 | 608

Ovrigt totalresultat:

Periodens férandring av fond for verkligt varde -6 0 0 -21
Periodens &vrigt totalresultat -6 0 0 -21
Periodens totalresultat -330 735 704 | 587
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Sammandrag av moderbolagets
balansriakning

Mkr 2011-12-31 2010-12-31

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar 82 87

Finansiella anlaggningstillgangar 12 540 13711

Summa anlaggningstillgangar 12 622 13798

Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar 67 43

Likvida medel 897 420

Summa omsittningstillgangar 964 463

Summa tillgangar 13 586 14261

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital 12 541 13493

Langfristiga avsattningar

Pensionsavsattningar I 2

Ovriga avsittningar 16 31

Langfristiga skulder

Rantebarande skulder, koncernforetag 620 272

Ej rantebarande skulder 36 99

Kortfristiga avsattningar 20

Kortfristiga skulder

Rantebarande skulder, koncernforetag 260 184

Ej rantebarande skulder 92 180

Summa eget kapital och skulder 13586 14261

Stallda sékerheter och ansvarsforbindelser inga inga
L XJ L XJ [ ]

Sammandrag avseende forandringar

[ o

I moderbolagets eget kapital

Mkr 2011-12-31 2010-12-31

Ingdende eget kapital 13493 13321

Arets totalresultat 704 | 587

Utdelning -1 678 -1512

Aterkép av egna aktier -74 -34

Nyemission 43

Overlitelse av egna aktier (inlésen képoptioner) 88 80

Optionspremier 8 8

Utgaende eget kapital 12 541 13493
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Moderbolagets kassaflodesanalys

Mkr 2011 2010
Den I6pande verksamheten
Resultat fére skatt 704 | 608
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet -45 -1 759
659 -151
Betald inkomstskatt - -
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore forandring av rorelsekapital 659 -151
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital
Okning (-)/Minskning (+) av rorelsefordringar -19 -1
Okning (+)/Minskning (-) av rorelseskulder -64 -128
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 576 -290
Investeringsverksamheten
Investering, aktier i dotterforetag -909 -2513
Avyttring och inlosen, aktier i dotterforetag | 738 | 489
Investering, aktier i intresseféretag och Gvriga innehav -484
Avyttring, aktier i intresseféretag och &vriga innehav 549 855
Forvérv, materiella anlaggningstillgangar -1 -2
Investering, finansiella tillgangar -126 -40
Avyttring, finansiella tillgangar 6l 80
Kassaflode fran investeringsverksamheten 312 -615
Finansieringsverksamheten
Aterkop av egna aktier -74 -34
Overlatelse av egna aktier (inlésen kdpoptioner) 88 80
Optionspremie 10 Il
Inl&sen incitamentsprogram -47
Utbetald utdelning -1 678 -1512
Upptagna lan i koncernforetag 290 4
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -1 411 -1 451
Arets kassaflode 477 -2 356
Likvida medel vid arets borjan 420 2776
Likvida medel vid arets slut 897 420
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Rorelsesegment

Omsittning EBT "
2011 2010 2011 2010

Mkr kv 4 kv 4 2011 2010 kv 4 kv 4 2011 2010
Innehav

AH Industries 267 240 925 611 2 -13 -6 -24
Anticimex 509 486 | 927 | 856 16 40 84 127
Arcus-Gruppen 68l 604 2072 | 944 94 84 82 I35
Biolin Scientific 2 77 180 -13 -10

Bisnode | 166 | 163 4310 445] 57 85 106 274
Camfil 20 99
Contex Group 172 198 662 750 -52 6 -14 43
DIAB 295 316 I 219 | 396 -35 14 -51 149
Euromaint 782 949 3329 3532 -37 -86 -144 -165
Finnkino ¥ 216 543 9 |

GS-Hydro 311 294 | 074 | 244 9 -48 -13 -27
Hafa Bathroom Group 82 100 335 424 2 -1 -18 37
Haglofs 3 289 5
HL Display © 410 392 | 643 662 -12 -7 24 I3
Inwido | 410 | 391 5050 5149 106 41 315 328
Jotul 343 384 996 | 044 -51 52 -113 25
KVD Kvarndammen? 77 276 12 42

Lindab 3 -5 21 38
Medisize 253 617 | 079 10 42 95
Mobile Climate Control 276 217 | 048 902 8 4 7 71
SB Seating 352 329 | 264 | 203 40 6 95 87
Stofa ® 382 365 | 390 600 18 32 96 44
Superfos ? 7 65
Summa 7 808 7 68l 28 860 27 136 172 251 546 | 419
Exit Camfil 586

Exit Superfos -99

Exit Medisize 38

Exit Haglofs 783
Exit Lindab 537 537
Exitresultat 0 537 525 | 320
Omvardering HL Display 140
Nedskrivning Contex Group -312 -312

Innehav totalt 7 808 7 68l 28 860 27 136 -140 788 759 2879
Centralt netto 177 189 809 817 65 33 101 -1
Koncernen totalt 7985 7870 29 669 27 953 -75 821 860 2 868

Dotterforetagens resultat ingar med 100% och intresseféretagens resultat med respektive dgarandel.

Biolin Scientific och KVD Kvarndammen férvarvades i slutet av december 2010 och ingér inte i koncernens resultat 2010.
Camfil avyttrades i borjan av januari och ingar inte i koncernens resultat 201 |. Fram till och med avyttringen redovisades
Camfil som Tillgangar som innehas for forsaljning.

&

©

3

Finnkino ingér i koncernen fran och med maj 201 |.

v

Haglofs ingar i koncernens resultat till och med juli 2010. Hela innehavet avyttrades i augusti 2010.
HL Display ingar med 29% till och med maj 2010, under juni och juli med 61% och darefter med 99%.
Medisize ingar i koncernens resultat till och med juli 201 |. Hela innehavet avyttrades i augusti 201 I.

o

&2

Stofa ingar i koncernen fran och med augusti 2010.

Superfos redovisades som Tillgangar som innehas for forsaljning fram till och med att det avyttrades i februari
och ingar séledes inte i koncernens resultat 201 |.

2
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Redovisningsprinciper i enlighet med IFRS

Koncernredovisningen ar upprittad i enlighet med
International Financial Reporting Standards (IFRS).
Delarsrapporten ar upprittad i enlighet med TAS 34,
Delarsrapportering. Vidare har tillimpliga bestam-
melser i drsredovisningslagen tillimpats.

Moderbolagets deldrsrapport har upprattats i
enlighet med arsredovisningslagen, vilket ar i enlighet
med bestimmelserna i RFR 2 Redovisning for juridisk
person.

Samma redovisningsprinciper och beraknings-
grunder har tillimpats for koncern och moderbolag
vid upprittandet av den senaste drsredovisningen.
IFRS forutsatter enhetliga redovisningsprinciper inom
en koncern.

Nya redovisningsprinciper for 201 |

De reviderade IFRS-standarder samt tolkningsuttalan-
den fran IFRIC som tradde i kraft 2011 har inte haft
nagon vasentlig effekt pa koncernens och moderbola-
gets resultat, finansiella stallning eller upplysningar.

Vasentliga redovisnings- och varderingsprinciper
Nedan beskrivs kortfattat for Ratos viktiga redovis-
ningsprinciper.

Rorelseférvirv

Vid forvarv av dotterforetag tillimpas IFRS 3 Rorelse-
forvarv och TAS 27 Koncernredovisning och separata
finansiella rapporter. Avgorande for hur forvarv/av-
yttring redovisas dr beroende av hur stor andel som
forvarvas/avyttras.

I det fall det foreligger ett 4gande i foretaget, utan
att detta gett ett bestimmande inflytande, ska i
samband med att det bestimmande inflytandet
erhélls i det forvarvade foretaget en omvirdering
ske till verkligt varde varvid vinst/forlust redovi-
sas i drets resultat. P4 motsvarande sitt redovisas
en avyttring, nar det bestimmande inflytandet
forloras, som ett realisationsresultat pa avyttring-
en samtidigt som kvarvarande andel i foretaget
omvirderas till verkligt varde.

Forvirv som sker efter det att bestimmande
inflytande erhallits eller vid avyttring nar det
bestimmande inflytande kvarstar, betraktas som
en dgartransaktion, varvid eventuella forandringar
redovisas mot eget kapital.

Villkorade kopeskillingar varderas till verkligt
varde vid forvarvstillfallet. I de fall den villkorade
kopeskillingen resulterar i en skuld omvarderas
denna till verkligt virde vid varje rapporttillfille.
Omvirderingen redovisas som intakt/kostnad i

arets resultat.

Transaktionsutgifter som uppstér i samband med
ett forvarv kostnadsfors direkt.

Vid forvirv av rorelse finns tva alternativa
metoder for redovisning av goodwill, antingen
full eller proportionell andel av goodwill. Val
mellan dessa tvad metoder gors individuellt for
varje forvarv.

Forvarvsanalyser
En forvirvsanalys ar preliminr till dess den fast-
stalls, vilket ska ske inom 12 manader efter for-
varvet. I de fall en forvirvsanalys dndras justeras
resultat- och balansrakningarna for jamforelse-
perioden i de fall det ar aktuellt.
Forvarvsanalysen for Biolin Scientific, HL
Display, KVD Kvarndammen och Stofa har fast-
stallts. Definitiv forvarvsanalys for Stofa redovisas
under Forvarv och Avyttring av rorelse. Biolin
Scientifics, KVD Kvarndammens och HL Displays
forvarvsanalyser har faststallts i enlighet med de
prelimindra forvarvsanalyserna.

Goodwill och immateriella anlaggningstillgangar
IFRS innebar krav pa att identifiera och virdera
immateriella tillgangar vid forvarv. I den utstrack-
ning som immateriella tillgangar kan identifieras
och virderas, minskar goodwill i motsvarande man.
Goodwill skrivs inte av men provas for nedskriv-
ning arligen. Ovriga immateriella tillgdngar skrivs
av under forutsittning att avskrivningstiden gar att
faststilla. I dessa fall sker nedskrivningsprévning
forst om det finns en indikation pa virdenedgéng. I
de fall avskrivningstiden inte kan faststillas och av-
skrivningar darmed inte gors, ska en arlig nedskriv-
ningsprovning goras oavsett eventuell indikation pa
virdenedgang.

Vid nedskrivningsprovning hanfors goodwill
och 6vriga immateriella tillgdngar med obestimbar
nyttjandeperiod till sd kallade kassagenererande
enheter, vilka i Ratos fall utgors av separata dotter-
foretag (innehav). Samtliga innehavs redovisade
virden, inklusive virdet pa goodwill och immate-
riella anldggningstillgdngar hianforbara till forvarvet,
provas genom att berdkna innehavens dtervinnings-
varde. Innehaven nedskrivningsprovas drligen
oavsett om en indikation pd virdenedgang foreligger
eller inte. Daremellan provas vardet om en indika-
tion pa vardenedgang foreligger.
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Forvarv och avyttring av rorelse

Forvarv

Ratos tecknade i mars avtal med mediekoncernen
Sanoma om forvirv av den finlindska biografkon-
cernen Finnkino. Forvarvet slutfordes den 30 april.
Overford ersittning uppgick till 71 MEUR (635 Mkr).
Ratos har tillfort 45 MEUR (402 Mkr) i eget kapital.
I den preliminira forvirvsanalysen uppgar goodwill
till 537 Mkr. Finnkino bedriver biografverksamhet
béade i Finland och Baltikum. Den goodwill som redo-
visas for forvirvet aterspeglar dels foretagets starka
marknadsposition, dels ett vdlutvecklat koncept med
biografer som har manga salonger, digital- och 3D-
teknik samt en service genom forsiljning av snacks,
godis och lask, vilket bidragit till foretagets okande
l6nsamhetsniva.

Det forvarvade foretaget ingar i koncernens om-
sattning fran forvarvstillfallet med 543 Mkr och i
resultat fore skatt med 38 Mkr. For heldret uppgick
omsittning till 799 Mkr och resultat fore skatt till
21 Mkr. Forviarvsbolagets rantekostnader har profor-
merats for att motsvara ett helt r. Forvirvsrelaterade
utgifter uppgar till 26 Mkr och har redovisats som
Ovriga rorelsekostnader i periodens koncernresultat.

Forvarvsanalys

Mkr Finnkino
Immateriella anlaggningstillgangar 3
Materiella anlaggningstillgangar 622
Finansiella anldggningstillgdngar I
Omsittningstillgangar 60
Likvida medel 53
Innehav utan bestimmande inflytande -7
Langfristiga skulder och avsattningar -474
Kortfristiga skulder -160
Netto identifierbara tillgingar och skulder 98
Koncerngoodwill 537
Overford ersittning 635

Forvarvsanalysen ar prelimindr, vilket innebar att verkligt varde inte har fast-
stallts slutgiltigt for samtliga poster.

Faststillande av foregaende ars preliminara
forvarvsanalyser

I den definitiva forvarvsanalysen av Stofa har kund-
relationer varderats. Kundrelationerna har skrivits av
under sex manader. Per arsskiftet var sdledes kundrela-
tionerna helt avskrivna.

Stofa

Preliminar Ny Definitiv
Mkr forvarvsanalys virdering forvirvsanalys
Immateriella
anlaggningstiligangar 6 28 34
Materiella
anlaggningstillgangar 467 467
Finansiella
anlaggningstillgangar 68 68
Omsittningstillgangar 254 254
Likvida medel 131 131
Innehav utan
bestimmande inflytande -1 -1
Langfristiga skulder
och avsittningar -813 -813
Kortfristiga skulder -329 -329
Netto identifierbara
tillgdngar och skulder =217 28 -189
Koncerngoodwill 885 -28 857
Overférd ersittning 668 0 668

Forvarv i koncernforetag

Bisnode forvarvade fyra Creditinfo Schufa-foretag i
Tjeckien, Slovakien och Polen verksamma inom kredit-
och affarsinformationslosningar. I Norge forvarvades
kreditinformationsforetaget Lindorff Decison och
90,1% av marknadsinformationsforetaget Lindorff
Match. Darutover forvarvades 51% av Vendemore
Nordic AB samt Poslovna Domena i Kroatien. Den
sammanlagda overforda ersdttningen for dessa forvarv
uppgick till 402 Mkr. De forvirvade foretagen ingar i
koncernens omsattning fran forvarvstillfallet med

106 Mkr och i resultat fore skatt med -10 Mkr. For
helaret uppgick omsittning till 209 Mkr och resultat
fore skatt till 3 Mkr. Forvarvsrelaterade utgifter uppgar
till 8 Mkr for perioden och har redovisats som 6vriga
rorelsekostnader i periodens koncernresultat.

Mobile Climate Control (MCC) forviarvade en
buss-AC-verksamhet i Nordamerika fran den ameri-
kanska koncernen Carrier Corporation. Overford
ersattning uppgick till 217 Mkr, varvid Ratos tillskot
kapital om 114 Mkr. Utover detta har ett mindre for-
varv genomforts. De forvirvade foretagen ingar i kon-
cernens omsattning fran forvarvstillfallet med 268 Mkr
och i resultat fore skatt med 17 Mkr. Forvirvet ar ett
inkramsforvarv varfor ingen omsattning eller resultat
fore skatt har berdknats for perioden fore forvarvet.
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Arcus-Gruppen forvirvade i augusti 51% av aktierna
i den norska vingrossisten Excellars AS. Overford er-
sattning uppgick till 86 Mkr. Det forvarvade foretaget
ingar i koncernens omsattning fran forvarvstillfallet
med 39 Mkr och i resultat fore skatt med 11 Mkr. For
helaret uppgick omsittning till 111 Mkr och resultat
fore skatt till 39 Mkr. Forvarvsrelaterade utgifter upp-
gar till 1 Mkr och har redovisats som Ovriga rorelse-
kostnader i periodens koncernresultat.

Inwido forvarvade under juli det danska fonsterfore-
taget Pro Tec Vinduer. Overford ersittning uppgick till
27 Mkr. Det forvarvade foretaget ingar i koncernens om-
sattning fran forvarvstillfallet med 106 Mkr och i resul-
tat fore skatt med 5 Mkr. For heldret uppgick omsatt-
ning till 180 Mkr och resultat fore skatt till -14 Mkr.
Forvarvsrelaterade utgifter uppgar till 1 Mkr och har
redovisats som 6vriga rorelsekostnader i periodens
koncernresultat.

I augusti forvarvade Biolin Scientific samtliga aktier
i danska Sophion Bioscience A/S fran NeuroSearch A/S
samt ett antal riskkapitalbolag. Overford ersittning
uppgick till 145 MDKK (179 Mkr). Ratos tillforde

65 Mkr. I den preliminira forvarvsanalysen uppgar
goodwill till 139 Mkr. Sophions starka stallning inom
Life Science tillfor bolaget bade ny teknik och utokar
Biolin Scientifics mojlighet att nd nya kundgrupper,
vilket motiverar redovisad goodwill. Sophion Bioscience
ingar i koncernens omsittning fran forvarvstillfallet
med 51 Mkr och i resultat fore skatt med 19 Mkr. For
heldret uppgick omsittning till 108 Mkr och resultat
fore skatt till 18 Mkr. Forvarvsrelaterade utgifter upp-
gar till 2 Mkr och har redovisats som 6vriga rorelse-
kostnader i periodens koncernresultat.

I oktober forvirvade Stofa en del av Canal Digitals
danska kabel-TV-verksamhet frin Telenor. Overford
ersattning uppgick till 60 MDKK motsvarande 73 Mkr.
Det forvarvade foretaget ingar i koncernens omsattning
fran forvarvstillfallet med 29 Mkr och i resultat fore
skatt med 1 Mkr. Forvirvsrelaterade kostnader uppgar
till 5 Mkr och har redovisats som 6vriga rorelsekost-
nader i periodens koncernresultat. Forvirvet ar ett
inkrdmsforvary varfor ingen omsattning eller resultat
fore skatt har beraknats for perioden fore forvirvet.

Av nedanstaende tabell framgar respektive bolags preliminara forvarvsanalyser.

Forvarvsanalyser

Arcus- Biolin Mobile
Mkr Gruppen Scientific Bisnode Inwido Climate Control Stofa
Immateriella anldggningstillgangar 5 12 43 140 |
Materiella anldggningstillgangar 4 2 8 7 45
Finansiella anlaggningstillgangar 2
Uppskjuten skattefordran 12 |
Omsittningstillgangar 50 26 31 50 10 26
Likvida medel 30 0 30 0
Innehav utan bestammande inflytande -97 -2
Langfristiga skulder och avsattningar -1 -2 18 -7
Kortfristiga skulder -60 -14 -52 -43 -28 -22
Netto identifierbara tillgangar och skulder -73 39 70 8 231 49
Koncerngoodwill 159 139 332 19 24
Overford ersittning 86 179 402 27 231 73

Samtliga forvarvsanalyser @r preliminara, vilket innebdr att verkligt varde inte har faststallts slutgiltigt for samtliga poster.
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Avyttring

Ratos ingick i november 2010 avtal med huvudagarna
om forsdljning av intresseforetaget Camfil till familjerna
Larson och Markman. Overford ersittning uppgick till
1 325 Mkr och Ratos realisationsvinst (exitvinst) till
586 Mkr. Forsaljningen slutfordes i januari 2011.

Ratos och meddelagaren IK Investment Partners in-
gick i december 2010 avtal om forsiljning av samtliga
aktier i Superfos Industries A/S. Forsiljningen slutfor-
des i februari och Ratos andel av 6verford ersittning
uppgick till 63 MEUR (549 Mkr) och Ratos exitresul-
tat till -99 Mkr.

Den 12 augusti avslutades forsaljningen av dotter-
foretaget Medisize till Phillips Plastics. Overford ersitt-
ning uppgick till 866 Mkr och Ratos exitvinst uppgick
till 38 Mkr.

Avyttring i koncernforetag

Euromaints forsiljning av Euromaint Industry till Coor
Service Management slutférdes under december. Over-
ford ersattning uppgick till 100 Mkr varvid Euromaints
exitforlust uppgick till 7 Mkr.

Uppdelning av aktier

P4 drsstimman den 5 april 2011 fattades beslut om att
oka antalet aktier i Ratos genom att varje aktie delas
upp i tva aktier (aktiesplit 2:1). Uppdelningen av
aktierna genomfordes den 6 maj 2011. Efter genom-
ford uppdelning uppgick antalet aktier till 324 140 896
istallet for 162 070 448, varav 84 637 060 aktier av

Avyttring efter rapportperiodens slut

Bisnode tecknade i december avtal om att sialja WLW,
ett foretag som erbjuder soktjanster online for foretag,
till det tyska private equity-foretaget Paragon Part-
ners. Forsiljningspriset berdknas uppga till 79 MEUR.
Forséljningen berdknas att bli slutford under forsta
kvartalet 2012.

Contex Group tecknade i december avtal om att
salja dotterbolagen Z Corporation och Vidar System
till amerikanska 3D Systems Corporation. Forsiljning-
en slutférdes under januari 2012. Overford ersittning
uppgick till 137 MUSD och exitforlusten till 8§ MUSD
vilken redovisas i Contex Group.

serie A och 239 503 836 aktier av serie B. Den genom-
forda aktiespliten innebar att aktiens kvotvarde
(aktiekapitalet delat med antalet aktier) andras fran
6,30 kr till 3,15 kr. Resultat per aktie har omriknats
med hansyn tagen till ovanstdende forandring.

RATAS

Ratos AB (publ) Drottninggatan 2 Box 1661 111 96 Stockholm
Tel 08-700 17 00 www.ratos.se Org. nr 556008-3585
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